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Data Versao Autor Aprovacao Observacgoes
Junho de 1.0 Compliance Diretoria Nao se

2018 aplica.
Janeirode 2.0 Compliance Diretoria Nao se

2019 aplica.
Janeirode 3.0 Compliance Diretoria Nao se

2021 aplica.

Vitreo PUBLICO 2



Vv treo

1. INTRODUCAO

A Vitreo Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. € uma
instituicao financeira devidamente autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil ("BACEN") e registrada na Comissdao de Valores
Mobilidrios ("CVM"), cujo foco de atuacdo é a distribuicdo e custédia de
ativos e a Vitreo Gestao De Recursos Ltda., € uma gestora que possui
autorizacdo para a administracdo e gestdao de carteira de valores
mobilidrios e bens e direitos de terceiros, no Brasil e no exterior pela
Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM"), (em conjunto denominadas
“Grupo Vitreo”).

Apresentaremos nesta politica os aspectos gerais da Gestdao de Risco,
bem como os seus fundamentos e principais controles. A estrutura
funciona de modo que, qualquer evento que possa interferir
negativamente no negdcio, possa ser identificado e tratado de forma
adequada, rapida e segura.

O conceito de Gerenciamento de Risco utilizado para fins da presente
Politica foi a identificacdo, mensuracao, monitoramento e comunicacao de
todos os riscos relacionados as atividades desempenhadas pelo Grupo
Vitreo. Ja o Controle de Risco procura limitar o tamanho e a probabilidade
de perdas absolutas, sendo certo que perdas nao sao necessariamente
indicacao de falhas no gerenciamento de risco. Uma gestao de risco
eficiente deve reconhecer que grandes perdas sao possiveis e
desenvolver planos de contingéncia que lidem com tais perdas se as
mesmas ocorrerem.

2. VIGENCIA E ATUALIZACOES

Esta Politica deve ser revisada e aprovada pela Diretoria ou sempre que
solicitado pelo 6rgao regulador, em casos de alteracdo de legislacao
aplicavel ou ainda, se houver alteracdo no modelo de negdcios,
previamente validado pela area de compliance.

3. ASPECTOS GERAIS
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(i) Objetivos

Esta Politica de Gestdao de Risco (“Politica de Risco”) tem por objetivo
descrever a estrutura e metodologia utilizadas pelo Grupo Vitreo na
gestdo de risco de seus produtos dos Fundos de Investimentos cujas
carteiras encontram-se sob sua gestdo. A estrutura funciona de modo
que, qualguer evento que possa interferir negativamente no negadcio,
possa ser identificado e tratado de forma adequada, rapida e segura.

O gerenciamento de riscos do Grupo Vitreo parte da premissa de que a
assuncao de riscos € caracteristica intrinseca dos investimentos nos
mercados financeiro e de capitais. Desta forma, a gestao de riscos tem por
principio nao sua simples eliminacao, mas sim o acompanhamento e
avaliacao, caso a caso, dos riscos aos quais cada carteira estara exposta e
da definicdo de estratégias e providéncias para a mitigacdo de tais riscos,
conforme definicao do perfil do cliente ou da politica de investimento.

(ii) Governanca

A drea de risco € formada pela drea de controle de riscos e pelo Comité
de Riscos de Mercado.

Area de controle de riscos

A area de controle de risco € gerida diretamente pelo Diretor de Risco, do
grupo Vitreo e ndo desempenha nenhuma funcao ligada as areas de
negocios do grupo ou quaisquer outras atividades que possam limitar a
sua independéncia.

A drea é composta por 3 profissionais de Riscos, sendo eles:

Diretor de Risco

Especialista de Risco
Enquadramento e liguidez

Assistente de Controle de
Risco

Vitreo PUBLICO 4



Vv treo

Comité de Risco de Mercado:

Os assuntos relacionados a gestao de risco, incluindo as situacées atipicas
de mercado, bem como excecbes, eventuais violacbées e casos omissos
com relacdo a esta Politica de Gestdo de Riscos sdao submetidos a
apreciacao do Comité de Riscos de Mercado.

