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POLITICA DE GESTAO DE RISCO

1. Introducao

A Kuard Capital Gestora de Recursos Ltda. (“Kuarad Capital”) possui uma abordagem de gestdo
integrada dos riscos envolvidos na atividade de gestdo de recursos de terceiros, sejam eles de

investimentos das carteiras de valores mobiliarios, ou de questdes legais, de ética e conduta.

A Kuard Capital realiza a gestdo de fundos de investimento: em direitos creditérios constituidos no
ambito do Anexo Normativo Il da Resolucdo CVM n°175/2024; e (ii) em participacdes conforme o Anexo

Normativo IV da Resolugdo CVM n° 175/2024.

Nesse sentido, para fins de atendimento a legislagao e regulagao aplicavel, os melhores interesses
dos seus cotistas/investidores, a presente Politica de Gestdo de Risco (“Politica”) descreve as praticas de

gestado de risco da Kuara Capital.

2. Responsabilidades

A area de Risco e Compliance da Kuara Capital € Unica, promovendo assim uma estrutura integrada
de gestao de riscos. Entende-se como “risco de compliance” o possivel descumprimento de disposi¢cdes
legais, éticas e de conduta, e os prejuizos dai decorrentes. As regras, procedimentos e controles internos
para tratamento e mitigagao do risco de compliance encontram-se em documento especifico, o “Codigo

de Etica e Manual de Compliance”.

Em atendimento a Resolugdo CVM n° 21/2021 (“Resolucdo CVM 21") e ao Cédigo de Administracéo e
Gestdo de Recursos de Terceiros da Anbima (“Cédigo AGRT"), é de responsabilidade da area de Risco
possuir procedimentos e controles que permitam a identificagdo, o monitoramento, a mensuragao e o
ajuste, quando aplicavel, da exposicdo aos riscos de mercado, de liquidez, de concentragao, de
contraparte, operacionais e de crédito que sejam inerentes aos veiculos de investimento, inclusive em
situacdes de estresse. Esse arcabouco é estruturado de acordo com as especificidades e formmas com que

cada tipo de risco se apresenta, e na especificidade de cada carteira.
2.1. Tipos de Risco

Abaixo encontram-se os principais tipos de risco cujas abordagens e tratativas sao descritas neste

documento:

= Mercado - diz respeito as potenciais perdas financeiras por variagdes nos pregos dos ativos,
em decorréncia de alteracdes nos fundamentos, na percepcio e/ou preferéncias relativas

dos agentes econdmicos;

= Crédito - diz respeito a potencial inadimpléncia, ou postergacdo de cumprimento de
quaisquer obrigagdes financeiras por parte de terceiros, e as potenciais perdas financeiras

dai decorrente;
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= Contraparte - diz respeito as potenciais perdas financeiras que podem ocorrer em fungao

do grau de higidez dos terceiros com os quais 0s ativos sao negociados.

= Liquidez - diz respeito a capacidade converter a exposicdo em ativos para caixa, a fim de

honrar obrigacdes de curto-prazo, sem que se incorra em perdas financeiras;

= Operacional - diz respeito as potenciais perdas financeiras que derivem de mau
funcionamento, ou incumprimento, dos fluxos e processos inerentes ao funcionamento da

empresa no exercicio das suas atividades.

= Concentragdo - diz respeito a de amplificacdo das potenciais perdas financeiras

decorrentes dos demais tipos de risco, em func¢do do seu formato de balanceamento.
2.2. Escopo de Atuacao

Perante a sua responsabilidade geral de mitigar os riscos mencionados na segao anterior, a area
possui tratativas especificas a cada um dos tipos. Pode-se, porém, resumir o escopo de atuagado da area

conforme abaixo:

= Politicas e Procedimentos: definicdo dos riscos a serem monitorados, de politicas e
metodologias de controle, bem como validagao e aprovagcao de novos produtos e

instrumentos;

= Controle: execugao das politicas e controles definidos, monitorando as exposi¢cdes

assumidas e os seus respetivos limites de exposi¢ao e risco;

= Comunicagao: envio de relatérios de exposicdo e risco, bem como a organizagdo de comités

para discussdo de questdes de carater especifico;

= Acgao: exigéncia e acompanhamento de ag¢bes para corregcdo de inconformidades
identificadas em relagao as politicas definidas, bem como coordenacgao de tratativas a casos

especificos discutidas em comité.

