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APRESENTACAO

O Grupo BRZ (“BRZ”) ¢ formado por empresas preponderantemente dedicadas a administragao
de recursos de terceiros, por meio da gestdo dos diversos veiculos de investimento disponiveis
nesse mercado.

As atividades de administracdo de recursos exigem a mais completa relacdo de credibilidade e
confianca entre nds e nossos clientes. Exige, ademais, 0 compromisso inegocidvel com a legalidade
e espirito de cooperacdo com os érgdos reguladores dos mercados em que atuamos.

Este Manual de Risco (ou Manual) tem por objetivo disciplinar os procedimentos que serdo
aplicados pela BRZ para o constante monitoramento e gerenciamento dos riscos inerentes a
atividade de gestdo de carteiras de valores mobiliarios.

Com a elaboracdo desse Manual, a BRZ pretende minimizar a possibilidade de ocorréncia de
eventos que possam comprometer sua credibilidade e confianca.
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1. INTRODUCAO
1.1 Aplicabilidade do Manual

Para efeitos deste Manual de Risco (“Manual”), a expressdo “BRZ” abrange, naquilo que couber,
a Weigl Participacdes S.A.; a BRZ Investimentos Ltda.; BRZ Asset Management Inc.; e BRZ
Gestéo de Recursos Ltda.

Este Manual aplica-se a todos os socios pessoas fisicas, funcionarios e integrantes de cargos de
administracdo ou gestdo da BRZ, bem como aos profissionais e demais prestadores de servigco que
tenham, ou possam vir a ter, acesso a informacGes confidenciais ou de natureza estratégica,

financeira, técnica, comercial ou negocial relativa a BRZ (“Colaboradores™).

Todos devem se assegurar do perfeito entendimento das leis e normas aplicaveis a BRZ, bem como
do completo contetdo deste Manual. Em caso de davidas ou necessidade de aconselhamento, €
imprescindivel que se busque auxilio imediato junto ao Coordenador do Comité de Risco, da
maneira explicitada abaixo.

Para os fins do presente Manual, toda e qualquer solicitacdo que dependa de autorizacao, orientacéo
ou esclarecimento expresso do Coordenador do Comité de Risco deve ser dirigida ao referido
coordenador, exclusivamente através do e-mail “comitederisco@brz.com.br”, com antecedéncia
minima de 2 (dois) dias Uteis do prazo em que o Colaborador necessite da autorizacao, orientacdo
ou esclarecimento respectivo.

1.2 Governanca

Estrutura:

A drea de risco da BRZ é formada pelo Comité de Risco e pela Diretoria de Risco.

O Diretor de Compliance e Risco podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as
atividades e rotinas de gestao de risco, com as atribuices a serem definidas caso a caso, a depender
da necessidade da BRZ em razéo de seu crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador.
Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a area de Risco e
Compliance, sob a coordenacéo do Diretor de Compliance e Risco, sendo certo que ndo atuardo em

atividades relacionadas a gestdo de recursos da BRZ. O Organograma completo consta do Anexo
a este Manual.
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Comité de Risco:

Responsabilidades: O Comité de Risco é o 6rgdo da BRZ incumbido de:

a. Dar parametros gerais, orientar e aprovar a politica de gestao de riscos;
b. Estabelecer objetivos e metas para a area de risco; e
c. Avaliar resultados e performance da area de risco, solicitar modificacdes e correcoes.

Composicdo: O Comité de Risco é formado pelo Diretor de Compliance e Risco, pelos
Colaboradores Ricardo Monteiro e Jodo Fernando Guimardes Paiva, todos com direito a voto,
sendo certo que o voto decisério sera sempre exclusivamente do Diretor de Compliance e Risco.

Reunides: O Comité de Risco se retine de forma ordinaria, formalmente, mensalmente. No entanto,
discussdes sobre os riscos dos portfolios podem acontecer com mais frequéncia, em particular em
momentos de maior agitacdo nos mercados. O Comité de Risco também podera ser convocado
extraordinariamente, em caso de necessidade ou oportunidade, tais como momentos de incerteza
do mercado, eventos que tenham potencial para gerar o desenquadramento da carteira do fundo,
solicitagOes de resgate em volume superior aos definidos como padrdo pelas metodologias de
gestdo do risco de liquidez, além de outras situacdes que impactem o risco de liquidez.

