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1. INTRODUCAO
1.1. Objetivo

O objetivo desta Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”), adotada nos termos da Resolugdo CVM
n? 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolu¢cdo CVM 21”) e do Codigo
ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros da
Associacio Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“Cédigo ANBIMA”),
é estabelecer as diretrizes e os controles utilizados pela VELT Partners Investimentos Ltda.
(“VELT Partners”), para o gerenciamento e monitoramento dos riscos inerentes as carteiras de
valores mobilidrios e aos fundos de investimento por ela geridos (conjuntamente referidos
como “Veiculos de Investimento” ou, simplesmente, “Veiculos”), inclusive em situagdes de
estresse.

Esta Politica sera revisada anualmente, ou em periodicidade inferior, caso se mostre necessaria
arevisao antecipada, sempre visando o constante monitoramento das exigéncias regulatorias e
o devido acompanhamento das melhores praticas adotadas pelo mercado. A revisdo das
metodologias de gerenciamento de riscos previstas neste documento deve sempre considerar a
evolugdo das circunstancias de liquidez, concentracio, crédito e contraparte, operacionais e
volatilidade dos mercados em funcdo de mudang¢as de conjuntura econémica, bem como a
crescente sofisticacdo e diversificacdo dos ativos, de forma a garantir que esses reflitam a
realidade de mercado vigente.

Esta Politica deve ser interpretada em conjunto com o Manual Compliance e o Cédigo de Etica
da VELT Partners, bem como as demais politicas internas e com as leis e normas vigentes.

1.2. Principios

A VELT Partners, no exercicio de suas atividades e responsabilidades como gestora de recursos,
desempenha suas atribui¢des em conformidade com as politicas de investimento descritas nos
regulamentos e contratos aplicaveis a seus Veiculos de Investimento, e dentro dos limites do
seu mandato, identificando e acompanhando, conforme descrito nesta Politica, a exposicao aos
riscos de mercado, de liquidez, de concentra¢do, operacionais, de crédito e contraparte,
promovendo e divulgando, de forma transparente, as informacgdes a eles relacionadas. Sdo
caracteristicas desta Politica:

. Formalismo: Representa um processo formal e metodologia definida para o controle
e gerenciamento de riscos;

. Abrangéncia: Abrange todos os Veiculos de Investimento sob gestdo da VELT
Partners, exceto se de outra forma aqui indicado;

. Melhores Praticas: O processo e a metodologia estio comprometidos com as
melhores praticas do mercado;

. Comprometimento: A VELT Partners tem o comprometimento de adotar politicas,
praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de riscos;

. Equidade: Qualquer metodologia ou decisdo deve assegurar tratamento equitativo
aos investidores;

. Objetividade: As informagdes a serem utilizadas no processo de gerenciamento de
riscos devem ser, preferencialmente, obtidas de fontes independentes;

. Frequéncia: O gerenciamento de risco deve ser realizado em periodo regular; e
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° Transparéncia e Publicidade: A presente Politica ficard disponivel no website da
VELT Partners em sua forma mais atualizada.

2. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL E GERENCIAMENTO DE RISCOS

E atribuida a Diretora responsavel pelas areas de Compliance e Gestio de Risco, nomeada nos
termos do contrato social da VELT Partners (“Diretora de Compliance e Gestao de Risco”), a
responsabilidade pelo controle e monitoramento dos riscos inerentes aos Veiculos de
Investimento. A Diretora de Compliance e Gestdo de Risco poder3, a qualquer tempo, delegar
certas fungdes de controle e monitoramento a colaboradores qualificados para tanto, conforme
disposto no Manual de Compliance da VELT Partners.

Sua atuacdo é direcionada a andlise dos riscos, suas grandezas e impactos sobre as atividades,
permitindo a gestdo de ocorréncias e desenvolvimento de planos de acdo para correcio e
mitigacdo de recorréncias.

A Diretora de Compliance e Gestdo de Risco tem comunica¢do direta com a administra¢do da
VELT Partners, seja para reporte de suas atividades ou para discussdo de tematicas mais
sensiveis relacionadas a presente Politica. A Diretora de Compliance e Gestdo de Risco atua de
forma independente ao Diretor responsavel pela gestdo de recursos de terceiros (“Diretor de
Investimentos”), respondendo exclusiva e diretamente aos sdcios da VELT Partners.

Cabera a area de Compliance e Risco a aplica¢do, a manutencgio, a execucdo e o monitoramento
das diretrizes de gestdo de risco da VELT Partners. A area de Compliance e Risco é formada pelo
Comité de Compliance, composto pela Diretora de Compliance e Gestdo de Risco e por dois
analistas de compliance e risco, e por membros do operacional da VELT Partners.

Os membros da area de Compliance e Risco sdo responsaveis pela implementacdo e devido
cumprimento desta Politica, incluindo, mas ndo se limitando, a supervisdo das rotinas
operacionais e geracdo de relatérios associados ao ativo e passivo dos Veiculos (inclusive para
fins de mensuracdo de exposicdo e gerenciamento de riscos), o acompanhamento da
composicao e movimentacdo das carteiras, o controle dos limites de enquadramento, e
gerenciamento da liquidez das carteiras para atendimento de resgates, bem como a supervisao
dos prestadores de servigcos dos Veiculos e implantacdo de sistemas para automatizacdo de
controles pertinentes as suas rotinas com objetivo de mitigacdo de riscos.

