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1. Introducao e objetivo

A presente Politica de Gestdo de Risco (“Politica”) tem como objetivo apresentar as
metodologias, os critérios e pardmetros utilizados para gerenciamento dos tipos
de riscos e seus pontos de controle utilizados pela BLUEMAC ASSET
MANAGEMENT LTDA. (“Gestora”) quando da gestdo de risco dos fundos
de investimento sob sua gestao (“Fundos”). O processo de gestao de risco da Gestora
foi elaborado em consonédncia com as normas vigentes, sobretudo a Resolugéo
da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 21, de 25 de fevereiro de 2021, e com
as diretrizes do Codigo da Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) de Regulagcédo e Melhores Praticas para
Administracao de Recursos de Terceiros (“Cédigo ANBIMA de ART”).

A Gestora ira realizar gestao de fundos de investimento regulados pela Instrugcdo CVM
n® 578, de 30 de agosto de 2016 (“Instrucdo CVM 578") e fundos de investimento
imobiliario, regulados pela Instrucdo CVM n°® 472, de 31 de outubro de 2008
(“Instrucdo CVM 472").

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

Ademais, nos documentos dos Fundos devera sempre constar disposicao
esclarecendo que o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado
para os ativos investidos pelos Fundos, nao constitui garantia e, portanto, ndo elimina
a possibilidade de perda para os referidos Fundos.

A administracdo de risco pela Gestora tem como valor principal a transparéncia e a
busca a conformidade as politicas de investimentos e a legislacao vigente, possuindo
métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica.

Esta politica de gestédo de riscos se aplica aos sécios, administradores, funcionarios e
todos que, de alguma forma, auxiliam o desenvolvimento das atividades da Gestora
(“Colaboradores”).

1.1. Principios Gerais

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relacdo aos Fundos desempenhara suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento dos referidos Fundos e dentro dos limites
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do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes a
eles relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente
costuma dispensar a administragao de seus préprios negoécios.

Sao considerados principios norteadores desta Politica:

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

(ii) Abrangéncia: esta Politica abrange todos os Fundos, todos os seus
Colaboradores, assim como os seus prestadores de servico, naquilo que
Ihes for aplicavel;

(iii) Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos na presente
Politica estdo comprometidos com as melhores praticas do mercado;

(iv) Comprometimento: a Gestora possui o comprometimento em adotar
politicas, praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de
riscos;

(v) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Gestora deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas nos casos dos fundos de investimento
sob gestao;

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

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

(viii)  Transparéncia: a presente Politica deve ser registrada na ANBIMA em sua
forma mais atualizada.

2. Politica de gestao de riscos

2.1. Escopo

A presente politica foi elaborada considerando que a Gestora atuara na gestao
profissional de fundos de Investimento em Participacbes (“‘FIPs”) e fundos de
Investimento Imobiliarios (“Ells").

2.2. Governanga
2.2.1. Estrutura
A equipe de Risco da Gestora é formada pelo Diretor de Compliance, Risco e

PLD/FTP, bem como pelos colaboradores que prestam auxilio em suas atividades
(“Equipe de Risco”).
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2.2.2. Diretoria de Risco

Responsabilidades: A Diretoria de Risco (“Diretoria de Risco”) é responsavel pela

definicdo e execugdo das praticas de gestdo de riscos descritos neste documento,
assim como pela qualidade do processo e metodologia, bem como a guarda dos
documentos que contenham as justificativas das decisdes tomadas.

Funcdes: A Diretoria de Risco estara incumbida de:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(v)
(vi)
(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

(xiii)

Garantir o cumprimento e a qualidade de execugao das disposi¢coes desta
Politica;

Realizar analises técnicas para monitorar a exposicdo das carteiras de
valores mobiliarios aos riscos descritos nesta Politica;

Produzir e distribuir, aos membros da equipe de gestdo (“Equipe de
Gestéo”), os Relatérios Mensais de Compliance com a exposi¢ao a risco da
carteira de cada um dos Fundos geridos;

Comunicar ao Diretor de Gestdo eventuais desenquadramentos e
exposi¢cdes a riscos em desacordo com os respectivos regulamentos dos
Fundos, para que o Diretor de Gestdo possa tomar as providéncias
necessarias para reenquadramento;

Buscar a adequagao e mitigacao dos riscos descritos nesta Politica;

Fazer a custdédia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisbes tomadas no ambito da fiscalizagdo do cumprimento desta Politica;
Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de
Contingéncia e Continuidade de Negdcios da Gestora (“Plano de
Contingéncia”).

Aprovacao e revisdo dos critérios, metodologias e métodos de mensuragéo
e controle dos riscos inerentes aos Fundos e seus cotistas;

Aprovagado e revisdo dos limites de risco das carteiras de valores
mobiliarios e acompanhamento de eventuais excessos e das acdes
adotadas para enquadramento, conforme informagbes apuradas e
apresentadas pela Equipe de Compliance;

Aprovacdo de novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e
definicao dos respectivos limites de exposicao de risco;

Aprovagao dos modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas
informagdes nao sejam facilmente obtidas nas fontes primarias e
secundarias;

Determinagao dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia
ou ocorréncia de eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas
potenciais e a possibilidade de sair da posicdo ou executar operagdes de
Gestora;

Avaliacdo e acompanhamento da resolugdo de eventuais falhas
operacionais; e
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(xiv) Revisao e atualizagdo anual das disposigbes desta Politica e do Plano de
Contingéncia.

A Gestora apresenta o organograma funcional da Equipe de Compliance e Risco no
item 5 desta Politica.

2.2.3. Procedimentos Gerais

Caso algum limite objetivo de risco seja extrapolado, o Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP notificara imediatamente o Diretor de Gestdo para que realize o
reenquadramento a partir da abertura dos mercados do dia seguinte. A Equipe de
Compliance, Risco e PLD/FTP deve atuar de forma preventiva e constante para
alertar, informar e solicitar providéncias aos gestores frente a eventuais
desenquadramentos de limites normativos e aqueles estabelecidos internamente.

Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP podera
realizar uma analise subjetiva da concentragdo das carteiras e, caso identifique um
risco relevante, devera sugerir a adogdo de um plano de acédo para mitigagdo do
referido risco.