Decisdes: As decisdes do Comité de Risco deverdo ter o voto favoravel, no minimo, do Diretor de
Compliance e Risco. Dessa forma, as decisdes do Comité de Risco em matéria de gestdo de risco
deverdo ser tomadas preferencialmente de forma colegiada, sendo sempre garantido
exclusivamente ao Diretor de Compliance e Risco o voto de qualidade e a palavra final em todas
as votagOes. Todas as decisdes relacionadas ao presente Manual, tomadas pelo Diretor de
Compliance e Risco, pelo Comité de Risco ou pelo Diretor de Gestéo, conforme o caso, devem ser
formalizadas em ata ou e-mail e todos 0s materiais que documentam tais decisGes serdo mantidos
arquivados por um periodo minimo de 5 (cinco) anos e disponibilizados para consulta, caso sejam
solicitados, por exemplo, por 6rgdos reguladores.

Diretoria de Risco.

Responsabilidades: A Diretoria de Risco (“Diretoria de Risco”) é responsavel pela definigio e
execucdo 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.



Funcoes: A Diretoria de Risco estara incumbida de:

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

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

c. Apontar desenquadramentos e aplicar os procedimentos definidos neste Manual aos casos
faticos;

d. Produzir relatérios de risco e leva-los ao gestor;

e. Auxiliar o Comité de Risco em qualquer questéo atinente a sua area; e

f. acompanhamento e o envio do relatério mensal de exposicao a risco.

Ademais, os administradores fiduciarios contratados pelos fundos realizam a supervisdo dos
procedimentos de monitoramento e gerenciamento de riscos em relagdo as carteiras de valores
mobiliarios. Em relacéo a gestdo de risco de liquidez, os administradores fiduciarios executam, de
forma conjunta com o gestor, os procedimentos de monitoramento e gerenciamento de riscos de
liquidez em relagdo as carteiras de valores mobiliarios.

1.3 Garantia de Independéncia

O Comité de Risco e a Diretoria de Risco sdo independentes das outras areas da empresa e poderao
exercer seus poderes em relacdo a qualquer Colaborador.

1.4 Testes de Aderéncia as Metodologias

Serdo realizados testes de aderéncia as metodologias descritas nesse Manual em prazo ndo superior
a 12 (doze) meses. Os testes serdo coordenados pelo Diretor de Compliance e Risco, que avaliara,
dentre outros pontos, se os resultados planejados estdo sendo atingidos de forma satisfatoria e o
desempenho dos colaboradores envolvidos na area de gestdo de risco. Os testes simulardo cenarios
reais do cotidiano da &rea de gestao de risco, devendo todos os colaboradores envolvidos dispensar
a devida atencdo a tais simulagfes, como se reais fossem. Os resultados dos testes serdo
apresentados a alta diretoria e ao Comité de risco, de modo que eventuais deficiéncias e sugestdes
serdo incluidas no relatério anual de Compliance e riscos.



O Diretor de Compliance e Risco 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: promogdo de treinamentos
especificos para Colaboradores que ndo estejam desempenhando da forma adequada e elaboracao
de novos controles proprietarios.

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

2. ASPECTOS GERAIS E METODOLOGIAS

A abordagem de risco da BRZ foi estruturada para alinhar estratégia e perfil do cliente, sendo
integrada em todo o processo de gestdo. A BRZ é focada na gestdo de valores mobiliarios e ndo
presta servigos de analise de valores mobiliarios para terceiros.