3. Estrutura da Area

A drea de Risco e Compliance é area Unica, sendo de responsabilidade do Diretor de Risco e
Compliance a delegagao de tarefas especificas aos Colaboradores que a integrem. Abaixo encontra-se
breve descricao das tarefas que se enquadram em questdes de Risco, e das que se enquadram em

Compliance:

= Risco - dizem respeito a questdes de investimento, tais como as restricdes de exposicao e
risco impostas aos veiculos de investimento sob gestdo; a precificagcdo de ativos; e ao
funcionamento da infraestrutura de sistemas de informacao, controle e operacionais em

geral;
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= Compliance - dizem respeito ao cumprimento do disposto nos procedimentos internos, no
“Cédigo de Etica e Manual de Compliance” para fins de mitigacdo do risco decorrente de

eventual inobservancia, inclusive de questdes de ética e conduta.
3.1. Organograma

A drea de Risco e Compliance é area independente e segregada da drea de Gestdo, tanto em relagcao
as suas fungdes, quanto ao seu reporte hierarquico. A area reporta-se diretamente ao Diretor de Risco e
Compliance, tendo qualquer um dos integrantes da area abertura para questionar e dialogar com o

mesmo sobre qualquer assunto relativo a condugao dos negdcios da empresa.

O Diretor de Risco e Compliance e o Diretor de Gestdo tém relagao hierarquica horizontal de reporte
funcional, sendo garantida a todos os integrantes da drea de Risco e Compliance completa autonomia
para atuar e instruir a area de gestao quanto a necessidade de agdes corretivas, nos termos das politicas

da gestora e demais regulagao aplicavel.

Manuel Oliveira
Diretor de Risco e
Compliance

Maria Clara Kaian Mangini Kaue Caponero
Antoniazzi Analista Middle Tech Lead
Analista de Risco e Office Sr.
CormplEmEs Fl m—— Oscar Rodrigues
Gabriel Nicolau Desenvalvedor ||
Estagiario
Ronaldo
Cavalcante

Desenvolvedor |

3.2. Area de Gestido

Sem prejuizo das atribuicdes da Area de Risco e Compliance, cabera ao Diretor de Gestao tomar
todas as providéncias necessarias para ajustar a exposicao a risco das carteiras, com base nos limites
previstos nesta Politica de Gestdo de Risco e nos regulamentos dos veiculos de investimento, incluindo

a proposta de planos de agao, conforme aplicavel.

3.3. Foruns de Discussao

A Kuara Capital possui estrutura de comités para apresentacao, discussao, e deliberagao sobre
questdes especificas, nos seus respetivos mandatos. Abaixo encontra-se breve descricdo do mandato,

composicao minima, frequéncia e forma de registro dos diferentes comités:

Comité de Risco de Investimentos:
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= Mandato: monitorar as diferentes exposigdes a riscos assumidos pelas carteiras sob gestao,
especialmente os riscos de mercado, crédito e liquidez, bem como a rentabilidade e

precificagcao de ativos.

= Composigcao: Diretor de Risco e Compliance e Diretor de Gestdo, podendo este ser

representado pelo Chief Investment Officer (“CIO");

* Frequéncia: mensal, podendo ser convocada extraordinariamente conforme o Diretor de

Risco e Compliance entender necessario;

Comité de Risco Operacional

= Mandato: atuar na corregao, adaptagcdo e melhorias aos fluxos operacionais da empresa, em
especial no que diz respeito ao processo de formalizagao, liquidagao e registro dos diferentes

formatos de operagdes realizada.
= Composicao: Diretor de Risco e Compliance, representante da area de Middle Office.

* Frequéncia: sem periodicidade minima definida, reunindo-se inicialmente sob demanda do

Diretor de Risco e Compliance, e organizando-se de forma adaptavel a situacdo em questdo.