Por fim, na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos na Politica, bem como
na identificacdo de alguma situagao de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de
Compliance, Risco e PLD/FTP devera:

(i) Receber da Equipe de Gestdo as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;

(i) Estabelecer um plano de acédo que se traduza no pronto enquadramento da
carteira dos Fundos aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou a
esta Politica; e

(i) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Gestora.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP decidira sobre a aceitagao da justificativa
da Equipe de Gestao objeto do item “(i)” acima, podendo, inclusive, levar o assunto a
Alta Administragéo para ratificagdo ou ndo. Em casos extremos, se necessario, o
préprio Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP executara o reenquadramento da
carteira exclusivamente buscando a adequacdo da Gestora e protecdo aos
investidores.

Todas as decisbes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de

Compliance, Risco e PLD/FTP, devem ser adequadamente formalizadas e deverao ser
arquivadas juntamente com todos os materiais que documentam tais decisdes por um
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periodo minimo de 5 (cinco) anos, e disponibilizados para consulta, caso solicitado por
orgaos reguladores e autorreguladores.

Os eventos mencionados acima deverdao também ser objeto de reprodugédo em
relatério anual de risco e compliance, a ser apresentado até o ultimo dia de abril de
cada ano aos 6rgaos administrativos e administradores da Gestora (“Relatério Anual
de Compliance”).

2.3. Garantia de Independéncia

A Diretoria de Risco é independente das outras areas da empresa e podera exercer
seus poderes em relacado a qualquer Colaborador.

2.4. Sistemas e Servigos Utilizados para Controle de Risco

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, com o auxilio da Equipe de Compliance e
Risco, realiza monitoramento mensal em relagdo aos principais riscos relacionados
aos Fundos, conforme descrito nesta Politica.

Para o monitoramento quantitativo e qualitativo no acompanhamento de mercado e
ativos financeiros a Gestora conta com o auxilio de ferramentas de controle e
monitoramento proprio, em formato Excel. Ademais, a Gestora conta com amplo
acesso a relatérios de analise publicados por diversas instituicdes financeiras.

O administrador fiduciario dos fundos de investimento geridos pela Gestora é
responsavel pela precificagdo dos ativos do portfélio, que é acompanhada pelo Diretor
de Compliance, Risco e PLD/FTP. Os ativos listados e de renda fixa privada sao
valoradas pelo preco de fechamento na bolsa de valores ou capturados nas demais
fontes publicas de mercado.

A Gestora também faz uso de assessoria juridica especializada contratada junto a
terceiros quando necessario.

A Equipe de Compliance e Risco, sob supervisao do Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP, com base no monitoramento realizado e com o auxilio das ferramentas
acima indicadas elabora relatérios mensais que refletem os enquadramentos
constantes dos documentos regulatérios dos Fundos, os quais sdo encaminhados a
Equipe de Gestao os quais deverao ser emitidos até o 10 dia util do més subsequente
(“Relatério Mensal de Compliance”).

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, qualquer dos procedimentos aqui
definidos ndo seja observado ou, ainda, seja identificada alguma situagao de risco néo
abordada nesta Politica, a Equipe de Compliance e Risco devera:
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(i) Identificar a data e o tipo de desenquadramento (i.e., ativo ou passivo);

(ii) notificar imediatamente a Equipe de Gestdo e solicitar as devidas
justificativas a respeito do desenquadramento ou do risco identificado;

(iii) estabelecer plano de acdao que se traduza no pronto enquadramento das
carteiras dos Fundos aos limites previstos em seus documentos
regulatérios ou nesta Politica; e

(iv) avaliar a necessidade de eventuais melhorias aos procedimentos e
controles adotados pela Gestora para evitar futuros desenquadramentos.

Caso a Equipe de Gestdo ndo cumpra as determinagdes definidas no plano de agao
mencionado acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP esta autorizado a
ordenar a compra/venda de posicoes para fins de reenquadramento das carteiras dos
Fundos de Investimento nos exatos termos definidos no plano de acgao.

Sem prejuizo do disposto acima, a Equipe de Compliance e Risco podera realizar uma
analise subjetiva da concentragéo das carteiras e, caso identifique um risco relevante,
devera sugerir a adogao de medidas adicionais para o gerenciamento de risco.

O Relatério Mensal de Compliance sera encaminhado por e-mail - com confirmacgao de
recebimento - aos demais diretores e soécios da Gestora, para ciéncia e
acompanhamento, em observancia ao disposto no Artigo 26 da Instrucédo da
Resolugcdo CVM n° 21.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP tem independéncia para enquadrar os
fundos nos limites estabelecidos, alinhando tais providéncias diretamente com o
Diretor de Gestao. Caso o relatério gerencial de risco da Gestora inclua alguma
métrica ou indicador fora de seu limite, o Diretor de Gestdo devera justificar ou
comentar o ocorrido por e-mail, e se necessario, remediar a situacido. Esses e-mails
serao arquivados juntamente ao respectivo relatério gerencial de risco.

Os eventos mencionados acima deverao também ser objeto de reprodugdo no
Relatério Anual de Compliance.

3. Riscos

O processo de avaliagdo e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo o
processo de decisdo de investimento, devendo seguir determinados parametros em
razao de se estar trabalhando com ativos que apresentem baixa liquidez, tais como o
mercado de private equity e com o mercado imobilidrio. Tal processo deve seguir
determinados parametros estipulados nesta Politica, a qual podera ser alterada de
tempos em tempos.
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3.1. Gerenciamento de Risco de Mercado

O risco de mercado contempla a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuacdo nos valores de mercado dos ativos que integram as carteiras de valores
mobiliarios geridas pela Gestora. O risco de mercado também deve levar em
consideragao, quando aplicavel, os riscos associados a flutuagbes dos mercados,
como a variagdo cambial, oscilagdes da curva de juros e superficies de volatilidade
implicita.

Devido a natureza dos ativos que fazem parte das carteiras dos Fundos sob gestéao, a
analise dos riscos de mercado tem impacto mais relevante sobre a parcela dos fundos
mantidas sob a forma de reserva de liquidez, definida como uma parcela pequena dos
recursos dos fundos utilizada para suportar os gastos operacionais destes. Para
mitigar os efeitos das variagdes de mercado, a politica de investimento dessa liquidez
consiste em se aplicar em titulos publicos de alta liquidez e de baixo prazo médio
ponderado.

O gerenciamento de riscos dos ativos que compdem a Reserva de Liquidez sera feito
considerando as despesas mensais de cada fundo de investimento sob gestdo da
Gestora. Para tanto, a Gestora possui o controle das despesas mensais de cada um
dos fundos sob sua gestao e, com 30 (trinta) dias de antecedéncia da data em que tais
despesas sao devidas (i) aloca parcela da carteira suficiente para fazer frente a tais
obrigagdes vincendas em investimentos de renda fixa com liquidez diaria; e (ii) realiza
o calculo das despesas do més subsequente.

E responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP atuar de forma
preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias a Equipe de
Gestao frente a eventuais desenquadramentos de limites de ativo ou conjunto de
ativos de acordo com as politicas e manuais da Gestora, tais como, mas nao se
limitando, a esta Politica, bem como a aderéncia aos normativos vigentes aplicaveis,
ao cumprimento dos limites de acordo com as politicas dos fundos de investimento e a
aderéncia as determinagdes do Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, conforme o
caso.

3.2. Gerenciamento de Risco de Crédito e Contraparte

“Risco de Crédito” é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigagdes financeiras
nos termos pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da
deterioragdo na classificagdo de risco do tomador, a redugcdo de ganhos ou
remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociagdo € aos custos de
recuperacao de crédito. O Risco de Crédito sera avaliado e analisado pela equipe de
risco da Gestora.
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Esta politica aplica-se apenas aos investimentos em ativos de crédito feitos
diretamente pela Gestora.

Na gestéo do risco de crédito, a Gestora observara os seguintes principios:

e independéncia na avaliagdo: a avaliacdo deve ser independente e n&do deve
considerar os potenciais ganhos da operagao de forma isolada;

e mecanismos de mitigacdo de risco: a politica do gerenciamento de risco de
crédito, na medida do possivel, visara ao estabelecimento de mecanismos de
mitigacao de risco;

¢ monitoramento por processos e instrumentos: processos serdo estabelecidos e
indicadores e instrumentos serdo criados para medir, monitorar e controlar o
risco de crédito inerente a seus produtos;

e continuidade: o monitoramento da carteira deve ser continuo; e

o conformidade: dever-se-a avaliar a conformidade das operagbes com as
normas e legislacdo em vigor no Brasil.

3.2.1. Aquisicao de Ativos de Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo
de orientar os gestores de recursos quanto a procedimentos recomendaveis na
aquisicao de ativos representativos de dividas ou obrigagdes ndo soberanas (crédito
privado), bem como nos termos do Cédigo ANBIMA de Administragéo de Recursos de
Terceiros, a aquisi¢ao de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por
parte dos gestores quanto a adogao de procedimentos proprios para o gerenciamento
dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposi¢ao direta a risco de crédito
(divida, depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposi¢cao através de
derivativos, seja pela colocagao de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo risco
de mercado da posigao adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos veiculos de investimento, apos a
verificagdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de
investimento dos veiculos de investimento e com a regulamentagdo em vigor, seréo
determinados limites para a realizagao de operagdes sujeitas ao risco de crédito.

Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com

possibilidade de revisdao antecipada em fungdo do comportamento do tomador do
crédito ou outros eventos que possam impactar na decisao de investimento inicial.
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Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo s6 condigdes normais do
emissor e do mercado, mas também condi¢cdes estressadas com base em cenarios de
probabilidades e nas experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das garantias, caso
existam.

Além disso, a autorizacado de determinada operacgéao pelo Diretor de Compliance, Risco
e PLD/FTP nao deve ser vista como autorizacdo automatica para operagdes
subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos veiculos de investimento, o Diretor
de Compliance, Risco e PLD/FTP adotara algumas medidas adicionais, conforme
abaixo:

. Custodia Qualificada: Os veiculos de investimento contam com servico de
custoddia qualificada, de forma que todas as operacgdes de agdes listadas na B3 S.A. —
Brasil, Bolsa, Balcdo sao liquidadas junto a um unico membro de liquidagdo. Dessa
forma, é possivel que a Gestora realize a compensacéo das operacdes de venda de
ativos com as operagdes de compra, liquidando apenas a diferenga das operacgoes e,
portanto, mitigando o risco de crédito. Além disso, a escolha do membro de liquidagéo
é feita de maneira criteriosa, privilegiando grandes participantes do mercado e com
menor risco de insolvéncia.

. Ativos de Crédito Privado:

(i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos veiculos de
investimento deve ter limite previamente estabelecido para cada veiculos de
investimento em seu regulamento ou contrato, conforme o caso, ou pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLD/FTP. Conforme exposto acima, ao investir em ativos sujeitos
a risco de crédito privado, o Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP avaliara e
definira um limite maximo de exposi¢cao aquele emissor; e

(ii) Previamente a aquisicdo de operagdes, a Gestora deve se assegurar de que
tera pleno acesso as informacdes que julgar necessarias a analise de crédito para
compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos
documentos integrantes da operagéo ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinagdo de analises quantitativas e
qualitativas. Em determinados casos, a utilizagdo de calculos estatisticos baseados
nos indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma analise, também
devidamente documentada, que leve em consideragéo aspectos como a reputagdo do
emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis
pendéncias tributarias e multas e outros indicadores relevantes.
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Ainda, a analise do risco de crédito pela Gestora devera contemplar adicionalmente,
pelo menos, os seguintes aspectos, conforme aplicaveis:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

em relagcdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a)
situagdo econémico-financeira (quadro atual e perspectivas/projegoes);
b) grau de endividamento; c) capacidade de geragéo de resultados; d)
fluxo de caixa; €) administragéo e qualidade de controles; f) governanga;
g) pontualidade e atrasos nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor de
atividade econbmica; j) limite de crédito; e k) risco operacional
associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos direitos
creditérios;

em relacdo a operagdo: a) natureza e finalidade da transagéo; b)
conforme aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a
decisdo com relagao ao risco de crédito, analise das caracteristicas das
garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relagdo a
observancia dos requisitos formais para sua constituicdo e as
avaliagdes cabiveis com relagdo a sua suficiéncia e a liquidez dos
ativos em caso de execugao; c) quantidade; d) valor; e) prazo; f) analise
de variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade,
volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; g)
montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicao de
parcelas de operacéo; e

nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além
das informagdes da empresa, os seguintes itens: (a) as informacgdes de
seus controladores; (b) questdes afeitas ao Conglomerado ou Grupo
Econdmico do qual a empresa devedora faca parte, como a capacidade
gerencial do controlador, a estrutura de governanga existente, a
percepg¢ao do mercado com relagdo ao grupo, a situacao patrimonial e
financeira, a liquidez e o prazo das principais obrigagdes, além dos
possiveis riscos de contagio de danos a imagem e de conflitos de
interesse em assembleias; e

Nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliagao
da base de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de
agrupamento de riscos de crédito similares, tais como, mas néao
limitando-se a atividade econdmica, localizagao geogréfica, tipo de
garantia, risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e
liquidagéo dos direitos creditorios, histérico de inadimpléncia e grau de

endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).
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Quando se tratar de um Ativo de Crédito Privado cujo risco esteja atrelado a um
projeto de desenvolvimento imobiliario, a aquisicdo de referido ativo devera, dentre
outras analises, considerar a viabilidade do projeto, a demanda, renda e demais
riscos.