O Comité se reune com periodicidade semestral ou extraordinariamente,
quando necessario.

As deliberacbes do Comité sdo tomadas pela maioria de seus membros e
se constituem em recomendacbes ao departamento e/ou responsavel
pela area que tiver apontado duvida ao Comité.

As decisées deliberadas pelo Comité sao formalizadas por meio de uma
Ata, encaminhada para ciéncia de todos os envolvidos.

(iii)  Diretoria de Risco

Responsabilidades: A Diretoria de Risco é responsavel pela definicao e
execucao das praticas de gestdao 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:

a. Implementar a Politica, planejando a execucao e executando os
procedimentos definidos pelo Comité de Risco;

b. Redigir os manuais, procedimentos e regras de risco;

c. Monitorar todas as operacdes executadas pela area de gestao e
garantir que estejam contempladas e parametrizadas no Sistema
INOA, de forma que os controles expostos nessa politica estejam
completamente aderentes;

d. Elaboracdo e envio didrio para as Areas de Gestdo de Recursos e
Compliance, relatérios de risco de mercado, liquidez,
enguadramento e prazo médio.

e. Monitorar e apontar qualquer tipo de desenquadramentos e aplicar
os procedimentos na Politica aos casos faticos;

f. Avaliar mensalmente o modelo de risco pela realizacao do back-
testing, comparando a estimativa do Value at Risk ("VaR")
paramétrico com 95% de nivel de confianca com os retornos diarios
dos fundos geridos;

g. Avaliar em conjunto com o Comité de Compliance e Risco a
parametrizacdo utilizada na modelagem das estimativas de
meétricas de risco

h. Auxiliar o Comité de Compliance, Risco e Juridico em qualquer
questao atinente a sua area.
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(iv) Comité de Compliance, Risco e Juridico

Responsabilidades:

O Comité de Compliance, Riscos e Juridico ("Comité de Risco”) tem por
objetivo apresentar as principais métricas de risco das carteiras, bem
como o posicionamento das mesmas frente aos indices de mercado. Além
disso, sao discutidos os controles e politicas de riscos e compliance
existentes, sugeridos novos controles, se necessario, entre outros
assuntos relacionados a riscos e Compliance, com o suporte juridico para
0s assuntos em que houver a necessidade de andlise juridica.

Composicao: O Comité de Risco é formado pelos seguintes membros:
e Diretor de Compliance e Riscos;
e Responsavel pelo Compliance;
e Responsavel por Risco de Mercado e Enquadramento
e Sdcios Administradores;
e Responsavel pelo Juridico;
e Poderao ser convocados outros membros, caso necessario.

Reunides: O Comité de Compliance e Riscos se reune de forma
obrigatdria, formalmente, semestralmente. No entanto, dada a estrutura
do grupo Vitreo, discussdes sobre os riscos dos portfélios podem
acontecer com mais frequéncia, em particular emm momentos de maior
agitacao nos mercados.

O Comité de Risco também podera ser convocado extraordinariamente,
em caso de necessidade ou oportunidade.

Decisdes: As decisdes do Comité de Risco deverdo ter o voto favoravel,
no minimo, do Diretor de Risco. Dessa forma, as decisdes do Comité de
Risco em matéria de gestdo de risco deverao ser tomadas
preferencialmente de forma colegiada, sendo sempre garantido
exclusivamente ao Diretor de Risco o voto de qualidade e a palavra final
em todas as votacdes. Em relacao a medidas corretivas e medidas
emergenciais, o Diretor de Risco poderd decidir monocraticamente. As
decisdes do Comité de Risco serdao formalizadas em ata, fisica ou
eletrénica, as quais permanecerao arquivadas pelo prazo minimo de 05
(cinco) anos.

(v)  Garantia de Independéncia
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O Comité de Risco é independente das outras areas da empresa e podera
exercer seus poderes em relacao a qualquer Colaborador.