Comité de Compliance

= Mandato: apresentar os resultados dos testes e controles periédicos realizados, inclusive de
continuidade de negdcios e de seguranca da informacgdo, monitorar o desenvolvimento do

ambiente legal e regulatério de atuagdo, e debater quaisquer questdes de ética e conduta.
= Composicao: Diretor de Risco e Compliance e Diretor de Gestdo
= Frequéncia: anual, podendo ser convocado extraordinariamente conforme o Diretor de

Risco e Compliance entender necessario;

O registro da ocorréncia de cada comité, suas pautas, deliberacdes e decisdes dar-se-a por meio de
formato power-point, ata escrita, e-mail enviado para todos os participantes do comité, ou ainda por
gravacgao audiovisual. O Diretor de Risco e Compliance possui algcada para tomada de decisdao de forma

isolada em matérias dos comités descritos acima, de acordo com a sua discricionariedade.

4. Ferramentas e Controles

4.1. Sistemas

Para fins do exercicio das suas fun¢des no que diz respeito aos controles de exposi¢cdo e risco
descritos neste documento, e controles descritos nas demais politicas, a area de Risco conta com

recursos tecnoldgicos de desenvolvimento interno e sistemas externos contratados.

Os sistemas de desenvolvimento interno dizem respeito, principalmente, ao estabelecimento de

rotinas automatizadas de trocas de dados e geracao de relatérios especificos, desenvolvidos utilizando
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Microsoft Excel, base de dados interna SQL, e diferentes tipos e linguagens de programacgao, tais como

Python e PowerShell.

Como sistemas externos contratados, a area conta com uso do Atlas PAS, fornecido pela Britech,

Broadcast, fornecido pela Agéncia Estado, sistemas Kappi, Credvalue e Kurier.

O Atlas PAS ¢ o principal sistema de controle de posi¢ao e risco da Gestora, e os resultados extraidos

em relagdo as carteiras, permitem:

= Controle e conciliagdo de posicdo com as custddias;

=  Processamento gerencial de carteiras e projecao de rentabilidade;

=  Calculo de diversos indicadores para controle de risco de mercado, crédito e liquidez;
= Verificagdo do enquadramento regulatério de carteiras

=  Acompanhamento histérico e elaboracao de estudos especificos.
4.2.Fontes de Dados

A disponibilidade e extragao de dados de qualidade é parte fundamental para que sejam possiveis
os corretos monitoramentos e controles da drea de Risco e Compliance. Nesse sentido, as fontes publicas
independentes ou oficiais de dados sao preferidas, sendo hoje os principais fornecedores de dados
utilizados: Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3"), Banco Central do Brasil, Associagdo Brasileira das Entidades dos

Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA"), CVM, e agéncias independentes de rating.

Os sistemas externos contratados possuem base de dados integradas com os principais
fornecedores oficiais, de tal forma que nao existe inser¢do manual de dados publicos no sistema por

parte da drea de Risco e Compliance para fins dos controles descritos neste documento.

Adicionalmente, para determinados mercados, ativos ou classes de ativos, € possivel que ndo
existam fontes oficiais e independentes organizadas de forma suficiente. Nesse caso, fazendo uso da sua
diligéncia, a drea de Risco e Compliance suporta-se na existéncia de fontes de dados alternativas, tais
como os calls de negociagao de ativos organizados por corretoras, laudos e pareceres técnicos
independentes. Para ativos especificos que nao tenham histdrico ou divulgagao de determinados dados
necessarios aos controles, a area podera utilizar-se de variaveis por similaridade (proxies) que considere

adequadas e devidamente formalizadas.

Para fins de gestdo do risco de liquidez em especifico, conta-se com a colaboragdo do administrador,
e que este compartilhe dados adequados quanto & composicao do passivo (cotistas/investidores) das

carteiras sob gestao.
4.3.Relatérios

Para as suas atividades de controle e comunicagdo quanto as exposi¢cdes e riscos assumidos pelas
diferentes carteiras de valores mobiliarios sob gestdo, bem como ao monitoramento das questdes de
Investment Compliance descritas no Cédigo de Etica e Manual de Compliance, a area de Risco e
Compliance possui uma estrutura de relatdrios didrios e mensais de cunho de circulagao interna

distribuidos a todos os integrantes das areas de Gestdo e Risco e Compliance da empresa.
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Os relatdrios que, além de suportarem a tomada de decisao da area de Gestao, tém como principal
funcao o controle em sentido estrito das restricdes de exposicdo e risco impostas as carteiras sob gestao

(“relatdrios de risco”) sao compostos por:

= Informacdes gerais sobre a carteira;
= Indicadores de risco especificos ao tipo de controle e carteira;
=  Exposi¢Oes em diversas formas de consolidagdo de posi¢ao;

= Rentabilidade absoluta e relativa.