Por fim, tendo em vista as importantes questbes legais envolvidas nas operagdes de
crédito, a Gestora, por meio do Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, deve avaliar
sempre a necessidade de contratagdo de terceiros para verificagdo dos contratos que
formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando se perceba que talvez falte a
expertise necessaria, a analise juridica pode ser conduzida por escritorio especializado
no setor.

3.2.1.1. Avaliacao, Aceitacao e Formalizacao de Garantias

Observada a natureza do ativo de crédito privado a ser adquirida, na medida em que a
garantia for relevante para a decisao de investimento, a Gestora deve zelar para que
os documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da
aquisicao dos créditos e a Gestora devera ainda naquilo que pertinente:

(i) Avaliar a possibilidade de execugdo das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliagao;

(ii) Avaliar os mecanismos de formalizacdo das garantias, bem como os
documentos relativos as garantias e a sua validade no momento da
aquisicao dos créditos;

(iii) Considerar a variabilidade do valor de liquidagao, atentando também para
os provaveis valores de venda forcada;

(iv) Definir os percentuais de reforgo de garantia (overcollateral) em fungéo de
um valor conservador de liquidacao forgada;

(v) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execugado possa se tornar inviavel, como bens
essenciais a continuidade da operagao de devedor, bens de familia,
grandes areas rurais em locais remotos e imoveis com fungdo social
relevante;

(vi) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso
explicito (por exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em
residencial), levando em consideragédo o potencial econémico do ativo ndo
sO para o usuario atual, mas também em relacdo a outros potenciais
usuarios; e

Pagina 14 de 29



w,zz,

e BlueMac

’/ \"
TN s seT MANAGEMENT

(vii)  quando houver o compartiihamento de garantias, a Gestora devera: (a)
assegurar que o compartilhamento é adequado a operagao; e (b) verificar
se a parte da garantia que lhe é cabivel esta livre e em que condigdes
podera ser executada.

3.2.1.2. Monitoramento dos Ativos de Crédito Privado

Sao algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n°® 6/2014/CVM/SIN e no
Cdédigo Anbima de Administragdo de Recursos de Terceiros e adotadas pela Gestora
em relagdo ao gerenciamento de risco de crédito:

. Levar em consideragao os fluxos de caixa esperados, os prazos de pagamento
de resgate e os periodos em que os resgates podem ser solicitados e manter caixa
suficiente para um determinado periodo definido de acordo com as caracteristicas dos
investidores e dos investimentos da carteira dos veiculos de investimento;

. A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos também
deve ser um fator considerado na gestéo de liquidez de ativos de crédito privado;

. Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversdo de carteira em
caixa ou um percentual de liquidez imediata das transacbes de crédito, a ser definida
pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP;

Os controles e processos da Gestora sao capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos veiculos de investimento,
possibilitando armazenar caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de
crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratacdo e de vencimento, taxas de
juros, garantias, data e valor de aquisigao pelos veiculos de investimento, informagdes
sobre o rating da operagdo na data da contratagcdo, e quando aplicavel, dados do
cedente e dados do sacado (em operagdes cujo cedente ndo possua retengao
substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo tais caracteristicas ser
objeto de analise pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP; (ii) fazer a
precificacdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a
memoria de calculo, incluindo as férmulas e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir
relatérios gerenciais para monitoramento das operagdes adquiridas, bem como
mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de operagdes com
caracteristicas semelhantes, a exposi¢ao ao risco de crédito em condi¢des normais e
em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos de caixa nao padronizados, representar
curvas de crédito e calcular valor presente das operagoes.

A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso,
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adquiridos pelos veiculos de investimento, com periodicidade de revisao proporcional
a qualidade de crédito - quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre
as reavaliagdes - e/lou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as
caracteristicas dos direitos creditérios, se o caso, sendo necessario documentar todas
as reavaliacdes realizadas.

As avaliagbes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar
disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a ANBIMA,

sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentagdo em vigor.

Ademais, nas reavaliacdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execucéao
das garantias dos ativos, quando relevante, conforme abaixo.

Toda alocagao a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.

3.2.1.3. Procedimentos Especificos da Analise de Crédito Privado

Etapa 1 — Diligéncia
Antes da Gestora realizar o investimento em determinado ativo de crédito privado,
serdo analisados, dentre outros pontos:

No nivel de risco do emissor e garantidor, se aplicavel:

- Situagao econdmico-financeira (qQuadro atual e perspectivas/projegoes);
- Grau de endividamento;

- Capacidade de geragéao de resultados;

- Fluxo de caixa;

- Administracao e qualidade de controles;

- Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

- Contingéncias;

- Setor de atividade econdmica;

- Limite de crédito.

No nivel de risco da operagao:

- Natureza e finalidade da transacao;

- Caso a garantia seja relevante, andlise das caracteristicas das garantias, visando
sua exequibilidade, observando os requisitos formais para sua constituicdo e as
avaliagdes com relagao sua suficiéncia e liquidez dos ativos em caso de execugéao;

- Valor,

- Prazo;

- Yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre outros fatores que
possam ser considerados relevantes;
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- Montante global, vencimentos, inadimpléncia, cancelamentos e atrasos, no caso de
aquisicao de parcelas de operagao;

- Diligéncia dos terceiros envolvidos; e

- Necessidade de contratagcédo de diligéncia legal externa, quando necessario.

Etapa 2 — Gestao da Carteira

Apdés o investimento no ativo de crédito privado, alinhado com os conceitos
entabulados nas fases de analise constantes acima, sera feito o0 acompanhamento dos
niveis de garantia e saude da carteira:

- Acompanhamento da saude financeira do emissor, do ativo de crédito privado, do
empreendimento, da carteira de recebiveis, conforme o caso;

- Acompanhamento do fluxo de caixa do emissor, ativo de crédito privado,
empreendimento, carteira de recebiveis, conforme o caso;

- Acompanhamento dos covenants e demais obrigacdes estabelecidas nos
documentos de cada ativo que compde a carteira do fundo;

- Acompanhamento dos relatérios do emissor, do empreendimento, da obra, de
agéncia de rating, caso aplicavel;

-Acompanhamento das demonstracdes financeiras do emissor, caso aplicavel,

- Acompanhamento das garantias e potenciais riscos de execug¢ao, caso aplicavel,
podendo ser contratado assessor juridico caso seja necessario;

- Acompanhamento dos controles de riscos e liquidez;

- Acompanhamento do andamento do empreendimento, da obra, caso aplicavel,
realizando visitas in loco; e

- Apresentacao do status da saude de crédito do emissor, empreendimento, carteira
de recebiveis, conforme o caso, para o Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP.