Caso ocorra alguma divergéncia em relagdo aos parametros estabelecidos nesta Politica, a
Diretora de Compliance e Gestao de Risco, podera solicitar a assessoria do Comité de Compliance
e, conforme o caso, demandar a participacdo do Diretor de Investimentos, para, em conjunto,
deliberarem um plano de agdo visando mitigar os efeitos de referida divergéncia. O Comité de
Compliance podera ser convocado extraordinariamente, sempre que verificadas situagdes
conflitantes com os indicadores de risco aqui estabelecidos.

Além disso, todos os colaboradores da VELT Partners sdo abrangidos por esta politica e
individualmente responsaveis pelo gerenciamento de riscos, naquilo que lhes couberem, e sio
orientados a levar ao imediato conhecimento da Diretora de Compliance e Gestdo de Risco
quaisquer eventos que estejam sob a égide desta Politica, para que a Diretora de Compliance e
Gestao de Risco defina um plano de agdo visando enderecar o evento ocorrido, bem como revisar
0s processos existentes com vistas a mitigar as chances de risco similar no futuro. O Comité de
Compliance, conforme disposto no Manual de Compliance da VELT Partners, se reunira pelo
menos semestralmente e tera plena autonomia para o exercicio de suas fungoes..



POLITICA DE GESTAO DE RISCOS VELT

PARTNERS

Todas as decisoes relacionadas a presente Politica serdo formalizadas por escrito e mantidas
com os materiais que evidenciam tais decisOes, os quais permanecerdo arquivados por um
periodo minimo de 5 anos. Cabera a Diretora de Compliance e Gestdo de Risco a formaliza¢do
de referidas decisdes bem como a manutengdo dos arquivos pelo periodo supramencionado.

3. GESTAO DE RISCOS

O processo de gerenciamento de riscos é parte integrante e indissociavel do processo de andlise
e decisdo de investimentos da VELT Partners. O risco de um ativo ndo é determinado
numericamente, ou seja, a partir de uma definicdo exata de retornos em fun¢do de uma média,
mas sim através da incorporacdo do mesmo enquanto variavel ao longo do processo de andlise
fundamentalista. Nesse sentido, a abordagem praticada pela VELT Partners é prioritariamente
bottom-up, com énfase na analise especifica de risco de cada um dos ativos.

3.1. Risco de Mercado

Em razdo de sua filosofia de investimento e estratégia, a abordagem da VELT Partners é muito
mais qualitativa que quantitativa, focada em uma andlise que visa minimizar o risco de perda
permanente de capital. Neste sentido, nenhum dos Veiculos de Investimento utiliza mecanismos
de stop-loss automatico ou de analise quantitativa como V@R.

A estratégia de investimentos da VELT Partners tem foco no longo prazo e adota uma
abordagem de investimento baseada em valor. Procura investir em acdes de empresas
brasileiras que estejam sendo negociadas com descontos significativos ao seu valor intrinseco,
estimado através de uma profunda andalise fundamentalista. A abordagem é similar a de private
equity: investir com mentalidade de “dono” e dedicar muito tempo para estudar um ndmero
limitado de negdécios. O objetivo é criar um diferencial analitico sobre essas companhias, seus
executivos e suas perspectivas de crescimento para que as decisdes de investimento sejam
tomadas em momentos favoraveis — quando identificadas grandes discrepancias entre o preco
de mercado e o valor intrinseco desses negécios.

0 foco da andlise sdo companhias cujo sucesso dependa mais dos fatores microecondmicos do
que da situacdo macro. Caracteristicas comuns aos negécios que a VELT Partners busca investir

sao:
. Negocios de qualidade superior:
. Baixa ou nenhuma alavancagem financeira;
. Potencial estrutural de crescimento;
. Executivos alinhados e com histérico comprovado;
. Valuation atrativo (descontos significativos do valor intrinseco) e baixo risco de

perda permanente de capital.

As posicdes do portfolio tendem a ser em empresas voltadas ao mercado doméstico, com as
melhores praticas de governanga corporativa, podendo, no entanto, ocorrer envolvimento em
special situations (reestruturacdes corporativas e societarias, grandes aquisi¢des, spin-offs, etc.)
quando for do entendimento comum que essas situacdes complexas estdo mal precificadas pelo
mercado e oferecem boas oportunidades de investimento.
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Em outras palavras, por meio da analise qualitativa utilizada, a VELT Partners busca identificar
o valor intrinseco e justo de determinado ativo da forma mais independente possivel do
mercado, o qual encontra-se suscetivel a especulagdes e oscilagdes bruscas de precos, evitando
desta forma que a definicdo de risco seja feita em termos numéricos absolutos.