Os relatérios de Investment Compliance (“relatérios de compliance”) possuem estrutura especifica

a cada uma das praticas, tal como descritas no Cédigo de Etica e Manual de Compliance
4.4.Limites de Exposicao e Risco

Os limites de exposicao e risco controlados, podem ter trés origens distintas, apresentadas abaixo e

ordenadas de forma hierarquica:

= Regulamento: quando o préprio regulamento da carteira de valores mobiliarios estabelece

formalmente o tipo de medida a ser controlada, bem como o seu nivel maximo;

= Politica de Investimento: quando, ainda que nao seja definido formalmente no
regulamento, o cotista/investidor determina na sua politica de investimentos a medida a ser

controlada, bem como o seu nivel Maximo;

= Gerencial: na auséncia de definicdo de limites em regulamento, ou politica de
investimentos, sdo controlados limites de cunho gerencial, estabelecidos por metodologias
internas. Os limites gerenciais diferem por tipo de risco e encontram-se apresentados nas

segdes seguintes.
4.5.Monitoramento de Limites

A area de Risco e Compliance é responsavel pelo controle em sentido estrito quanto a ocupacgao de
limites de exposi¢ao e risco, controle o qual € realizado por meio do sistema Atlas PAS e dos relatérios
diarios de exposicao e de risco mencionados anteriormente. Segue-se um sistema de sinalizagao
preventiva, dando destaque especial nos relatérios aos fundos com uso elevado do seu limite total

através de um esquema de cores:

= Verde - até 75% do limite;
= Amarelo - de 75% até 100%, simbolizando alerta e exigéncia de atencao especifica;

= Vermelho - a partir de 100%, simbolizando extrapolagcao do limite. Adicionalmente neste
caso, é exigido ao gestor do fundo: justificativa para a ocorréncia; proposta de plano de agao

para enquadramento da carteira.
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A alcada para tomada de risco € de discricionariedade da area de Gestao, desde que dentro dos
limites estabelecidos em regulamento, politica de investimento do cotista/investidor, ou gerencialmente

por esta politica.

Entretanto, caso observado desenguadramento, e ocorra auséncia de apresentacdo e/ou conclusao
de plano de agao por parte da area de Gestao, o Diretor de Risco e Compliance podera realizar quaisquer

ajustes que se observem necessarios para regularizagao da situagao em questao.

5. Risco de Mercado

Entende-se como risco de mercado a possibilidade de perdas financeiras em fung¢ao das variagdes
no prego dos ativos (“marcagao a mercado”) aos quais as carteiras de valores mobiliarios estao expostas.
Este capitulo descreve as medidas de risco de mercado calculadas, monitoradas e controladas, bem

COMO 0s seus parametros basicos de calculo adotados e os limites a serem observados.

E mensurado, monitorado e controlado de duas formas distintas métricas, sendo uma aplicavel a
ativos liquidos e a outra para ativos iliquidos, cujas interpretagcdes encontram-se explicitadas nas
subsecdes abaixo. Como complemento para fins de analise, e ndo de controle em sentido estrito, exceto
guando explicitamente determinado no regulamento da carteira de valores mobilidrios ou politica de
investimento do cotista/investidor, sdo computadas e monitoradas estatisticas ex-post das carteiras e

ativos sob gestao.
5.1. Ativos Liquidos

No caso de ativos liquidos, para os quais existe disponibilidade de fonte de pregos diarios, é
computado e monitorado o Value-at-Risk (“V@R"), que indica a maior perda financeira projetada em
termos absolutos que a carteira de valores mobiliarios incorrera, de acordo com intervalo de confianga
de 95% e num periodo de um (1) dia util. Adota-se uma metodologia delta-normal, sendo a volatilidade
calculada por um modelo de médias modveis ponderadas exponencialmente (Exponentially Weighted
Moving Average - EWMA\) das Ultimas 84 observacgdes e fator de decaimento de 0.94. Para fins de Stress-

Testing de ativos liquidos computa-se ainda, o V@R com intervalo de confianca de 99,9%.
5.2. Ativos lliquidos

No caso de ativos iliquidos, tendo em vista a indisponibilidade de dados para calculo de estatisticas
parameétricas, sdo computadas € monitoradas medidas discricionarias, pela construcao de diferentes

cenarios de valor e prazo de levantamento dos diferentes ativos sob gestao.