3.3. Gerenciamento de Risco de Liquidez

3.3.1. Definicao de risco de liquidez

O “Risco de Liquidez” é a possibilidade de um fundo ou carteira ndo estar apto a
honrar eficientemente suas obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras,
inclusive as decorrentes de vinculagdo de garantias, sem afetar suas operacdes
diarias e sem incorrer em perdas significativas. Também se considera risco de liquidez
a possibilidade do fundo ou carteira ndo conseguir negociar a pre¢co de mercado uma
posicao, devida ao seu tamanho em relagdo ao volume transacionado ou, ainda, por
conta de alguma descontinuidade de mercado.

Para fins desta politica de gerenciamento de liquidez, risco de iliquidez significa a
possibilidade dos Fundos ndo serem capazes de honrar eficientemente suas
obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de
vinculagao de garantias, sem afetar suas operagbes diarias e sem incorrerem em
perdas significativas, bem como a possibilidade do Fundo n&o conseguir negociar a
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preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relacdo ao
volume normalmente transacionado ou em razédo de alguma descontinuidade.

Ainda, considerando que quase que a totalidade dos investimentos dos Fundos se
dara em ativos de baixa ou inexistente liquidez, caracteristica intrinseca do proprio
investimento, o mercado organizado para negociagéo dos ativos investidos € limitado.

No entanto, considerando os compromissos dos fundos frente a seus encargos, a
Gestora aplicara parcela suficiente do patriménio dos Fundos sob sua gestdo em
ativos de liquidez compativel com as respectivas necessidades de caixa, tais como,
exemplificativamente, ativos de renda fixa com liquidez diaria ou fundos de
investimento com periodos curtos de resgate.

Adicionalmente, diferentes fatores podem aumentar esse tipo de risco, destacando-se,
exemplificativamente:

(i) descasamento entre os fluxos de liquidacdo de ativos e as exigéncias de
recursos para cumprir obrigagées incorridas pelos fundos;

(i) condi¢des atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem falta de
liquidez dos mercados nos quais os valores mobiliarios integrantes dos fundos
sdo negociados;

(i) ativos dos fundos que sao insuficientes para cobrir exigéncia de depdsito de
margens junto a contrapartes; ou

(iv) imprevisibilidade dos pedidos de resgates.

Destaca-se, que em razdo da Gestora realizar gestao, exclusivamente, fundos de

investimento constituidos sob a forma de condominio fechado, o gerenciamento do
risco de liquidez nao se aplica, nos termos do artigo 91, §6°, da Instrugdo CVM n° 555.

3.4. Gerenciamento de Riscos Operacionais

3.4.1. Definicao de risco operacional.

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de falha,
deficiéncia ou inadequacgao de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos
externos.

Sao exemplos de eventos de Risco Operacional:

- Fraudes internas;

- Fraudes externas;

- Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;
- Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos;

- Danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela instituicao;

- Aqueles que acarretem a interrupgao das atividades da instituicéo;

Pagina 18 de 29



N
2 & BlueMac

ASSET MANAGEMENT

- Falhas em sistemas de tecnologia da informacgao; e
- Falhas na execucdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na
instituicao.

3.5. Principios Gerais da gestao de riscos operacionais
Simplicidade

Quanto mais complexas forem as nossas atividades, maior o custo de se prevenir e
remediar um eventual erro, assim como maior a probabilidade da ocorréncia de um
erro operacional. Dessa forma, procuramos simplificar a gestdo de portfélio e a
estrutura administrativa da Gestora, de forma a mitigar a possibilidade de ocorréncia
de erros.

Organizagao

E importante manter as operagdes organizadas de maneira que os procedimentos
sejam facilmente executados e verificados. Procuramos manter procedimentos por
escrito relacionados as operagbes para as fungdes mais criticas de maneira que
mesmo um Colaborador ndo acostumado a execugao de tais fungdes possa executa-
las em caso de necessidade.

Integridade

Uma cultura de integridade norteia os potenciais conflitos de interesses e a atuacgao
em situagdes de interpretagdes ambiguas. Assim, problemas séo evitados ainda em
estagio preliminar.

Diligéncia

E importante manter a supervisdo das varias regras e procedimentos e, igualmente

importante, rapidamente agir para a solugdo de um problema tdo logo seja
identificado.

3.6. Gestao de Risco de Concentragao

O Risco de Concentragéo se traduz como o risco de perdas em decorréncia da nao
diversificagdo dos investimentos realizados pelas carteiras dos Fundos, ou seja, a
concentragao em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou
setores da economia.

As posicoes das carteiras de valores mobilidrios aplicaveis serao monitoradas
periodicamente pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, que realiza o controle
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de enquadramento legal para prevenir qualquer situacdo inadequada dentro dos

limites legais dos fundos de investimento sob gestdo da Gestora. Caso isso ocorra, 0
gestor responsavel é imediatamente orientado a reenquadrar a posi¢ao.

A Gestora evita a concentragdo excessiva, podendo o Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP estabelecer limites maximos de investimento em 1 (um) Unico ativo,
considerando seu valor de mercado, ou determinado setor do mercado.

Nao obstante, vale destacar que algumas carteiras dos Fundos podem ter estratégia

especifica de concentracdo em poucos ativos ou emissores, nao se aplicando o
disposto no paragrafo acima.

3.7. Fundos de Investimento em Participagcoes

3.7.1. Riscos relacionados ao mercado de Private Equity

A identificacdo dos riscos no ambito do mercado de private equity ocorre previamente
a realizacdo de quaisquer investimentos pelos Fundos de Investimentos em
Participacbes geridos pela Gestora, consistindo inicialmente na verificagdo do
potencial interesse na realizagao de investimentos pela Gestora.

Havendo interesse no investimento, procede-se a realizagao de due diligence junto as
empresas-alvo, a fim de identificar passivos existentes ou potenciais ou fragilidades
estruturais que possam representar riscos para o investimento pelos fundos.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia (“Terceiros Contratados”)
podem ajudar a conduzir a due diligence supramencionada. Contudo, é dever dos
funcionarios responsaveis da Gestora dar instrugcdes aos terceiros contratados sobre
os padrbes minimos esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de
compliance e anticorrupgao.