4. FUNDAMENTOS DA POLITICA DE GESTAO DE RISCO

(i) Conceitos gerais
Para efeitos desta Politica, define-se:

Risco de mercado: possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuacao nos valores de mercado de posicdes ativas e passivas detidas
pela Gestora.

Risco de Contraparte e Crédito: define-se como a possibilidade de perdas
resultantes pelo nao recebimento de valores contratados junto a
contrapartes em decorréncia da incapacidade econdmico-financeira
destas.

Risco de Liguidez: assume duas formas, o risco de liquidez de mercado e
o risco de liquidez de fluxo de caixa (funding). O primeiro é a possibilidade
de perda decorrente da incapacidade de realizar uma transacao em
tempo razodvel e sem perda significativa de valor. O segundo esta
associado a possibilidade de falta de recursos para honrar os
compromissos assumidos em funcao do descasamento entre os ativos e
Passivos.

Risco operacional: possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de
falha, deficiéncia ou inadequacdao de processos internos, pessoas e
sistemas, ou de eventos externos.

As metodologias de gestdo do risco sao desenvolvidas internamente,
utilizando o apoio de provedores de sistemas e apoiados por relatérios de
terceiros.

(ii) Precificacao

Em relacao a precificacao dos ativos, a Gestora seguird a metodologia que
vier a ser estabelecida pelos Administradores dos fundos de investimento
Nnos quais atuar como gestora, sem prejuizo de uma verificacdo e
conferéncia didria da precificacdo que for estabelecida pelos
Administradores para os ativos sob gestao.

(ii)  Metodologias

1. Risco de Liguidez
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Montar cenarios adversos e verificar se mesmo com a situacao de “stress”
a posicao de caixa permanece de maneira estavel frente as necessidades
de caixa. Utilizar o sistema interno para projetar, diariamente, os fluxos de
caixa futuros e confrontar se os valores apresentados no dia estao
compativeis com as necessidades de caixa. Apurar o eventual
desenquadramento em relacao ao cenario desejado.

2. Risco de Liguidacao

Acompanhar diariamente as operacdes efetuadas, identificando as
operacdes que extrapolaram o limite operacional do cliente. Em D+1
acionar o Diretor de Gestdo pela operacao informando a ocorréncia,
acompanhando a sua liquidacao.

3. Definicao de perfis de clientes

O Grupo Vitreo definiu padrdes de alocacao, e utiliza tais padrdes para
identificar perfil dos clientes pela analise de suitability realizada. Essa
definicao esta relacionada com a relacao risco/retorno que o cliente pode
suportar em vista de seu perfil. Ela é definida em vista do tipo do ativo e
da rentabilidade e do risco dos ativos em bases historicas.

4. Procedimentos adotados em casos de desenguadramento entre o
perfil dos clientes e dos investimentos

A implementacao da politica de investimento com base no perfil do
investidor € acompanhada durante toda a duracao da relacao do cliente
com o Grupo Vitreo. Porém, caso ocorra desenquadramento, o cliente
devera ser notificado que seu investimento ndo se enquadra no seu perfil
suitability definido. Para isto, o cliente podera se declarar ciente dos riscos
envolvidos ou realizar novamente o preenchimento do questionario de
suitability.

5. Controles utilizados para monitoramento da adequacdo do perfil
dos clientes e dos investimentos

Monitoramento das carteiras: Utilizando este monitoramento é possivel
verificar a estratégia da carteira atual, e, conforme o perfil da carteira,
perceber discrepancias.

Testes executados para monitoramento da adequacdo do perfil dos
clientes e dos investimentos: monitoramos a adequacao do perfil de
investimentos de nossos clientes diariamente.
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5. GESTAO DE RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTES
(i) Definicdo de Risco de Crédito e escopo

“Risco de Crédito” é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas
ao nao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas
obrigacdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo de
contrato de crédito decorrente da deterioracao na classificacao de risco
do tomador, a reducdao de ganhos ou remuneracdes, as vantagens
concedidas na renegociacao e aos custos de recuperacao de crédito.