A decisdo de liquidar uma posicdo de um ativo de um Veiculo de Investimento sob gestdo da
VELT Partners é baseada na diferenca verificada entre (i) o preco de mercado do ativo e (ii) o
valor intrinseco deste ativo, e o fato de tal diferenca ter se reduzido substancialmente, seja pelo
aumento do preco do ativo em mercado e/ou pela deterioracdo dos fundamentos do negdcio em
questdo e consequente reducio do valor intrinseco do ativo.

3.1.1. Monitoramento

Além do acompanhamento real time de todos os trades pretendidos pelo time de gestdo - que
sdo mandatoriamente lancados no sistema de gestdo de ordens (Alpha Tools, “Alpha Tools”) do
qual a Diretora de Compliance e Gestdo de Risco é Key-User, a Diretora de Compliance e Gestao
de Risco e os membros necessarios da drea de Compliance e Risco também sao informados pelo
time de gestdo (estando ciente de todas as comunicagdes em quais sdo formalizadas decisdes de
investimento e desinvestimento dos fundos) quanto a todas as movimentacdes de carteira a
serem efetuadas nos Veiculos de Investimento.

Com os recursos elencados acima, cabe a equipe de Compliance e Risco supervisionar tais
decisdes de investimento e desinvestimento com vistas a monitorar potenciais impactos nas
carteiras sob a dtica de riscos qualitativos pertinentes as empresas investidas, suas respectivas
industrias, governanca corporativa e impactos advindos de alteragdes regulatorias.

Adicionalmente, a VELT Partners realiza testes de stress periodicamente, levando em
consideracdo os impactos ao patrimonio dos Veiculos de Investimento no caso de um cenario
hipotético de queda de 10% do Ibovespa.

3.2. Risco de Crédito e Contraparte

Orisco de crédito estaligado ao risco de contraparte, que pode ser definido como a possibilidade
de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela contraparte, de suas respectivas
obrigacdes nos termos pactuados.

A VELT Partners tem como foco a aquisicdo de a¢des e outros ativos liquidos negociados em
mercado organizado e que contam com clearings, de forma que os riscos de crédito e
contraparte sdo mitigados.

Todo o saldo de caixa dos Veiculos de Investimentos é (i) investido em titulos publicos federais
(ou operacdoes compromissadas neles lastreados) com liquidez diaria, quando os ativos estdo
em moeda local ou (ii) mantido em caixa ou investido em titulos do governo norte-americano
(T-Bills) quando os ativos estdo em ddlares norte-americanos.

Os Veiculos de Investimento contam com um servico de custddia qualificada por meio do qual a
efetiva liquidacao financeira das operacdes de compra e venda de ativos no mercado de acGes
listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”), realizadas pelos Veiculos de Investimento sdo
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processadas exclusivamente por um tnico membro de compensacdo registrado perante a B3,
escolhido pela VELT Partners.

Por conta desta liquidacao centralizada, oriunda do servigo de custdédia qualificada contratado
pelos Veiculos de Investimento as operagdes de compra e venda de ativos no mercado de agdes
listadas na B3 ndo estio sujeitas ao risco de crédito das corretoras utilizadas para
processamento das ordens de trade.

Na eventualidade de adquirir ativos de crédito privado para os Veiculos de Investimento sob
sua gestdo, a VELT Partners dever3, no minimo, observadas as excecdes aplicaveis:

. Verificar, previamente a aquisicdo, a compatibilidade do crédito que se pretende
adquirir com a politica de investimento do Veiculo de Investimento e com a regulagio
vigente;

. Avaliar a capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem como

a qualidade das garantias envolvidas, caso existam;

. Definir limites para investimento em ativos de crédito privado, tanto para os Veiculos
de Investimento quanto para a gestora, quando aplicavel, e para emissores ou
contrapartes com caracteristicas semelhantes;

. Considerar, caso a caso, a importancia da combinacao de analises quantitativas e
qualitativas e, em determinadas situagdes, utilizar métricas baseadas nos indices
financeiros do devedor, acompanhadas de analise, devidamente documentada;

. Realizar investimentos em ativos de crédito privado somente se tiver tido acesso as
informacdes necessdrias para a devida andlise de risco de crédito para compra e
acompanhamento do ativo;

. Observar, em operagdes envolvendo empresas do conglomerado ou grupo econémico
da gestora e/ou do administrador fiduciario do fundo, os mesmos critérios utilizados
em operagbes com terceiros, mantendo documentagdo de forma a comprovar a
realizacdo das operagdes em bases equitativas e livre de conflitos de interesse; e

. Investir em ativos de crédito privado apenas de emissores pessoas juridicas que
tenham suas demonstragdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor
independente autorizado pela Comissdo de Valores Mobiliarios e/ou Banco Central
do Brasil.

A VELT Partners manter3, ainda, cadastro dos diferentes ativos de crédito privado, de modo a
possibilitar a revisdo das caracteristicas desses ativos, tais como, (i) instrumento que formaliza
o crédito, (ii) datas e valores de parcelas, (iii) datas de contratacdo e vencimento, (iv) taxas de
juros, (v) garantias, (vi) data e valor de aquisicdo, e (vii) informagdes sobre o rating do ativo,
quando aplicavel.