A estrutura de gerenciamento do risco é desenhada de forma a identificar, avaliar, monitorar e
controlar os riscos que podem afetar o capital dos veiculos geridos. Em conjunto, trabalham as
areas de risco e Compliance e o administrador dos fundos, prezando sempre pela conformidade dos
processos, a fim de mitigar os possiveis riscos operacionais e custos adicionais. A BRZ atua para
manter as carteiras dentro dos niveis de risco pré-determinados, garantindo a adequada relagdo
entre o risco e o retorno da carteira investida, a correta precificagdo dos ativos e controle de
liquidez, enquanto o administrador reporta os eventuais desvios em base diaria e demanda o
reenquadramento, quando necessario. A area de enquadramento do controlador/custodiante realiza
controles que visam detectar eventuais desenquadramentos das carteiras ou incompatibilidades
entre o perfil de risco e a politica de investimentos, expressa nos regulamentos dos fundos. A¢oes
corretivas serdo prontamente tomadas pela BRZ visando o reenquadramento e a eliminagdo de
distorgoes.

N&o obstante os procedimentos descritos na Politica de Gestdo de Risco de Mercado, eventuais
desenquadramentos identificados pela area de gestdo deverdo ser reportados imediatamente ao
Diretor de Compliance e Risco, com a apresentacdo, inclusive, do plano de acdo para
reenquadramento. O plano de agdo iré 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.

O Diretor de Compliance e Risco ira elaborar relatorio de monitoramento contendo os veiculos de
investimento que eventualmente tiveram seus limites de risco excedidos. Este relatério sera
divulgado mensalmente.



Fluxo de Reporte e Troca de Informag6es: Os Colaboradores que integram a &rea de gestéo de risco
registrardo toda troca de informacdes pertinentes por e-mail. Relatérios e reporte ao Diretor de
Gestdo de Riscos serdo efetuados em periodicidade minima mensal.

Diariamente, antes da abertura dos mercados em que sdo negociados 0s valores mobiliarios
integrantes das carteiras geridas pela BRZ, os gestores dos fundos de a¢des e multimercado devem
receber 0s seguintes relatérios:

0] Relatdrio gerencial com a posicdo de fechamento (quantidade e preco) de D-2, as
operacdes realizadas (quantidade e preco) em D-1 e a posicao final de D-1 (quantidade,
preco, financeiro, P&L de D-1 e P&L acumulado no més).

(i) Relatério de Risco com VaR, contribuicdo a risco por classe de ativo, beta,
alavancagem, controle de liquidez, Stress Test para fundos Macro, net gross exposure e
net exposure em renda variavel, exposicao por classe de ativos, anélise de sensibilidade,
exposicado e contribuicdo a risco por industrias para ativos renda variavel.

Semanalmente, os gestores de renda variavel e renda fixa devem receber:

Q) Relatério de liquidez para fundos abertos;
(i) Relatério de Risco com VaR, contribuicéo a risco e duration dos fundos de renda fixa.

Mensalmente, o Diretor de Compliance e Risco encaminhara, por e-mail, um relatério de exposicdo
a risco de cada carteira de valores mobiliarios sob gestdo as pessoas indicadas abaixo:

Q) FIPs: Gestores de Fundos de Private Equity;
(i) Fundos Liquidos: Gestores de fundos liquidos;
(ilf)  Fundos de Crédito: Gestores de fundos de crédito.

As metodologias de gestao do risco sdo desenvolvidas utilizando o apoio de provedores de sistemas
proprios e desenvolvidos por terceiros.

Especificamente para fundos iliquidos, a BRZ adota processos e controles internos adequados ao
seu porte e a sua area de atuacdo, nos termos do Artigo 4°, inciso VII, da ICVM 558, para o
gerenciamento de riscos. Neste sentido, adota um processo disciplinado de analise de investimento,
crucial para a mitigacao de riscos para os fundos geridos pela BRZ. A mitigacdo dos riscos pela



BRZ também provém da participacéo ativa de profissionais qualificados do time de gestdo nas
companhias investidas.

O monitoramento, a mensuracao e o ajuste permanente dos riscos dos fundos também sdo atingidos
pela BRZ mediante implementacdo dos processos de “value creation”, monitoramento dos
investimentos e dos processos de gestdo de ativos aplicados de modo faseado nas companhias
investidas.