Esta politica aplica-se apenas aos investimentos em ativos de crédito
feitos pela Gestora.

(i) Principios para a Gestao de Risco de Crédito

Seguindo o descrito no Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 6/2014, a analise de
créditos e contrapartes feita pelo Grupo Vitreo devera verificar os seis
elementos abaixo:

- carater: fatores como a pontualidade do devedor no cumprimento
de suas obrigacdes e a sua experiéncia no ramo;

- capacidade: eficiéncia de diferentes setores de um determinado
negocio e sua habilidade em gerar retornos;

- capital: indices financeiros como lucratividade, endividamento e
liquidez;

- colateral: aspectos das garantias apresentadas;

- condicdes: andlise referente da existéncia de concorrentes ao
negodcio do devedor; e

- conglomerado: verificacdo do grupo econédmico do qual o devedor
faz parte.

(iii) Fases

A analise de crédito ocorrera em quatro etapas.. Cabe ressaltar que a
Gestora atualmente nao realiza a gestdao de ativos de créditos privados,
mas caso haja o interesse em se realizar tal aplicacao, seguird os requisitos
descritos abaixo

1. Andlise Qualitativa
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Serao revisados aspectos estratégicos do investimento, como adequacao
do prazo, taxas, relacao risco-retorno, e contexto da composicao da
carteira com o titulo. Além disso, serao analisados aspectos da atividade e
do setor econdmico em que o emissor atua. Na analise qualitativa também
serao consideradas as restricdes de investimento em crédito privado
impostas pelo Codigo de Fundos da ANBIMA, sendo apenas permitidos
investimentos em papéis de emissores que se submetam anualmente a
auditoria.

2. Simulacao de Cendrios

Esta etapa do processo envolve a analise de stress, com a tentativa de
antever cenarios que possam impactar o perfil de crédito da operacao. Os
responsaveis por tal andlise verificarao as condicdes macroecondmicas
relacionadas ao setor sob analise, dando énfase a aspectos como
sazonalidade, setores com maior/menor sensibilidade a renda, riscos de
intervencdes governamentais (protecdes alfandegarias, subsidios, etc.) e
impactos de ordem regulatoéria e cambial.

3. Checagem restritiva

O Grupo Vitreo podera realizar pesquisas restritivas sobre o emissor do
crédito quais sejam, consulta restritiva no tocante ao CNPJ da empresa e
CPF dos acionistas; certiddes: CND - (Divida Ativa da Uniao); e Certiddes
negativas: INSS, FGTS, ICMS, ISS, Contribuicbes e Tributos Federais.
Também poderd aproveitar andlises feitas por terceiros e utilizar
checagens prévias realizadas por parceiros confidveis.

4. Monitoramento

Concluida a andlise de crédito, inicia o gerenciamento do risco de crédito
por meio da definicdo de limites minimos de qualidade de crédito de
emissor, de contraparte ou de intermediario, medida por agéncia de
rating’; limites de exposicao por emissor ou contraparte, nominais ou
como um percentual do patriménio liquido do fundo ou carteira
administrada; e limites consolidados nominais por emissor, contraparte ou
intermediario.

Quando aplicavel, o monitoramento dos emissores serd constante. A
periodicidade da revisao serd proporcional a qualidade de crédito (ou seja,
quanto pior a qualidade, mais curto sera o intervalo entre as reavaliacdes)
e/ou a relevancia do crédito para a carteira.

Vitreo PUBLICO 10



Vv treo

6. GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

(i) Definicdo do Risco de Liquidez

O "Risco de Liguidez” deve ser entendido como a possibilidade de um
fundo ou carteira ndo estar apto a honrar eficientemente suas obrigacdes
esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, inclusive as decorrentes de
vinculacao de garantias, sem que isto afete suas operacdes didrias e sem
incorrer em perdas significativas. Também se enquadra no conceito de
risco de liquidez a possibilidade do fundo ou carteira ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicao, devida ao seu tamanho em
relacdo ao volume transacionado ou, ainda, por conta de alguma
descontinuidade de mercado.