No que se refere ao investimento em crédito privado, as dreas de gestdo de investimentos e
gestao de risco da VELT Partners serao responsaveis pela avaliacdo e acompanhamento de tais
investimentos, bem como pelo controle dos limites de crédito por emissor, devendo comunicar
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a Diretora de Compliance e Gestao de Risco no caso de qualquer descumprimento dos limites de
créditos estabelecidos.

3.2.1. Monitoramento

A Diretora de Compliance e Gestdo de Risco, na qualidade de Key-User do Alpha Tools, monitora
a composicdo das carteiras dos Veiculos de Investimento diariamente, assegurando assim que
seus mandatos sejam cumpridos, e por conseguinte, garantindo que seu portfolio seja
majoritariamente composto por valores mobilidrios adquiridos em bolsas de valores e
mercados de balcdo organizado, mediante emissao de ordens exclusivamente para as corretoras
cadastradas no Alpha Tools, e que o saldo de caixa dos Veiculos de Investimento seja
integralmente investido em titulos publicos federais, operacdes compromissadas lastradas em
tais titulos ou cotas de fundos de investimento que invistam tdo somente nestes mesmos ativos.
Adicionalmente a utilizacio do IPN, a Diretora de Compliance e Gestido de Risco revisa
periodicamente a lista de corretoras cadastradas no Alpha Tools - e participa do processo de
revisdo periddica deste rol de corretoras aprovadas - com vistas a monitorar o risco de
contraparte dos Veiculos de Investimento nas operacdes realizadas em bolsa / mercado de
balcao organizado.

Observado o disposto nas normas aplicaveis, as praticas relacionadas a aquisicdo e
monitoramento dos ativos de crédito privado descritas nesta Politica podem ser aplicadas pela
VELT Partners de forma mitigada, desde que envolvam emissores listados em mercados
organizados e levem em consideracdo a (i) complexidade, (ii) liquidez do ativo, (iii) qualidade
do emissor e (iv) representatividade do ativo nas carteiras de investimento.

3.3. Risco Operacional

0 risco operacional decorre da possibilidade de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou
inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas (infraestrutura/TI) ou de eventos
externos. Inclui ainda, o risco legal associado a inadequag¢do ou deficiéncia de contratos
firmados, bem como sangdes pelo descumprimento de dispositivos legais e indeniza¢des por
danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela VELT Partners.

Este risco é mitigado através da determinacdo de processos tais como segregacdo de fungoes,
sistemas com acesso controlado por usuario e protegidos com senha, reducdo de intervencao
humana nos processos, supervisio proxima da Diretora de Compliance e Gestdo de Risco,
utilizacdo de sistema de gestdo de ordens para controle de alocagdes e limites de estratégia,
dentre outros.

A este respeito, importante destacar que o Alpha Tools possui um médulo especificamente
destinado ao monitoramento de Compliance, para ajudar a garantir que todos os trades sejam
corretamente executados em funcdo dos mandatos e restri¢gdes regulatdrias de cada portfélio. O
sistema monitora estas restricoes e limites de forma automatica, baseada em parametrizagoes
prévias cadastradas e validadas pela Diretora de Compliance e Gestdo de Risco. O mddulo de
monitoramento de Compliance do sistema funciona online, checando todos os portf6lios antes e
depois da execucdo da ordem.

Adicionalmente, todas as negocia¢des em bolsa dos Veiculos de Investimento sdo executadas
através do Alpha Tools, via protocolo FIX, para minimizar o risco de erro humano no fluxo da
operacdo. Por causa disto, todas as ordens sao checadas sob a perspectiva de Compliance,
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mandato e restricoes antes e durante sua execucdo (monitoramento online). Todas as
confirmacoes das corretoras sido reconciliadas automaticamente pelo Alpha Tools e todas as
carteiras recebidas pelo administrador dos Veiculos de Investimento também sdo reconciliadas
com a informacao contida no sistema. Este processo permite maior agilidade e robustez no
processo como um todo.

Em razdo de sua estratégia de investimento, a VELT Partners ndo utiliza alavancagem. O Alpha
Tools possui bloqueio automatico para vendas de eventuais acdes emprestadas através do
mercado de aluguel. A VELT Partners realiza o controle de margem através de consulta aos
relatérios recebidos diariamente das corretoras.

3.3.1. Monitoramento

A Diretora de Compliance e Gestao de Risco supervisiona todo o processo diariamente de forma
automatizada, através de alertas de compliance enviados por e-mail, assim como por meio de
reportes sobre o portfélio.

A VELT Partners disponibiliza a todos seus colaboradores um Manual de Compliance e um
Cédigo de Etica com a descri¢do de suas politicas, normas e procedimentos, com a funcio,
inclusive, de mitigacdo de riscos operacionais, e zela para que tais documentos estejam
permanentemente atualizados. Além disso, area de Compliance e Risco conduz treinamentos
periodicos, de atendimento obrigatoério por todos os sdcios e funcionarios da empresa, ao menos
uma vez ao ano, no qual sdo elucidadas as politicas e praticas da VELT Partners, conforme
dispostas no Manual de Compliance e nas respectivas politicas, conforme aplicavel.