Dentre 0s processos e controles, podemos citar:

Q) Participagdo de reuniBes semanais com o time de gestdo para melhor compreensdo e
acompanhamento de cada ativo da carteira;

(i) Solicitagdo de informagBes mensais para monitoramento das companhias investidas,
independente do time de gestdo, como: certiddes, livros societarios, processos judiciais relevantes;

(ilf)  Acompanhamento no processo de investimento, analisando enquadramento na Politica de
Investimentos do Fundo, o respeito as deliberagdes dos Comités de Investimentos e analise dos
resultados das due diligences;

(iv)  Acompanhamento no processo de desinvestimento, analisando os contratos e adequagdes
as deliberacdes dos Comités de Investimentos;

(V) Visitas esporadicas as companhias investidas para acompanhamento das principais
contingéncias, bem como de outros fatos, atos e praticas que possam ser causas de potenciais
contingéncias;

(vi) Encaminhamento, pelo diretor responsével pela &rea de risco, de relatorio da exposicéo a
risco de cada carteira de valores mobiliarios sob gestdo para as pessoas responsaveis por cada um
dos ativos na equipe de gestéo;

(vii)  Acompanhamento do processo de auditoria independente realizado anualmente nas
companhias investidas; e

(viii) Contratacdo de assessoria especializada para avaliar determinado risco que requeira
expertise especifica.

3. RISCOS E REGRAS

3.1 RISCO DE MERCADO

Definicéo



Define-se risco de mercado como uma medida da incerteza relacionada aos retornos esperados de
um portfélio em decorréncia de variagGes em fatores de mercado (como estruturas a termo de taxas
de juros, taxas de cAmbio, precos de commodities e a¢oes).

Sistemas, Monitoramento e Estrutura

O sistema de risco é online para os fundos de acdes e multimercado, fazendo com que qualquer
violagdo dos limites de risco seja detectada e reportada automaticamente.

O monitoramento de risco dos fundos de renda fixa é realizado no fechamento do dia.

Utilizamos o sistema de risco da Britech-Cyrnel, adaptado para as exigéncias da BRZ, bem como
o sistema TIS e CIS, sistemas de front-office desenvolvidos especificamente para a BRZ.

O célculo do Var de 1 dia é ndo paramétrico, mensurado através de simulagdo histdrica no periodo
de 89 dias. E utilizado o software/sistema de céalculo da Britech-Cyrnel que se baseia no modelo
multifatorial. Também acompanhamos o VaR paramétrico de 1 dia, no periodo de 89 dias,
mensurado por EWMA com lambda de 0,94 e indice de confianca de 95%.

No stress test utilizamos como “cenario BRZ” o pior cenario: historico dos ultimos 5 anos e a crise
de 2008.

O sistema de front office — TIS — alimenta o sistema de risco em tempo real, permitindo o célculo
de todas as medidas de risco simultaneamente. A integracdo entre os sistemas é automatizada,
permitindo que o sistema rode ao longo do dia sem interferéncia manual. Os pardmetros definidos
nos regulamentos dos fundos sdo inseridos no sistema, que emite alertas quando estes sdo
extrapolados.

O monitoramento dos limites das estratégias esta descrito a seguir:

Q) Direcionais: sdo monitoradas individualmente e por estratégia. Analisamos o VaR da
carteira, das estratégias e dos ativos. Além disso, acompanhamos a contribuicdo a risco por classe
de ativo e a exposicdo a risco por inddstria, no caso de acoes.

(i) Arbitragem: sdo monitoradas por estratégia. Analisamos o VaR da carteira e das
estratégias.



(ili)  Opcoes: sdo tratadas pela metodologia de full valuation. Acompanha-se 0 gamma da
carteira e se este esta enquadrado no limite definido pelo comité de risco.

(iv) Titulos Privados: sdo monitorados individualmente. Analisamos o0 VaR da carteira e dos
ativos. Além disso, acompanhamos a contribuicdo a risco de cada ativo com objetivo de analisar a

alocacao de risco.

Caso a carteira se aproxime dos seus limites maximos de risco ou de concentracdo estabelecidos
no seu mandato, o Diretor de Risco notifica o gestor que o fundo podera violar seus limites. Para
evitar desenquadramento, o gestor é avisado quando a utilizacdo do limite de risco alcanca 80%.