Diferentes fatores podem incrementar este tipo de risco, destacando-se,
por exemplo:

- descasamento entre os fluxos de liquidacdao de ativos e as
exigéncias de recursos para cumprir obrigacdes incorridas pelos fundos;
- condicdes atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem
falta de liquidez dos mercados nos quais os valores mobiliarios integrantes
dos fundos sao negociados;

- ativos dos Fundos que sao insuficientes para cobrir exigéncia de
depdsito de margens junto a contrapartes; ou

- imprevisibilidade dos pedidos de resgates.

Por conta disso, o Grupo Vitreo preponderantemente investe em ativos
que possuam maior liquidez, de forma a prevenir qualquer tipo de
descumprimento de suas obrigacdes de pagamento de pedidos de
resgate para seus cotistas. Além disso, um portfolio composto por ativos
liquidos oferece uma maior possibilidade de realizacdo de mudanca de
estratégia e posicdes e, por conseguinte, maior protecao em periodos de
alta volatilidade.

(i) Elementos da Gestao de Liquidez

A gestao de liquidez da carteira segue as diretrizes e regras estabelecidas
pela ANBIMA para o monitoramento do comportamento do passivo tanto
quanto do ativo.

De acordo com as regras estabelecidas pela ANBIMA e se utilizando da
matriz de probabilidade de resgate disponibilizada pelo autorregulador,
assim como a verificacdo do histdrico de resgates e perfil dos seus

Vitreo PUBLICO 11



Vv treo

investidores, €& determinado um comportamento padrdo e a
probabilidade de pedidos de resgate para cada tipo de fundo.

As dificuldades decorrentes da falta de liquidez estdo intimamente
relacionadas entre si, e podem levar a liquidacao antecipada e
desordenadas dos ativos do fundo de investimento, em prejuizo dos
investidores. O gerenciamento de risco de liquidez se baseia
principalmente na definicdo dos prazos de resgates dos fundos, realizado
de acordo com a politica de investimento e dos tipos de ativos a serem
investidos. Adotando um perfil mais conservador dos prazos de resgate
de cada fundo, o risco de liquidez é mitigado. Além disso, sdo realizados
controles diarios de liquidez de forma a verificarmos o atendimento a
essas regras.

Considerando um cenario de estresse, os Fundos de Investimento serao
geridos de maneira tal que 100% (cem por cento) de suas posicoes,
considerando o caixa, e equivalentes de caixa, sejam liquidaveis dentro do
prazo de resgate do Fundo de Investimento.

E realizado controle didrio de liquidez de ativos, onde é verificado o tempo
para liquidacdo dos ativos pertencentes as carteiras dos fundos de
investimento, de acordo com o volume médio diario negociado dos ativos
levando em consideracao o peso de cada ativo. O célculo do tempo de
zeragem dos ativos é realizado pelo sistema contratado, seguindo as
parametrizacdes indicadas a seguir.

A metodologia do controle de passivo é realizada de acordo com a
probabilidade de resgate extraida da matriz disponibilizada pela ANBIMA,
considerando o segmento do investidor, patriménio liquido do fundo e
ndmero de cotistas. Com base nessa matriz, é calculado o indice de
liquidez necessario para cada janela de tempo e, caso haja a
impossibilidade do fundo cumprir com tal obrigacao, é disparado e-mail
imediato ao Gestor e ao Compliance cobrando a adequacao da carteira.

Para fins de andlises preventiva e detectivas, serdao calculados indicadores
de soft limits e hard limits (cenarios de estresse), através da avaliacao
histérica do comportamento do mercado, utilizando como base as
matrizes de probabilidade de resgates enviada mensalmente pela
ANBIMA.