Uma vez realizados os investimentos, a Gestora indicara, em regra, pessoas para
compor os 6rgaos de administracdo das sociedades investidas, inclusive sociedades
de proposito especifico (“SPE”), ou para acompanhar os projetos objeto de
investimento pela companhia investida, de forma a verificar quaisquer modificagdes ou
desdobramentos e participar ativamente do respectivo processo decisério, se for o
caso.

A participacdo da Gestora no processo decisério pode ocorrer inclusive, mas nao
limitadamente, pela detencédo de ag¢des ou cotas que integrem o respectivo bloco de
controle, pela celebragao de acordo de sécios ou, ainda, pela celebragcédo de ajuste de
natureza diversa ou adocdo de procedimento que proporcione efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao.
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Por meio de tal atuacdo, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo
situagdes envolvendo cada uma das sociedades investidas ou dos projetos, que possa
acarretar em um aumento ou reducdo do nivel de exposi¢cdo a risco em cada
investimento e, consequentemente, em cada veiculo de investimento, mantendo
registros atualizados e elaborando documento mensal relativamente a cada carteira,
sob responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, nos termos da
regulamentagao em vigor

3.7.2. Risco Relacionado as Companhias Alvos

No caso de FIPs, parte dos investimentos podera ser feita diretamente em companhias
de capital fechado.

Desta forma, ndo havera garantia de (i) bom desempenho de quaisquer das
companhias alvo, (ii) solvéncia das companhias alvo e (iii) continuidade das atividades
das companhias alvo. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e
significativamente os resultados das carteiras dos fundos de investimento. Neste
sentido, os pagamentos relativos aos valores mobiliarios de emissdo das companhias
alvo, como dividendos, juros e outras formas de remuneragao/bonificagdo podem vir a
se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da
respectiva companhia alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, os fundos
investidores poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza
quanto a possibilidade de eliminacao de tais riscos.

A Gestora estrutura os seus investimentos de modo a ter ingeréncia na tomada de
decisbes estratégicas das companhias investidas. Desta forma, a administracdo do
risco dos investimentos, nesse caso, se da através do monitoramento e participagao
na governanga na empresa investida e suas subsidiarias, através da implementagao
de alto padréao de governancga corporativa.

Neste sentido, em se tratando de fundos de investimento em participagdes, no
processo de selecdo dos seus investimentos, a Gestora busca companhias que
acredita que possam oferecer oportunidades de valorizagao atrativas, mas com um
balanceamento do risco de investimento para otimizar retornos ajustados ao risco.
Para atingir este objetivo, a Gestora implementa, sempre que possivel, uma politica
disciplinada de mitigagdo de riscos que inclui, entre outras praticas:

(i) Investimento gradual dos recursos comprometidos;

(ii) Projetos de longo prazo;

(iii) Time experiente de gestéo;

(iv) Selegao criteriosa de contrapartes em contratos de longo prazo;
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(v) Procedimentos de diligéncia abrangentes e aprofundados das companhias alvo; e
(vi) Planejamento das estratégias de saida.

A fim de monitorar os resultados das companhias investidas, periodicamente a
Gestora realiza: (i) revisdo das demonstragdes financeiras das companhias investidas
e fluxo de caixa; (ii) analise de relatdrios de resultados consolidados; e (iii) estudos de
relatérios operacionais fornecidos pela administracdo da companhia contendo
informacdes especificas da companhia investida e de seu mercado de atuagao.

Tendo em vista o disposto na Instrugdo CVM n° 579 de 30 de agosto de 2016, tais
informacgbes sdo transmitidas as empresas terceirizadas de avaliagdo, anualmente,
contratadas para realizagdo de valuation do portfélio de ativos dos fundos sob gestao
da Gestora. Todos os Colaboradores da equipe de gestdo sdo orientados a passar a
informacéo da forma mais completa e precisa possivel, a fim de que o resultado do
processo de valuation reflita adequadamente o valor dos ativos investidos e, quando
for o caso, o potencial de crescimento.

Na hipotese em que a Gestora optar por elaborar ou participar da elaboragao do laudo
de avaliagao das empresas do portfélio dos fundos sob sua Gestéo, (i) a remuneragao
da Gestora ndo sera calculada sobre o resultado do ajuste a valor justo dos
investimentos ainda nao alienados; e (ii) — a taxa de desempenho, ou qualquer outro
tipo de remuneragdo de desempenho baseada na rentabilidade do fundo, somente
sera recebida quando da distribuicdo de rendimentos aos cotistas.

3.7.3. Risco de Concentracao dos FIPs

Os fundos de investimento em participagdes poderdo adquirir valores mobiliarios de
uma unica companhia, o que implicara em riscos de concentragao de investimentos do
fundo em titulos de um Unico emissor e de pouca liquidez. Desta forma, os resultados
do fundo poderdo depender dos resultados atingidos por uma unica companhia
investida.

3.8. Riscos relacionados ao Mercado Imobiliario

A seguir, destacamos os principais riscos associados aos ativos imobiliarios detidos,
direta ou indiretamente, pelos Flls.

3.8.1. Risco de Mercado

Da mesma forma, no caso dos Fundos de Investimento Imobiliarios — Flls, na
aplicagdo de seus recursos em ativos de crédito privado, tais como Certificados de
Recebiveis Imobiliarios, Letras Hipotecarias, Letra Imobiliaria Garantida, Letra de
Cambio Imobiliaria, Debéntures, Contratos de Locagado, entre outros (“Ativos de
Crédito Privado de FlIs”), bem como, e principalmente, em aplicagcdo de seus recursos
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em direitos reais sobre imdveis e cotas de outros Fundos de Investimento Imobiliario
geridos por terceiros (“Ativos Imobiliarios”), a identificagcdo dos riscos ocorre
previamente a realizagdo de quaisquer investimentos pelos Flls, consistindo
inicialmente na analise das questbes econdmicas e financeiras dos ativos e na
realizagao de due diligence junto aos ativos, a fim de identificar passivos existentes ou
potenciais, ou fragilidades estruturais que possam representar riscos para o
investimento pelos Flls.

Os Terceiros Contratados também poderédo ajudar a conduzir a due diligence supra
mencionada, sendo ainda, dever dos funcionarios responsaveis da Gestora dar
instrucbes aos terceiros contratados sobre os padrdes minimos esperados em uma
due diligence.