No caso de eventual desenquadramento do fundo, o gestor, o comité de risco e o sdcio responsavel
sdo notificados e 0 motivo do desenquadramento é formalizado na ata do comité de risco. Em caso
de desenquadramento ativo, o gestor tem que enquadrar o fundo imediatamente. No

desenquadramento passivo, o gestor tem 15 dias corridos para enquadrar o fundo.

Adicionalmente ao controle interno, o administrador fiduciario contratado pelo Fundo realiza a
supervisdo da gestdo de risco implementada pelo gestor.

Limites

A tabela abaixo estabelece os limites de risco de mercado dos fundos BRZ:

VaR Nao Paramétrico
Fundo (1d)
BRZ Small Cap FIA 3 x Ibovespa
BRZ Renda Fixa FI Crédito
Privado 1%

3.2 RISCO DE LIQUIDEZ

Inicialmente, cumpre consignar que a BRZ Investimentos Ltda. adota uma politica propria para
gerenciamento de risco de liquidez, formalizada em documento apartado, a qual considera o seu
porte e escopo de atuacdo. Desta forma, a presente politica de gerenciamento de risco de liquidez
ndo se aplica a gestora em comento.

Definicéo



O controle de liquidez é realizado através do calculo do nimero de dias para a zeragem da posicao.

Para ac0es e titulos publicos realizamos o controle de liquidez através do célculo do nimero de
dias para a zeragem da posi¢do, com base na média do volume transacionado nos ultimos 63 dias
e observando-se o limite de 1/3 de participacdo do volume médio diario do ativo.

Para titulos privados seguimos a metodologia de calculo de liquidez para fundos com investimentos
em ativos de crédito privado estabelecido pela Anbima.

Além do ativo, analisamos o perfil do passivo. Para cada vértice analisamos sua movimentagdo e
calculamos a média, desvio e maior resgate. Definimos o cenério de estresse para analise do passivo
como a média menos 3 desvios padrdes. O valor estimado de varia¢do do passivo de cada vértice é
obtido através do valor maximo entre a média menos 3 (trés) desvios e 0 maior resgate.

Adicionalmente, os fundos que apresentarem concentracdo por cotista superior a 15% (quinze por
cento), para garantir que o fundo tera liquidez para honrar seus resgates, devem estar aptos a
liquidar a soma da concentragdo dos 3 (trés) maiores cotistas até o prazo de cotizagdo/pagamento.

Dentro das politicas de investimento definidas pelo Comité de Investimentos dos Fundos, as
posi¢des dos fundos de a¢des e multimercado com cotizacdo de até 15 dias precisam ser liquidadas
em até 10 dias Uteis. O total de participacdo de ativos com zeragem entre 5 e 10 dias ndo deve
ultrapassar 40% do patriménio liquido do fundo (PL), sendo que a concentracdo por ativo ndo deve
ser superior a 15% do PL.

J& as posic¢des dos fundos de agdes e multimercado com prazo de cotizagdo de 30 dias precisam ser
liquidadas em até 30 dias Uteis, respeitando o limite de concentracéo definido no regulamento.

Fundos de investimento exclusivos ndo possuem restricdo de liquidacao da carteira face o prazo de
cotizacdo/pagamento, uma vez que a composicao da carteira esta totalmente alinhada ao interesse
de seu Unico cotista. Adicionalmente, fundos exclusivos e/ou restritos sdo excluidos das diretrizes
de gerenciamento de risco de liquidez da Anbima. Desta maneira, estes fundos ndo possuem
relatorio de liquidez.



Semanalmente é gerado o relatorio de liquidez contendo os Vértices - com informages do ativo e
do passivo - e a composicdo da carteira na data. A area de risco e Compliance gera e analisa 0
relatorio.

Consideramos como desenquadrado o vértice cuja liquidez do ativo seja inferior a 90% (noventa
por cento) do passivo estimado. Caso haja desenquadramento, 0 prazo maximo que o gestor tera
para adequar a liquidez da carteira serd 1/3 (um terco) do vértice desenquadrado.