Eventuais perdas associadas aos processos operacionais - ou ao risco operacional - serdo
documentadas e armazenadas pela Diretora de Compliance e Gestdo de Risco em uma base de
dados da VELT Partners, para fins, inclusive, de elaboracdo do Relatério Anual de Gestdo de
Riscos, conforme definido na secdo 6 desta Politica e na Resolucdao CVM 21.

No que tange especificamente a riscos de infraestrutura, a VELT Partners conta com uma
robusta estrutura de TI. A empresa opera com datacenter - em um ambiente em nuvem com
servidores, storage e rede totalmente redundantes. O sistema de e-mail estd localizado na
nuvem (Microsoft Office 365), com um dominio local de contingéncia.

0 escritdrio possui redundancia no acesso a internet, backup de eletricidade e redundancia de
firewall. Em adi¢do, sempre ha laptops de backup em caso de falha dos equipamentos existentes.
Todo o exposto acima visa garantir a manuten¢do do maior tempo de atividade possivel ao
escritdrio da sede social da VELT Partners. A VELT Partners conta com um CTO e dois analistas
de Tl interno.

A VELT Partners possui, ainda, um sistema de backup diversificado, na medida em que todos os
sistemas de producdo da Empresa estdo localizados em um datacenter externo da Microsoft em
Sao Paulo, com back-up online para outro datacenter do mesmo fornecedor em continente
diverso (geo-redundancia).

Com relacdo a seguranga da informacdo, a VELT Partners possui medidas de seguranca para as
informacdes geradas internamente, incluindo o bloqueio do uso de pen drives (os equipamentos
autorizam versao criptografada e previamente aprovada. Além disso, todos os sistemas e pastas
de arquivos tém diferentes niveis de acesso, dependendo da funcdo exercida por cada um.
Somente a Diretora de Compliance e Gestao de Risco e 0 CTO tém autorizacdo para acessar a sala
do datacenter.

10



POLITICA DE GESTAO DE RISCOS VELT

PARTNERS

A VELT Partners conta, ainda, com uma estrutura externa de Disaster Recovery. AVELT Partners
opera com um datacenter proprio e um datacenter externo em nuvem - AWS (responsavel pela
intranet), Google Cloud (responsavel pela datascience), e o Microsoft Azure (responsavel pelos
sistemas de producdo (Alpha Tools da INOA) e backup).

3.4. Risco de Concentracgio

Sem prejuizo da adocdo das andlises qualitativas, outro fator relevante, que é parte da filosofia
da VELT Partners, é a preocupa¢do com o risco agregado do portfélio. Por tal motivo, nao
utilizamos alavancagem em nossos Veiculos de Investimento e evitamos concentragdes
excessivas.

Assim, a VELT Partners adota como parte de sua estratégia de investimentos a ndo concentragdo
excessiva em ativos de um mesmo emissor ou de emissores componentes de um mesmo setor
do mercado, de forma que a exposicdo de cada Veiculo de Investimento: (i) a um ativo de um
mesmo emissor ndo pode ultrapassar 15% do patrimdnio liquido de cada Veiculo de
Investimento, considerando o seu valor de mercado; e (ii) as posicoes detidas em um mesmo
setor ndo podem ultrapassar 30% do patriménio liquido de cada Veiculo de Investimento.

3.4.1. Monitoramento

Conforme mencionado no item 3.3. acima, a VELT Partners utiliza um sistema de ordens - Alpha
Tools, customizado para o devido controle e gestdo dos limites de concentragdo por emissor e
concentragdo setorial acima referidos.

Neste sentido, a area de Compliance e Risco acompanha os limites de concentracdo por emissor
e concentracdo setorial através do referido sistema, parametrizado para gerar alertas cada vez
que uma ordem de compra ou venda de um ativo se aproxime de quaisquer dos limites de
concentracdo acima descritos. Diante de tais alertas, a Diretora de Compliance e Gestdo de Risco
entra em contato com o time de gestdo para montar um plano de acdo que evite um efetivo
desenquadramento.

Caso, no entanto, ocorra um desenquadramento, o time de gestdo deve, sob supervisdo do
Comité de Compliance, diligenciar para o reenquadramento do Veiculo de Investimento em
questdo, observado o melhor interesse dos cotistas e respeitado o prazo maximo para
reenquadramento previsto na legislacdo vigente. Em situa¢des excepcionais, a Diretora de
Compliance e Gestao de Risco poderd determinar a compra ou venda de ativos ou a
reconsideracdo de carteira com o Unico e exclusivo objetivo de promover o reenquadramento
das carteiras dos Veiculos de Investimento aos limites vigentes.