Para o calculo do tempo de zeragem dos ativos negociados em bolsa,
considera-se que cada ativo investido possui uma liquidez de 20% de seu
volume médio negociado. O volume médio negociado é a média
aritmética dos volumes didrios negociados nos ultimos 30 (trinta) dias
uteis.
________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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Cumpre ressaltar que o prazo de cotizacao de resgate e de pagamento de
resgate dos fundos de investimentos investidos sao levados em
consideracao para a determinacao da liquidez do fundo investidor.

Para o restante dos ativos é considerada a liquidez de acordo com
metodologia prépria do Gestor, sendo considerados a classe de ativos e
0s mercados em que sao negociados.

O controle de liquidez das posicoes, a programacao de investimento e
liguidez dos fundos devera respeitar o seu respectivo passivo. Todos os
fundos deverdao manter posicdes com liquidez suficiente para honrar o
indice de liquidez estipulado acima. Tal liquidez devera levar em
consideracao o caixa do fundo, a velocidade de liquidacado das posicdes e
o prazo de resgate.

Gestao de caixa: (i) O sistema interno competente utilizado peloGrupo
Vitreo monitora o fluxo de caixa dos Fundos de Investimento nao
permitindo que o nivel de caixa de cada fundo fique abaixo de 1% do PL;
(i) o caixa dos Fundos de Investimento deve ser investido em ativos de
liguidez diaria tais como (a) titulos publicos federais e (b) fundos de
investimento de renda fixa geridos por bancos de primeira linha.

Mensalmente, € encaminhado a drea de Gestao e aos Diretores de Risco
e Compliance relatério gerencial contendo todas as métricas de liquidez
citadas acima., individualizadas por fundo.

Além dos controles e procedimentos expostos acima, hd o envio diario,
pela drea de Backoffice, do relatério de controle do fluxo de aplicacdes e
resgate dos fundos para a drea de Gestao.

(iii) Procedimentos Em Situacdes Especiais De lliquidez Das Carteiras

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira
dos Fundos de Investimento, inclusive em decorréncia dos pedidos de
resgates incompativeis com a liquidez , ou que possam implicar alteracao
do tratamento tributario de algum dos Fundos de Investimento ou do
conjunto dos cotistas, em prejuizo destes Ultimos, podera ser solicitado a
administradora que declare o fechamento para a realizacao de resgates
do Fundo sem liquidez, sendo obrigatdria a convocacao de Assembleia
Geral, na forma do regulamento do Fundo correspondente, para tratar
sobre as seguintes possibilidades:

- reabertura ou manutencao do fechamento do Fundo para resgate;
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- possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores
mobiliarios;

- cisao do Fundo de Investimento; e

- liquidacao do Fundo de Investimento.

7. GESTAO DE RISCO DE MERCADO

(i) Definicdo de Risco de Mercado

“Risco de Mercado” é a perda potencial de valor do fundo ou da carteira
decorrente de oscilacdes dos precos de mercado ou parametros que
influenciam os precos de mercado.

O Risco de Mercado pode ser divido entre risco sistematico e
assistematico (ou especifico). Risco de mercado sistematico é o efeito
adverso da oscilacao de precos, devido a mudancas nas condicdes gerais
do mercado. Ja o risco de mercado assistematico, é o efeito adverso da
oscilacao de precos em um ativo especifico.

(ii) Escopo da Gestao de Riscos de Mercado

O controle de risco de mercado dos fundos geridos pelo Grupo Vitreo é
realizado diariamente através de metodologia interna, se utilizando de
diversas métricas sendo as principais: VaR e Stress Test.

VaR : A Vitreo para monitoramento do limite de VaR se utiliza do modelo
Paramétrico, com 95% e 99% de confianca, para o horizonte de
investimento de um dia Util. A matriz de variancia-covariancia € estimada
diariamente observando a atribuicao de cada fundo por fator de risco.
Vale salientar que também é calculado e disponibilizado diariamente
outras métricas de VaR, tais como simulacao histdrica, Conditional VaR e
Max DrawDown para fins de comparacao e reavaliacdo do modelo
paramétrico.