Os parametros para cOmputo dos diferentes cenarios sdo definidos de acordo com a sistematica de
comités para aprovagao de operagdes da area de Gestao, de forma prévia a aprovagao e aquisicao de
cada ativo, e posteriormente monitorados e revalidados no Comité de Risco de Investimentos.
Entretanto, este monitoramento é utilizado apenas como complemento de analise e, portanto, ndo

assume funcao de controle em sentido estrito.



/ . -
Q KUARA CAPITAL Publico

5.3. Limites de Risco de Mercado

Tendo em vista a caracteristica dos fundos que a Kuara Capital realiza a gestao, os quais: (i) possuem
carteiras estruturadas com maturidade pré-definida; (ii) ndo permitem resgates antes do vencimento;
(iii) tém posicao em ativos liquidos decorrente apenas da necessidade de constituigcao de reserva de caixa;
e (iv) tétm como objeto da sua politica de investimento a aquisi¢do de ativos iliquidos — ndo sao definidos

limites de risco de mercado.

6. Risco de Crédito

Entende-se como risco de crédito, e de contrapartes em geral, as possiveis perdas financeiras
decorrentes da inadimpléncia insolvéncia das contrapartes devedoras envolvidas nos ativos adquiridos
pelos fundos de investimento sob gestdo da Kuara Capital. A aprovagao, monitoramento e reavaliagao
do perfil de risco de crédito de contrapartes devedoras é delegado a um comité especifico, o Comité de

Crédito, de acordo com as disposi¢des da Politica de Crédito Privado da gestora.
6.1. Comité de Crédito

A aprovagdo, monitoramento e reavaliagao do perfil de risco de crédito de contrapartes devedores
é delegado a um comité especifico, o Comité de Crédito, conforme também descrito na Politica de

Investimentos e Crédito Privado da Kuara Capital.

O Comité de Crédito € um férum de discussao e tomada de decisdo colegiada, cujo mandato
envolve a aprovagdo de novos devedores de ativos que se pretenda a adquirir, 0 seu monitoramento,
reavaliagdo, e eventual desinvestimento. O Diretor de Gestao possui poder de veto em relagdo a decisao
colegiada. O Diretor de Risco e Compliance poderd votar, mas terd poder de veto apenas em decorréncia

dos procedimentos de background check.

O comité nao possui uma presidéncia fixa, podendo ser presididio tanto pela area de Gestao, guanto
de Risco e Compliance, a depender da pauta. As suas deliberagbes estdo, no entanto, sujeitas as
deliberagdes e determinagdes dos comités descritos nesta politica, e inclusive de verificagdo de

antecedentes (background check).
6.2. Aprovacao de Devedores

A aprovagao para aquisicao de novos devedores de ativos que se pretenda adquirir € de
responsabilidade do Comité de Crédito, sob presidéncia da area de Gestao. Para tal, a area de Gestao
realiza de acordo com a sua diligéncia andlises qualitativas e quantitativas quanto a capacidade da

contraparte honrar com o pagamento das suas obrigagoes.

Nessa analise, faz-se uso de indicadores e demonstrativos financeiros disponiveis, sendo pré-
requisito para a aprovagao do ativo a disponibilidade de dados e informacgdes consideradas suficientes

para fins de monitoramento, inclusive em relagdo as garantias, quando existirem.
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Para o caso de ativos que venham a integrar a carteiras de fundos de investimento em direitos
creditdrios, a analise poderd ser feita de forma individual ou pulverizada. As andlises pulverizadas
envolvem métodos estatisticos de agrupamento de risco, tais como atividade econdmica, localizagao

geografica e tipos de garantias.
A efetiva aquisicdo do ativo esta ainda sujeita:

= 3 verificagao de compatibilidade do mesmo para com as disposi¢cdes legais e de politica de

investimento das carteiras;

= 3 aprovagao da contraparte no processo de Know Your Counterparty, descrito no Coédigo de

Etica e Manual de Compliance.
6.3. Monitoramento de Devedores

O monitoramento de devedores é realizado por Comité de Crédito, presidido pela area de Risco e
Compliance, e suporta-se nas analises elaboradas e disponibilizadas pela area de Gestao, as quais sdo

avaliadas e apresentadas pela drea de Risco e Compliance.