3.8.2. Riscos relacionados aos Ativos Imobiliarios dos Fundos

Os FlIs poderéao estar expostos, significativamente, aos riscos atrelados aos Ativos de
Crédito Privado de Flls, bem como aos Ativos Imobiliarios por estes adquiridos.

O processo de controle e monitoramento dos riscos relativos aos Ativos de Crédito
Privado de FlIs sao aqueles indicados no item 3.2. A seguir, destacamos os principais
riscos associados aos Ativos Imobiliarios detidos, direta ou indiretamente, pelos Flls,
bem como os mecanismos estabelecidos pela Gestora para gestao destes riscos.

3.8.2.1. Riscos de Desvalorizacdo dos Imdveis

Tendo em vista a possibilidade de eventual deterioracdo econdbmica de uma
determinada regido, com impacto direto sobre os valores dos iméveis investidos ou
atrelados aos ativos financeiros nele referenciados, a analise do potencial econémico
da regido dos imdveis que venham a integrar, diretamente ou indiretamente a carteira
dos Fundos deve observar ndao apenas o potencial econbémico atual, mas deve
considerar também a evolugao deste potencial econémico da regido no futuro.

3.8.2.2. Riscos de Desapropriacdo e de Sinistro

A depender do objetivo do respectivo Fll, eventuais desapropria¢des, parciais ou
totais, dos imdveis aos quais estiverem vinculados a carteira do fundo, podera afetar
negativamente a performance do Fundo. Em caso de desapropriagdo, o Poder Publico
deve pagar ao proprietario do imovel desapropriado, uma indenizagao definida levando
em conta os parametros do mercado.

No entanto, ndo existe garantia que tal indenizagdo seja equivalente ao valor que o
Fundo venha a investir nos ativos imobiliarios que venham a ser objeto de
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desapropriagao.

Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis
indiretamente relacionados aos Fundos, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerao da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos
termos da apdlice contratada, bem como as indenizagdes a serem pagas pelas
seguradoras poderao ser insuficientes para a reparagao do dano sofrido, observadas
as condi¢des gerais das apolices.

3.8.2.3. Riscos de Contingéncias Ambientais

Dado que o objeto dos Flls sera o investimento em ativos imobiliarios, eventuais
contingéncias ambientais sobre os referidos iméveis podem implicar em
responsabilidades pecuniarias aos Fundos (indenizagbes e multas por prejuizos
causados ao meio ambiente), e que poderao, inclusive, afetar as suas respectivas
rentabilidades.

3.8.2.4. Riscos de Insucesso dos Empreendimentos

Os Ativos Imobiliarios investidos direta ou indiretamente pelos Flls poderdo ser
utilizados para posterior alienacéo ou locagao para terceiros.

Entretanto, caso o respectivo Fll ndo consiga atingir a rentabilidade esperada,
incluindo em virtude da falta ou baixa procura de terceiros pela aquisicao/locacéo do

Ativo Imobiliario em questao, o rendimento do Fll podera ser negativamente afetado.

3.8.2.5. Riscos de Construcao

O cumprimento dos objetivos do respectivo Fundo podera estar vinculado as
atividades de construgao civil, dependendo do projeto em questado, as quais, apesar de
nao serem atividades diretamente realizadas pelo respectivo Fundo, tém impacto
direto sobre o resultado do investimento, seja na forma de custos, seja na forma de
qualidade ou de prazos.

O tempo para desenvolvimento de um projeto de empreendimento imobiliario em um
dos ativos imobiliarios detidos pelo Fundo pode se prolongar por diversos fatores, tais
como problemas na construgéo, bem como em razéo de dificuldades na obtencéo de
alvaras e licengas emitidas por 6rgaos publicos.

Ainda, pode haver um aumento de custos de obras em decorréncia do surgimento de

eventos inesperados ou em virtude do préprio aumento de custos dos subsidios e
matérias primas ou méo de obra, o que podera impactar a geragdo de receita do
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projeto.

Nao existe garantia que as construtoras cumprirdo todas as obrigag¢des definidas nos
contratos de construgao assinados, o que pode comprometer a rentabilidade das cotas
dos Fundos.

De forma a mitigar os riscos acima indicados, a Gestora ira monitorar (a)
semestralmente os ativos imobiliarios detidos indiretamente pelos Fundos mediante o
acompanhamento das etapas de construcdo de eventuais empreendimentos
imobiliarios, conforme aplicavel, bem como mediante o controle da documentacgio
aplicavel.

Adicionalmente, em casos determinados, considerando a relevancia e a complexidade
dos ativos imobiliarios envolvidos, a Equipe de Riscos podera requerer documentos e
relatérios adicionais elaborados pela Equipe de Gestdo e/ou por terceiros, incluindo,
sem limitacdo, a elaboragao de laudos e/ou relatérios por empresas especializadas a
fim de monitorar eventuais riscos e/ou situagdes especificas identificadas em
determinado ativo imobiliario.

3.8.2.6. Riscos de Concentracao

Os FlIs poderao adquirir Ativos de Crédito Privado de Flls e/ou Ativos Imobiliarios
concentrados em um unico imovel e/ou empreendimento, o que implicara em riscos de
concentragcao de investimentos do FIl em um Unico emissor ou um unico imoével e em
pouca liquidez. Desta forma, os resultados do Fll poderao depender dos resultados
atingidos por um unico ativo.

3.8.2.7. Risco de Crédito e Contraparte

O processo de aquisicdo e monitoramento dos Ativos de Crédito Privado de Fll devera
observar, no que se refere ao Risco de Crédito e Contraparte, quando forem
adquiridos ativos com tal fator de risco, os dispositivos descritos no item 3.2. acima.

Conforme observa-se no item mencionado, tal procedimento inclui, em conformidade
com o requerido pelo Cédigo Anbima de Regulacédo e Melhores Praticas para
Administracao de Recursos de Terceiros, o estabelecimento de limites financeiros e de
controles operacionais com o0s respectivos mecanismos de mitigacao dos riscos
relacionados aos Ativos de Crédito Privado de Flls, os quais sado revistos de forma
periddica e sempre que necessario em virtude de alteragéo relevante das condigoes,
ambiente e pressupostos nos quais as metodologias de gestdo e monitoramento do
risco se baseiam.
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3.8.2.8. Risco de Liquidez associado aos Ativos dos Fundos

No que se refere ao risco de liquidez dos ativos investidos pelos FllIs, além do fato de
se tratar de fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio fechado,
quase que a totalidade dos investimentos dos Flls se dara em ativos de baixa ou
inexistente liquidez, sendo esta uma caracteristica intrinseca do proprio ativo,
considerando (i) a inexisténcia de mercado organizado para negociagdo de ativos
imobiliarios, e (i) a inexisténcia, no Brasil, de mercado secundario com liquidez
garantida para negociacao de ativos financeiros imobiliarios.