Ndo obstante, é importante destacar que podem vir a existir no conglomerado de Veiculos de
Investimento geridos pela VELT Partners produtos com estratégia especifica de concentragao
em poucos ativos, onde os limites de concentragdo por emissor e/ou setor descritos acima
poderdo nao se aplicar. Para estes Veiculos de Investimento em especial, a VELT Partners
buscara refletir nos seus regulamentos todos os riscos referentes a concentracido, de modo a dar
transparéncia ao investidor sobre os riscos associados a tal estratégia, bem como desenvolvera
os instrumentos de gestdo que forem desejaveis para a devida gestdo de referidos riscos,
incorporando-os a presente Politica mediante sua revisao pela Diretora de Compliance e Gestao
de Risco.
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3.5. Risco de Liquidez

Orisco deliquidez representa a possibilidade de ocorréncia de desequilibrios ou descasamentos
entre os ativos negociaveis e os passivos exigiveis, que possam afetar a capacidade de
determinado Veiculo de Investimento de liquidar suas posi¢des em carteira, respeitando-se os
respectivos fluxos de liquidacdo de cada ativo e honrar suas obrigacdes e saidas de caixa,
incluindo eventuais solicitagdes de resgate de seus investidores.

Os Veiculos de Investimento devem ser capazes de honrar suas obrigagdes e eventuais pedidos
de resgates de seus investidores, sempre que solicitados, inclusive em situa¢des de estresse e
sob condi¢des adversas de mercado, e sem que isso implique em venda dos ativos a custos
abaixo do esperado ou em volume que afete negativamente o preco de mercado.

Ressalta-se, no entanto, que uma menor liquidez ndo altera, necessariamente, os fundamentos
e o valor intrinseco dos ativos investidos, ndo sendo fator decisivo de investimento ou
desinvestimento. Adicionalmente, a VELT Partners leva em consideracdo as questdes de
diversificacdo dos setores subjacentes e sua implicacdo na concentracdo da carteira, conforme
aqui elucidado.

Cumpre por fim salientar, que os calculos adotados para mensurac¢ido da liquidez nos termos
desta politica, baseiam-se (i) na analise da composicdo da carteira; (ii) na analise dos mercados
em que tais ativos operam e (iii) nos prazos de resgates de cada Veiculo de Investimento
conforme disposto em seus respectivos regulamentos.

3.5.1. Métricas do Ativo

3.5.1.1. Liquidez por Tipo de Ativo

(A) Acoes: para o calculo do nimero de dias em que seria possivel liquidar uma posi¢cdo em
acoes de determinada companhia listada no mercado, a VELT Partners adota a seguinte formula:

ND = QTA = (QMN x PN%)

Onde:

ND = Numero de dias necessarios para se liquidar o ativo selecionado.

QTA= Quantidade total de agdes de uma dada companhia listada alocada no respectivo Veiculo
de Investimento!.

QMN = Quantidade média diaria das referidas acdes negociadas nos ultimos 30 (trinta) dias.
PN = Percentual sobre o volume médio de acdes negociadas.

(B) Renda Fixa: a VELT Partners investe os valores disponiveis no caixa dos Veiculos
exclusivamente em: (i) titulos publicos federais, (ii) operacdes compromissadas, lastreadas em
titulos publicos federais, ou (iii) cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente
em titulos publicos federais.

(i) Titulos Publicos Federais: adota-se como parametro de liquidez D+0 para referidos
titulos. Se necessario, nova atribuicdo de parametro de liquidez sera realizada pela

1 Para retratar de maneira verossimil a curva de liquida¢do dos ativos, sera dado a a¢des que representem um
exposure inferior a 1% do portfélio tratamento semelhante aos ativos considerados iliquidos.
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Diretora de Compliance e Gestdo de Risco, com apoio do departamento técnico
dedicado a gestao de risco e consultando-se a equipe de investimentos da VELT
Partners para os esclarecimentos que julgarem necessarios.

(ii) Operagdes Compromissadas: haja vista o compromisso de recompra, sera atribuida
liquidez em D+0; e

(iii)  Cotas de Fundos de Investimento: adota-se como parametro de liquidez o prazo
para liquidacao de resgate previsto no regulamento do fundo em questao.

Q) Caixa em conta corrente: o caixa em conta corrente é considerado 100% liquido, ou
seja, disponivel em D+0. Para fins de fluxo de caixa para pagamento de contas, a VELT Partners
faz controle diério do caixa de cada um dos Veiculos de Investimento por ela geridos utilizando
ferramentas internas e informacoes disponibilizadas diariamente pelos administradores dos
referidos Veiculos.

(D) Alavancagem: a estratégia de investimentos da VELT Partners nio contempla o uso de
alavancagem ou a realizacao de transagoes que levem o portfélio de investimentos a ter posicoes
a descoberto. Nao obstante, cumpre salientar que tal restricdo pode nao ser aplicavel a fundos
de investimento exclusivos e/ou fundos offshore, conforme o caso, cujo publico-alvo consiste em
investidores profissionais. O controle das operacdes com derivativos é feito através do Alpha
Tools, seja para restringir operacdes descobertas ou alavancadas, ou permitir que se realizem
em linha com o previsto acima.