Mediante as informagdes circuladas, e conforme o Diretor de Gestao ou Diretor de Risco e
Compliance entenderem necessario, € convocada reunido extraordinaria do comité para monitoramento
aprofundado e reavaliagdo dos ativos que fizerem parte da sua pauta, observando, no minimo, dados de

natureza da operagao, valores, prazos, taxas de juros, e de indicadores e demonstrativos financeiros.

A reavaliagdo negativa poderd levar a necessidade de desinvestimento e ajuste de posicdo nas
diferentes carteiras que se encontrem expostas ao ativo reavaliado. Nesse caso, o processo de ajuste de
posicao devera seguir plano de agao especifico a ser definido pelo comité, observando os volumes

financeiros a serem negociados e a liquidez disponivel.
6.4.Garantias

Caso a existéncia de garantias seja fator relevante na tomada de decisdo de investimento em
determinado ativo, as garantias devem passar por andlise legal e econdmica especifica, e estarem
regulares no momento de aquisicao do ativo. Mantém-se, nesse caso, monitoramento a tais garantias
quanto a sua possibilidade de execugao, valor de execugao, bem como a existéncia de valor potencial

através de usos alternativos da mesma.

7. Risco de Concentragao

Entende-se como risco de concentragdo a possivel amplificagdo de fatores adversos, e as suas
consequentes perdas financeiras, em decorréncia do formato de balanceamento adotado na

composic¢do da carteira de ativos dos fundos de investimento entre diversos fatores de risco.

10
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Tendo em vista a inexisténcia de um mercado secundario organizado, e a baixa liquidez dos ativos
operados, o coOmputo e acompanhamento de diferentes indicadores de concentragdo sao ferramenta
relevante para controle de risco dos ativos sob gestao. Os indicadores de concentragao variam a
depender da caracteristicas da sua classe de ativos, existindo, entretanto, um monitoramento de

padronizado de concentragao por Underlying Value e Rating Interno.
7.1. Metodologia de Rating Interno

A area de Risco e Compliance possui metodologia para classificar os ativos adquiridos pelos fundos
de investimento em escala de risco, por meio de coOmputo de uma nota de 1 (um) a 5 (cinco), em que
guanto maior a nota, maior o risco. A metodologia consiste em analise qualitativa do grau de observancia
de cada um dos diferentes critérios de elegibilidade dos fundos de investimento, atribuindo nota a cada

um deles, para posterior ponderagdo e obtengdao de uma nota Unica (“Rating”).

8. Risco de Contraparte

O risco de contraparte, no contexto das operagdes realizadas pelos fundos sob gestao da Kuara
Capital, diz respeito, principalmente a higidez das contrapartes que atuem como partes cedentes de
direitos creditdrios. Os critérios quantitativos de tolerdncia ao risco de contraparte seguem a
discricionariedade da area de Gestao, conforme definido na Politica de Crédito Privado, sem prejuizo da

observagao dos requisitos do processo de Know-Your-Counterparty da area de Risco e Compliance.

9. Risco de Liquidez

Entende-se aqui como liquidez a facilidade com que um ativo se converte em moeda local (“caixa”).
De um ponto de vista de gestdo do risco de liquidez, observa-se que as carteiras sob gestdo possuem
alocacdo em ativos com diferentes niveis de liquidez, estando, porém, sujeitos a necessidade de caixa

para honrar, em situagdes normais e de estresse, com:

= Solicitagdes de resgate;
= Chamadas de margem ou de aporte em investimentos especificos;

= Pagamento de encargos, taxas e despesas.

O risco de liquidez estd, portanto, em primeiro lugar relacionado a incapacidade de converter os
ativos investidos para caixa em tempo habil o suficiente de forma a honrar as suas principais obrigacdes
enunciadas acima. Dado que a conversdo dos ativos em caixa envolve processo de negociacao, o risco de
liquidez diz respeito também as perdas financeiras que possam advir da necessidade de venda de

volume de ativos que nao possua demanda suficiente para suprir tal oferta aos precos correntes.