Adicionalmente ao controle interno, o administrador fiduciario contratado pelo Fundo realiza, em
conjunto com o gestor, a gestdo e monitoramento do risco de liquidez.

3.3 RISCO DE CREDITO

Inicialmente, cumpre consignar que a BRZ Investimentos Ltda. adota uma politica propria para
gerenciamento de risco de crédito, formalizada em documento apartado, a qual considera o seu
porte e escopo de atuagdo. Desta forma, a presente politica de risco de crédito ndo se aplica a gestora
em comento.

Definicéo

Define-se risco de crédito como uma medida da incerteza relacionada aos retornos esperados em
decorréncia da incapacidade do tomador de um empréstimo (e seu fiador, se houver), emissor de
um titulo ou contraparte de um contrato, de cumprir com as suas obrigagdes, ou de perda em funcéo
da degradacdo da qualidade crediticia do tomador, emissor ou contraparte, que leve a uma queda
no valor de mercado das suas obrigaces.

Sistemas, Monitoramento e Estrutura

Os riscos de crédito privado devem ser controlados diariamente pela area de crédito para verificar
se 0s mesmos estdo enquadrados nos limites de cada fundo. Devem ser analisadas a concentracao
por grupo econdmico, o tamanho da exposi¢ao em relacdo ao tamanho total da emisséo, o rating
da emissdo e da empresa além do tipo de ativo (se 0 mesmo é uma Debénture, CCB, CRI, entre
outros). Novas alocagBes ndo devem romper nenhum dos limites estabelecidos de concentracao.
Trimestralmente, os riscos carregados pelos fundos devem ser re-analisados para acompanhar a
evolucdo dos indicadores da companbhia.

Adicionalmente, a area de risco acompanha o expected loss das carteiras de crédito e calcula o Var
das mesmas. Neste sentido, utilizamos o sistema de risco da Britech-Cyrnel, bem como o sistema
CIS, sistema de front-office desenvolvido especificamente para a BRZ.



O célculo do Var de 1 dia é ndo paramétrico, mensurado atraves de simulagao histérica no periodo
de 89 dias. E utilizado o software/sistema de calculo da Britech-Cyrnel que baseia-se no modelo
multifatorial.

Adicionalmente ao controle interno, o administrador fiduciario contratado pelo Fundo realiza a
supervisdo da gestdo de risco implementada pelo gestor.

Novas Operacdes de Crédito
As novas operagdes de crédito devem ser avaliadas pelo processo descrito abaixo:

(1) Etapa 1: Originagao de ideias

O processo de selecdo ¢ feito por meio de metodologia “bottom-up”, alimentado tanto por idéias
geradas internamente como de idéias trazidas por originadores (bancos, distribuidoras etc.).
Aquelas selecionadas como viaveis para analise profunda e rigorosa passam para etapa 2.

(i) Etapa 2: Analise rigorosa das oportunidades

Deve-se analisar o modus operandi para definicdo das principais premissas da atividade da
empresa. Em seguida, devem ser projetados os demonstrativos financeiros da empresa para o
periodo da operagéo, com atencdo especial ao fluxo de caixa da mesma.

Nas operagdes estruturadas, em que os colaterais sdo fator-chave da andlise, um estudo das
garantias deve ser realizado, considerando liquidez, senioridade e qualidade das mesmas. Ressalta-
se que o risco priméario da operacdo sempre é avaliado de forma independente da qualidade dos
colaterais.

(iii) Etapa 3: Redacédo do memorando

Caso o0 analista julgue adequada a operacao, de acordo com o perfil do fundo, seu parecer serd dado
através de um memorando de investimentos, que deve ser redigido contendo todos os dados
relevantes da operacdo, da empresa, bem como as proje¢des de demonstrativos financeiros.

A estrutura do memorando compreende 0s seguintes parametros: analise setorial, analise da
empresa, riscos da operacdo liquidez dos titulos de crédito e correlacdo com outros ativos ja
presentes no portfolio.