No entanto, considerando os compromissos dos Flls frente a seus encargos, a
Gestora aplicara parcela suficiente do patriménio dos Flls em ativos de liquidez
compativel com as necessidades de caixa dos Flls.

3.9. Riscos relacionados a atividade da Gestora

3.9.1. Risco Operacional

Ocorre pela falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas de informacgao,
processamento e operacgoes, ou de falhas nos controles internos. Sao riscos advindos
da ocorréncia de fragilidades nos processos, que podem ser gerados por falta de
regulamentagdo interna e/ou documentagdo adequada sobre politicas e
procedimentos, que permita eventuais erros no exercicio das atividades, podendo
resultar em perdas inesperadas.

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

A Gestora conta com Politica de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que define
os procedimentos que deverdo ser seguidos pelos Colaboradores, no caso de
contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional por problemas
técnicos. Foram estipulados estratégias e planos de agdo com o intuito de garantir que
0s servicos essenciais da Gestora sejam devidamente identificados e preservados
apos a ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

3.9.2. Risco Requlatério

A atividade de gestédo de carteiras de valores mobilidrios desempenhada pela Gestora
é exaustivamente regulada pela CVM e autorregulado pela ANBIMA, sendo que em
decorréncia da atuacido de seus Colaboradores no desempenho de suas respetivas
funcdes, a Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou san¢des no eventual caso de

Pagina 26 de 29



N
2 & BlueMac

ASSET MANAGEMENT

ser identificado qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuagao ativa da Equipe de
Risco na fiscalizagdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus
Colaboradores todas as politicas € manuais internos base para as suas operagdes, 0s
quais possuem os principios, valores e regras internas da Gestora, e, ainda, as regras
aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora possui relevante preocupagdo e cuidado na triagem e na
contratagdo de seus Colaboradores, bem como proporciona a todos os Colaboradores
treinamentos iniciais e periddicos de compliance, e dissemina sempre uma cultura de
respeito aos normativos e boa-fé no desempenho das atividades.

3.9.3. Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execugcédo dos contratos, processos
judiciais ou administrativos, ou sentengas contrarias ou adversas aquelas esperadas
pela Gestora e que possam causar perdas ou perturbagdes significativas que afetem
negativamente os processos operacionais e/ou a organizacao da Instituicao.

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

3.9.4. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagcéo a pratica da conducgéao
dos negdcios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminui¢ao
da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicacdo um canal relevante de informacéao
para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicitagoes,
sempre que isso for possivel e ndo existirem obstaculos legais ou estratégicos, que
serao explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicacdo com os meios de comunicagéo sera
supervisionada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, sendo que apenas os

Colaboradores autorizados poderéao tratar diretamente com os meios de comunicagao
em nome da Gestora.

3.10. Disposic¢oes Finais

3.10.1.Testes de Aderéncia as Metodologias
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Seréo realizados testes de aderéncia as metodologias descritas nesta politica em
prazo nao superior a 12 (doze) meses. Os testes serdo coordenados pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLD/FTP, que avaliara, dentre outros pontos, se os resultados
planejados estdo sendo atingidos de forma satisfatéria e o desempenho dos
Colaboradores envolvidos na Equipe de Risco. Os testes simulardo cenarios reais do
cotidiano da Equipe de Risco, devendo todos os Colaboradores envolvidos dispensar
a devida atencédo a tais simulagdes, como se reais fossem. Os resultados dos testes
serao apresentados a alta diretoria e ao Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, de
modo que eventuais deficiéncias e sugestdes serdo incluidas no Relatério Anual de
Compliance.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP tera total autonomia para proceder com o
tanto necessario para ajustar as falhas na aderéncia as metodologias, bem como as
metodologias eventualmente defasadas ou defeituosas. Dentre as medidas que
podem ser adotadas estdo: promocdo de treinamentos especificos para
Colaboradores que nao estejam desempenhando da forma adequada e elaboragéo de
novos controles proprietarios.

As metodologias, por sua vez, serdo revisadas em prazo nao superior a 24 (vinte e
quatro) meses ou em prazo inferior caso os testes de aderéncia evidenciem
inconsisténcias que demandem revisao.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussado entre a Equipe
de Gestdo e a Equipe de Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes

deverao constar no Relatério Anual de Compliance.

3.10.2.Eventos de Desenquadramento

Eventuais desenquadramentos identificados pela Equipe de Gestdo deverdo ser
reportados imediatamente ao Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, com a
apresentacao, inclusive, do plano de acao para reenquadramento. O plano de agao ira
variar de acordo com o cenario fatico, podendo, por exemplo, ser elaborado um plano
para desinvestimento do ativo ou aumento do percentual do patriménio liquido do
fundo em determinado ativo. No maximo até o dia seguinte ao do desenquadramento,
a Equipe de Risco deve interagir com o administrador fiduciario do respectivo fundo
para confirmar e justificar tal desenquadramento, ja informando a estratégia e o prazo
de reenquadramento.

Excecbes a essa regra, tais como impossibilidade de reenquadramento dentro do

prazo por condigdes mercadolégicas, deverao ser formalizadas por escrito pela Equipe
de Risco contendo a justificativa prestada pelo Diretor de Gestdo e enviadas ao
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administrador fiduciario do fundo para que este envie a CVM, nos termos da
regulamentagao aplicavel.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP ira inserir no Relatério Mensal de
Compliance analise acerca do monitoramento contendo os veiculos de investimento
que eventualmente tiveram seus limites de risco excedidos. Este relatério sera
divulgado mensalmente.

3.10.3.Fluxo de Reporte e Troca de Informacoes

Os Colaboradores que integram a Equipe de Risco registrardo toda troca de
informacdes pertinentes por e-mail. Relatérios e reporte ao Diretor de Compliance,
Risco e PLD/FTP serao efetuados em periodicidade minima mensal.

4. Revisao da Politica de Gestao de Risco

Histérico das atualizagoes

Data Versao Responsavel

Dezembro de 2022 12 e Atual Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP

5. Organograma da equipe de risco

Diretor de
Compliance,
Risco e PLD/FTP

!

Analista de
Compliance,
Risco e PLD/FTP
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