Para fins de controle e mitigagdo do risco de liquidez, é projetada a liquidez dos ativos e a demanda
por caixa nos horizontes de tempo de 1, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias Uteis, buscando identificar quaisquer

descasamentos entre a disponibilidade e demanda por liquidez das carteiras sob gestao.
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Cumpre entretanto ressaltar que, tendo em vista que os fundos atualmente sob gestdao da Kuara
Capital sdo de regime fechado, ndo permitindo resgates antes do término dos seus respetivos prazos de
duragao, os controles de risco de liquidez tendem a ndo ser aplicaveis. De qualquer forma, sempre que

possivel, procura-se que sejam realizados os procedimentos aqui descritos.
9.1. Andlise de Ativos

A liquidez dos ativos é avaliada e monitorada, principalmente, pelos dados de atividade de mercado
secundario (“volume negociado”), salvo quando nao exista fonte publica e independente que forneca

esses dados quantitativos de forma suficiente.

Pelo fato de que ativos utilizados em margem, ajustes e garantias ndo podem ser vendidos no intuito
de gerar caixa com a mesma facilidade que os demais, assume-se gue é necessario um dia para o
desbloqueio dos mesmos. Assim sendo, ativos nesta situagao tém a sua liquidez apurada aumentada em

1dia util.

O tratamento e coleta dos dados diferem por tipo de ativo de acordo com as suas caracteristicas e

a estrutura de mercado secundario de cada.
9.2. Analise de Passivo

O passivo do fundo é composto pelas solicitagdes de resgate, chamadas de margem ou de aporte
em investimentos especificos, e pagamento de taxas e despesas. O intuito fundamental da gestao de
risco de liquidez é que as carteiras possuam posicdo em caixa suficiente a todo o momento para honrar

com tais obrigagdes.

A gestdo de necessidade de caixa para chamadas de margem toma como suporte as medidas

estatisticas de risco de mercado, inclusive de stress testing.

O monitoramento de necessidade de caixa para pagamento de taxas e despesas € suportado pelo
uso do sistema Atlas PAS, que possui funcionalidade de calculo gerencial de tais obrigacdes, a serem

confrontados com os dados oficiais fornecidos pelos administradores dos veiculos de investimento.

A projecdo e monitoramento do comportamento de solicitagcdes de resgate tem as suas técnicas
limitadas pela granularidade dos dados disponibilizados por cada administrador dos veiculos de
investimento sob gestdo. A metodologia desenvolvida internamente, dada a disponibilidade de dados,

suporta-se nas variaveis descritas nas subsecdes abaixo.
9.2.1. Regras de Movimentacao

Para fins de atendimento as solicitacdes de resgate o primeiro elemento a ser observado é o prazo
para resgate de cotas estabelecido nas disposicdes legais aplicaveis a cada veiculo de investimento, de
tal forma que veiculos com prazos de resgate mais curtos devem, consequentemente, deter ativos de

maior liquidez.
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9.2.2. Comportamento de Resgates

Para projetar as solicitagdes de resgate sao utilizadas as séries de dados histéricos que descrevem o
comportamento de resgates de cada veiculo, e, considera-se ainda, que perdas financeiras sao dos
principais fatores que influenciem a decisao de solicitagdo de resgate. Nesse sentido, confrontam-se os

dados de retorno e resgates para o cOmputo de estatisticas especificas.

9.2.3. Concentrag¢do na Propriedade das Cotas

A concentracao de propriedade das cotas em um ou poucos cotistas torna também mais provavel
a existéncia de solicitacdes de resgate em volume relevante, de tal forma que o sdo acompanhados

indicadores de concentragao, quando disponiveis os dados.
9.2.4. Composicao da Base de Cotistas

Diferentes segmentos de cotistas/investidores possuem diferentes niveis de monitoramento dos
seus investimentos, e de sensibilidade ao risco. Dessa forma, quando disponiveis os dados, sdo levados
também em consideragao dados quanto a composicao da base de cotistas, por segmento, no computo

dos indicadores de concentragdo e projecdo de solicitagdes de resgate.
9.3. Limites de Risco de Liquidez

Define-se como limite em termos de risco de liquidez que: a composi¢cdo de liquidez dos ativos
detidos por cada carteira seja igual ou superior as suas obrigagdes ja contratadas nos seus respetivos
prazos analisados (resgates ja solicitados, despesas e taxas ja provisionadas), acrescido da volatilidade

projetada nas suas possiveis chamadas de margem para no horizonte de um dia.