Stress Test: Para o cdlculo de Stress sao utilizados dois cenarios distintos,
o Soft Stress e o Hard Stress. Para isso é realizado a avaliacdo histérica dos
retornos diarios dos fatores de risco inerentes a cada fundo verificadas
desde janeiro de 2008 até a efetiva data de geracao do relatdrio de risco.
Para o Soft Stress é escolhido o pior resultado da série histérica. Ja o Hard
Stress, é calculado pela ponderacdo do pior resultado por fator de risco.
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Os limites expostos acima sao calculados para todas as familias de fundos
geridos pelo Grupo Vitreo, sem que haja limites especifico para cada tipo
de fundo. Caso haja a extrapolacdo do retorno do fundo em relacao ao
VaR paramétrico com 95% de confianca calculado, as dreas de Gestao e
Compliance serao alertadas por e-mail.

Além disso, mensalmente, a aderéncia dos modelos adotados é realizada
pelo processo de Back-testing. Este modelo consiste em efetuar a
comparacao entre o retorno didrio dos fundos com as estimativas do VaR.
Caso o resultado obtido no Back-testing for superior ao nivel de confianca
estabelecido, as métricas de parametrizacao sao revistas pelo responsavel
pela drea de Risco e Enquadramento e os ajustes efetuados no modelo
sao compartilhados com o Comité de Risco para aprovacao.

Ainda é elaborado mensalmente, com posicao referente ao ultimo dia
util do més anterior, relatério de Risco de Mercado contendo todas as
estimativas de VaR enviadas no controle diario, o teste de aderéncia do
modelo e, ainda, a comparacao entre o retorno efetivo dos fundos e o
retorno da “carteira” atribuida por fator de risco.

8. GESTAO DE RISCO DE CONCENTRACAO

(i) Definicdo de risco de concentracao

O Risco de Concentracdao se caracteriza pela concentracao de
investimentos de carteiras de valores mobilidrias em um mesmo fator de
risco como pais, regiao, emissor, tipo e classe de ativo, dentre outros, que
pode potencializar a exposicao da carteira.

Caso os regulamentos dos fundos nao determinem limites especificos em
relacao a diversificacao da carteira, o gestor deve procurar adotar boas
praticas de diversificacdo que mitigue o risco de concentracao,
considerando tamanho das posicdes e a correlacao entre elas.

(ii) Procedimento

Havera monitoramento diario do risco descrito acima, seguindo o
regulamento de cada fundo de investimento, sendo certo que situacdes
que representem um desvio e que demandem algum curso de acao serao
reportadas ao Comité de Risco.
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9. GESTAO DE RISCOS OPERACIONAIS

(i) Definicdo de Risco Operacional

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de
falha, deficiéncia ou inadequacdao 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 servicos;

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

- aqueles que acarretem a interrupcao das atividades da instituicao;
- falhas em sistemas de tecnologia da informacao; e

- falhas na execucao, cumprimento de prazos e gerenciamento das
atividades na instituicao.

(li) Principios Gerais da Gestao de Riscos Operacionais

Os processos de gestao de risco operacional visam a possibilitar: (a) a
identificacdo de riscos institucionais e processos-chave para a gestora; (b)
o desenho de salvaguardas e processos de controle de riscos
operacionais, juridicos e reputacionais; (c) a protecao da reputacao, nome
e ativos comerciais, base clientes, e outros ativos tangiveis e intangiveis; e
(d) a revisao de praticas, processos e procedimentos internos do Grupo
Vitreo.

1. 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. Dessa forma, procuramos simplificar a gestao
de portfdlio e a estrutura administrativa do Grupo Vitreo.

2. Organizacao

E importante manter as operacdes organizadas de maneira que 0s
procedimentos sejam facilmente executados e verificados. Procuramos
manter uma politica de operacdes para as funcdes mais criticas de
maneira que mesmo um Colaborador ndo acostumado a execucao de tais
funcdes possa executa-las em caso de necessidade.