3.5.1.2. Depdsitos de margem, ajustes e outras garantias

Quando a estratégia de investimento da VELT Partners envolver a outorga de garantia e/ou a
entrega de instrumentos financeiros para composicdo da margem das operacgdes, a analista de
risco, com o apoio da area de Operacoes da VELT Partners, devera confirmar junto a Diretora de
Compliance e Gestao de Risco se estes se encontram liberados para tanto, antes de qualquer
operacionalizagdo.

No caso de margens compostas por ativos financeiros, a VELT Partners seleciona os ativos para
0s quais nio se pretenda ter liquidez a curto e médio prazo.

3.5.2. Métricas do Passivo

(A) Obrigacdes: A area de Operagdes realiza o acompanhamento das entradas e saidas
de caixa dos Veiculos de Investimentos diariamente, o que inclui ndo apenas monitorar o
pagamento dos resgates solicitados, mas também todas as despesas operacionais de referidos
Veiculos.

Dessa forma, durante o processo de conferéncia e batimento de carteiras diario, a area de
Operagdes realiza a andlise da posicdo de caixa atual dos Veiculos de Investimentos com vistas
a assegurar que os recursos disponiveis sdo suficientes para honrar as obrigacdes de cada
veiculo/liquidacdes de cada operacdo. Caso identificada qualquer deficiéncia, a area de
Operagdes da VELT Partners acionara imediatamente a Diretora de Compliance e Gestdo de
Risco para definigdo de estratégia e procedimentos a serem adotados, a depender do caso.
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(B) Grau de dispersao das cotas: a VELT Partners monitora a posicao de cada cotista
individualmente, com vistas a evitar que haja uma concentracdo excessiva de passivo nos
Veiculos classificados como condominiais.

(Q) Prazos paraliquidacdo de resgate: o prazo para cotizacio e liquidagdo dos resgates
é definido no regulamento de cada Veiculo. Ndo obstante, e com vistas a possibilitar a atuacdo
preventiva e antecipada da gestora em eventuais descasamentos do fluxo de pagamento desses
resgates, o sistema adotado pela VELT Partners esta parametrizado para acompanhar vértices
intermediarios de resgates, nos termos previstos pela autorregulacio da ANBIMA, até que
alcancado o prazo efetivo de liquidagao de resgate do Veiculo em questao.

3.5.3. Agravantes e Atenuantes

Sdo definidos como agravantes os eventos que podem gerar a necessidade de antecipa¢ido ou
aceleracdo da liquidez esperada com vistas a viabilizar a disponibilizacdao dos recursos para
pagamento de resgates, aumentando, por consequéncia, o risco de liquidez, tais como:

. Veiculos com prerrogativa de pagamento de taxa de saida para conversdo e
pagamento a resgates em prazo inferior a regra geral;

. Prazos de conversdo das cotas e pagamento do resgate inferiores a 90 dias;

. Veiculos classificados como exclusivos, restritos, ou, no caso dos fundos
condominiais, que possuam maior concentracdo das cotas dentre poucos cotistas; e

. Carteiras com maior exposi¢cdo a ativos considerados iliquidos, nos termos desta
Politica.

Por outro lado, sdo definidos como eventos atenuantes, aqueles que podem oferecer uma
margem de tempo confortavel para a VELT Partners realizar a movimentacio da carteira, sem
impactar a estratégia de investimentos, preco dos ativos e /ou demais cotistas, permitindo assim
que haja liquidez suficiente para fazer jus ao pagamento de resgate dos Veiculos:

. A existéncia de janelas de resgate, caréncia e gates, no qual pedidos de resgates
ficam limitados por tempo (datas pré-fixadas) e/ou montante;

. Prazos de conversdo das cotas e pagamento do resgate superiores a 90 dias;

° Veiculos condominiais com uma base pulverizada de cotistas;

° Veiculos que estejam fechados para captacao;

° Carteiras com menor exposicdo a ativos considerados iliquidos, nos termos desta

Politica, e

. Possibilidade de pagamento do resgate mediante a entrega de ativos financeiros,
nos termos da regulacdo aplicavel.
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3.5.4. Monitoramento

As métricas de monitoramento do ativo e do passivo indicadas anteriormente sio reunidas em
um sistema proprietario desenvolvido pela VELT Partners capaz de simular cenarios de oferta
e demanda de liquidez. Dentre outras fungdes, o sistema proprietario monitora diariamente o
volume de resgates solicitados, a composicdo do portfélio, a liquidez do portfélio agregado
(todos os Veiculos de Investimento geridos) e suas respectivas posi¢des individualmente.

Por serem realizados periodicamente, tais testes permitem que qualquer descasamento de
liquidez seja identificado e sanado pela Diretora de Compliance e Gestao de Risco em tempo
habil.

3.5.4.1. Critérios de Soft e Hard Limits

A VELT Partners estabelece indicadores minimos e maximos para a gestdo de liquidez dos
Veiculos de Investimentos, que, ao serem identificados, podem ou nio demandar planos de acao
para controle do risco.