A anadlise do histérico de resgates, indicadores de concentragao, projecdes e eventuais
descasamentos em determinados horizontes de tempo é realizada de forma continua, e possiveis casos

de iliquidez serao levados para o comité aplicavel.

10. Risco Operacional

Risco operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou

inadequacéo de processos internos, pessoas e/ou sistemas, ou de eventos externos a Gestora.

A gestao de risco operacional é realizada pela area de Risco e Compliance, e possui trés principais

esferas de atuacgao para o seu monitoramento, controle e mitigagao:

= Automacdo de fluxos e processos - visando minimizar a intervengao humana e os

potenciais riscos dai decorrentes.

= Registro de incidentes - permite o monitoramento e criacdo de um panorama geral dos

principais riscos operacionais existentes;
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= Reporte e agdo corretiva — da-se no Comité de Risco Operacional. Nele sdo apresentados
0s principais incidentes ocorridos e, em funcao da importancia atribuida a cada um,

promoveme-se planos de ag¢ao para evitar a reincidéncia.

1. Consultoria Externa para Avaliagcdo de Ativos

A Kuard Capital poderd contratar terceiros para auxiliar na avaliacdo ou monitoramentos de ativos
gue venham a integrar a carteiras dos fundos de investimento que realiza gestao, devendo, no entanto,
usar a sua diligéncia tanto na contratagdo quanto na interpretagdo e uso dos laudos e pareceres técnicos

fornecidos.

Nesse sentido, os prestadores contratados passam, inicialmente, pelo processo de Know Your
Counterparty interno e, quando a contratagao for realizada diretamente pelos fundos de investimento,

também por cadastro junto a sua respetiva administradora, de acordo com os seus procedimentos.

Para fins de monitoramento dos servigos prestados, € solicitado aos contratados o envio de relatérios
de acompanhamento e prestacao de contas mensais, sem prejuizo de monitoramento interno e analises

paralelas, para confronto de conclusdes.

12. Testes de Aderéncia

Em funcdo das caracteristicas mercados de atuacdo da Kuara Capital, e a auséncia de dados
organizados que permitam a criagao de estatisticas preditivas, as métricas e metodologias descritas
nesta Politica sdo de carater essencialmente descritivo. Nesse sentido, a realizagcao de testes de aderéncia
(“backtest”) deixa de ter o seu sentido tradicional, que assume quando aplicavel a carteiras de valores

mobiliarios liquidos e negociados em mercados organizados.

Controle de aderéncia, entende-se entdo ser possivel apenas pelo confronto entre os cendrios de
valor e prazo de liquidagao estimados no momento de aquisi¢do dos ativos, e os resultados efetivamente
realizados. A Kuard Capital subdivide, assim, os seus procedimentos de controle aderéncia de métricas

em dois estagios, que realiza de forma continua:

* Monitoramento - em que se acompanham os valores e prazos estimados de liquidacdo, nos

seus diferentes cenarios, desde a aquisi¢gdo do ativo até seu levantamento;

= Mensuracdao - em que se confrontam os resultados efetivamente observados e as

estimativas acompanhadas durante o estdgio de monitoramento.

13. Arquivamento de Dados e Documentos

Os dados referentes ao cumprimento do disposto neste documento, tais como atas, apresentacdes
e relatorios, serao arquivados por um prazo de 5 (cinco) anos, estando a disposicao para consulta das

autoridades aplicaveis sob solicitagao.
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14. Validade do Documento

A presente Politica de Gestdo de Risco entra em vigor na data de publicagao que consta na sua capa,
e com prazo de validade indeterminado. Deverd, no entanto, ser revisto em periodos ndo maiores que 12
(doze) meses. Ja as metodologias aqui descritas deverao ser revistas em periodos nao maiores que 24

(vinte e quatro) meses.
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