3. Integridade
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Uma cultura de integridade norteia os potenciais conflitos de interesses e
a atuacao em situacdes de interpretacdes ambiguas. Assim, problemas
sao evitados ainda em estagio preliminar.

4. Diligéncia

E importante manter a supervisdo das varias regras e procedimentos e,
igualmente importante, rapidamente agir para a solucao de um problema
tao logo seja identificado.

O Grupo Vitreo trabalha com o backup de seus dados, possibilitando o
acesso as Ultimas versdes de cada arquivo para restauracao (em caso de
problemas ou solicitacao do responsavel pela area). Além disso, todas as
suas informacdes e os dados dos clientes sao armazenados em banco de
dados seguros.

Os registros contdbeis do Grupo Vitreo ficarao com o contador
responsavel e as informacdes sobre os fundos de investimento cujas
carteiras serao geridas ficardo com a respectiva instituicao administradora
de tais fundos.

Ademais, a performance da estrutura em nuvem do Grupo Vitreo é
avaliada em real time através de consoles de monitoramento e levada em
consideracao na analise dos sdcios, administradores e gestores do Grupo
Vitreo com relacao a eficacia e validade da Politica de Contingéncia e de
Continuidade de Negdcios.

O resultado de cada teste é registrado em relatdrio baseado no modelo
disponibilizado pela ANBIMA, que servira como indicador para a
regularizacdo das possiveis falhas identificadas, servindo como apoio ao
constante aprimoramento da Politica de Contingéncia e de Continuidade
de Negocios.

10. GESTAO DE RISCO DE DESENQUADRAMENTO

O Sistema contratado para controle de Enquadramento utilizado pela
Grupo Vitreo é o INOA AlphaTools. Neles sao inseridos os limites definidos
pela regulamentacdo de acordo com a classe de fundos, publico-alvo e
limites estabelecidos por legislacdes especificas e pelo préprio
regulamento do fundo.

Tais limites e restricdes sao monitoradas e revisados sempre que houver
alteracdes de regulamento ou das normas a serem seguidas pelos fundos
geridos pelo Grupo Vitreo.

A Area de Risco e Enquadramento assegura e monitora, diariamente, os
limites que devem ser observados por cada um dos fundos e caso o
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relatério de Enquadramento da Gestora inclua alguma métrica ou
indicador fora de seu limite, a Area de Gestao é imediatamente alertada e
deve elaborar um plano de acao para reenquadramento da carteira, sendo
essa avaliada e monitorada pelas areas de “Risco e Enquadramento” e
Compliance,

O Diretor de Risco tem independéncia para enquadrar os fundos nos
limites estabelecidos, alinhando tais providéncias diretamente com o
Gestor.

A drea de backoffice do Grupo Vitreo é responsdvel pelo batimento e
validacao da carteira, registro dos ativos e passivos. Em caso de falhas, o
backoffice comunicara diretamente o Diretor de Risco para que este
adote as medidas necessarias, inclusive a comunicacao ao administrador
dos fundos.

11. PREVENCAO E COMBATE A LAVAGEM DE DINHEIRO

A analise das operacdes e posterior monitoramento dos ativos de crédito
privado alocados na carteira visam também combater e prevenir que
estes ativos sejam alvo de atividades ilegais.

Verificadas através da:

a) Atualizacdo das informagdes dos stakeholders envolvidos nas
operacoes;

b) Andlise das demonstracdes financeiras para certificar a origem
licita de recursos.

c) Monitoramento de informacdes publicas e em listas restritas
disponiveis para legitimar a idoneidade dos participantes das
operacoes.

Caso seja verificada qualquer inadequacao o fato sera reportado a
Comissao de Valores Mobilidrios pela area de Compliance.

12. EXCECOES

Situacdes que nao se encaixem ou nao estejam de acordo com os termos
desta politica deverao ser submetidas ao departamento de Compliance
que analisard as circunstancias e fundamentos e deliberarda em conjunto
com a Diretoria a aprovacao para tal excecao.
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