(A) Soft Limits
A VELT Partners realiza dois testes para fins de acompanhamento dos soft limits:

° ser capaz de liquidar 100% do portfélio, considerando 30% do volume médio de
acdes negociadas nos ultimos 30 dias, e liquidando os ativos sem preservar os
exposures e composicdo do portfélio; e

. ser capaz de liquidar 50% do portfélio, considerando 20% do volume médio de a¢gdes
negociadas nos ultimos 30 dias, e liquidando os ativos preservando os exposures e
composicao do portfélio2.

Para ambos os cendrios serdo desconsiderados quaisquer Veiculos exclusivos sob gestdo VELT
Partners.

Caso a VELT Partners nao seja capaz de liquidar os resgates seguindo os parametros aqui
definidos, ficara caracterizado um primeiro indicador do aumento do risco de liquidez. Uma vez
identificado tal cenario, a analista de risco devera registrar o resultado do seu acompanhamento
e comunicar a Diretora de Compliance e Gestao de Risco, para que esta, entdo, pondere junto ao
Comité de Compliance eventuais medidas a serem adotadas.

(B) Hard Limits

A VELT Partners deve ser capaz de liquidar 100% dos resgates solicitados, considerando 25%
do volume médio de agdes negociadas nos ultimos 30 dias, e liquidando os ativos preservando
os exposures e composicdo do portfolio2. Para fins de validacdo de tal parametro, a VELT
Partners considera todos os Veiculos sob sua gestdo, independentemente de serem exclusivos
ou nao.

Nessa situacdo, caso a VELT Partners ndo seja capaz de observar o hard limit acima estabelecido,
caberd a Diretora de Compliance e Gestdo de Risco convocar o Comité de Compliance, o Diretor

2 AVELT Partners assume que, sob a 6tica do portfélio (i) serdo considerados somente os ativos que representem
1% ou mais de sua composicao; e (ii) havera a manutencdo do exposure das posi¢des que representem percentual
igual ou superior a 1%.
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de Investimentos e o Trader para, em conjunto, definirem medidas de prevencdo e/ou
contencao, tais como, mas nao se limitando, a liquidacdo de certos ativos em mercado com maior
antecedéncia a data da conversdo do resgate ou a pregos mais depreciados, ou ao pagamento do
resgate por meio da entrega de ativos financeiros, conforme permitido pela regulamentacio
aplicavel e desde que em consonancia com os respectivos regulamentos, dentre outros.

3.5.4.2. Periodicidade dos Testes

O teste associado ao acompanhamento do hard limit sera realizado diariamente enquanto os
testes referentes as métricas de soft limits serdo realizados mensalmente.

3.5.4.3. Testes de Stress

Para avaliagdo preventiva, a VELT Partners realiza testes de stress, levando em consideragdo os
impactos sofridos pelos patriménios dos Veiculos de Investimento em eventuais situacdes
criticas observadas pelo mercado no qual a VELT Partners preponderantemente atua, bem como
em cenarios hipotéticos simulados no sistema proprietario.

Entretanto, em virtude da estratégia de investimentos adotada pela VELT Partners, elementos
isolados como a queda do preco de determinado ativo ou de seu volume de negociacdo ndo sao
suficientes para a tomada de decisdo de investimentos ou desinvestimentos. Os testes de stress
sdo utilizados como ferramenta de acompanhamento pela Diretora de Compliance e Gestao de
Risco, mas ndo ensejam o reenquadramento dos Veiculos a parametro pré-estabelecido no
Alpha Tools.

A gestdo dos riscos em situagdes atipicas de mercado sera ponderada e executada de forma
especifica com base no cenario concreto, a partir das medidas eleitas como mais adequadas pela
Diretora de Compliance e Gestdo de Risco, em conjunto com o Comité de Compliance, o Diretor
de Investimentos e/ou o Trader, conforme se fizer necessario.

4, DISPOSICOES GERAIS
4.1. Fonte de Dados

Os dados de movimentacdo do mercado sdo extraidos de fontes oficiais ou reconhecidas
amplamente pelo mercado, dentre as quais incluem-se (mas nao se limitam) a Associa¢do
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA, as bolsas de valores
- B3, NYSE e NASDAQ, provedores de dados externos tais como Bloomberg, e o Banco Central do
Brasil - Bacen.

4.2, Relatorio Anual de Monitoramento de Riscos

A Diretora de Compliance e Gestdo de Risco emitira, anualmente, um relatério abordando (i) o
acompanhamento das métricas de gerenciamento de riscos descritas nesta Politica, e (ii)
deficiéncias desta Politica eventualmente identificadas, com o estabelecimento das medidas
planejadas para sana-las e o respectivo cronograma de saneamento. Referido relatério sera
apresentado pela Diretora de Compliance e Gestdo de Risco a Diretoria da VELT Partners até o
ultimo dia util do més de abril de cada ano.

16



POLITICA DE GESTAO DE RISCOS VELT

PARTNERS

4.3. Testes de Aderéncia

Sem prejuizo do disposto nos itens acima e de outros eventuais controles, a area de Compliance
e Risco é responsavel pelarealizacdo dos testes de aderéncia as metodologias e parametros aqui
previstos em periodicidade, no minimo, anual.
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