Este processo busca uma analise completa do risco de cada ativo para uma correta precificacdo do
nivel de retorno requerido por cada investimento. Um objetivo claro é evitar uma selecéo adversa
de ativos ditada ndo pelo risco incorrido, mas pelo retorno nominal.

O relatdrio coloca notas internas no processo. Este sistema de notas baseia-se nos Cs do Crédito,
na Analise de Minsky e por notas em relacdo a industria/empresa/gestdo/acesso a financiamento e



capacidade de repagamento. Estes ratings ndo sdo comparaveis com ratings externos e sdo usados
para balizar as discussdes, mais do que para indicar alocacdes.

(iv)  Etapa4: Comité de Crédito Privado

O Comité de Crédito é composto pelo time de gestdo de ativos de crédito, pelo Diretor Financeiro
e pelo administrador de risco da BRZ (risk manager), e deve se reunir semanalmente para analisar
e deliberar sobre as oportunidades de investimento trazidas nos memorandos. Adicionalmente o
comité desempenha a funcdo de revisar as posicdes existentes, através de relatérios de
acompanhamento, que necessariamente ocorrem trimestralmente ou por eventos que possam
impactar créditos especificos.

A montagem da carteira sempre busca diversificacdo em setor econémico, grupo econémico e tipo
de ativo, para mitigar os riscos de crédito.

Além disso, trimestralmente, a Area de Crédito deve analisar os balangos das empresas para
verificar as condi¢es das mesmas e se as chances de default aumentaram. Deve-se sempre buscar
ser ativo e buscar recuperar créditos ou melhorar a situacéo através de garantias ou renegociagoes.
Em Assembleias Gerais de Debenturistas que deliberarem sobre o descumprimento de covenants
sempre se deve relacionar o maior risco com aumento de remuneracao, se for adequado ou, ainda,
a ndo aprovacdo do descumprimento e a decretacdo de vencimento antecipado.

3.4 RISCO DE CONTRAPARTE

Inicialmente, cumpre consignar que a BRZ adota uma politica prépria para gerenciamento de risco
de crédito e contraparte, formalizada em documento apartado, a qual considera o seu porte e escopo
de atuagdo. Desta forma, a presente politica de risco de contraparte ndo se aplica a gestora em
comento.

Definicdo
O risco de contraparte (counterparty risk) é o risco de que a contraparte de um negdcio nao
cumpra as suas obrigacfes contratuais.

Procedimentos para selecionar e aprovar corretoras e distribuidoras para intermediacéo de titulos
Para selecionar e aprovar corretoras e distribuidoras para intermediacao de titulos o gestor deve
indicar as corretoras com as quais quer trabalhar. Inicia-se o processo de sele¢do e pre-qualificacdo,
onde devem ser analisados critérios como credibilidade, tamanho, “research” e eficiéncia. Ndo sdo
realizadas visitas de due dilligence.




Procedimentos para selecionar e aprovar contrapartes para a realizacédo de operacoes
compromissadas e derivativos
No caso das opera¢Bes compromissadas, a selecdo e aprovacdo sdo realizadas com o proprio

administrador contratado pelo fundo.
No caso de derivativos, as operagdes sdo realizadas na modalidade com garantia.

Periodicidade de revisdo da politica de risco
Este Manual deve ser revisto e reavaliado anualmente ou quando houver alteracdo da legislagédo

em vigor.

3.5. RISCO DE CONCENTRACAO

O Risco de Concentragéo se caracteriza pela concentracdo de investimentos de carteiras de valores
mobilidrias em um mesmo fator de risco como pais, regido, emissor, tipo e classe de ativo, dentre
outros, que pode potencializar a exposi¢édo da carteira.

Caso os regulamentos dos fundos ndo determinem limites especificos em relacéo a diversificacdo
da carteira, o gestor deve procurar adotar boas praticas de diversificacdo que mitigue o risco de

concentracdo, considerando tamanho das posigdes e a correlagdo entre as mesmas.

Havera monitoramento diério dos riscos descritos acima, seguindo o regulamento de cada fundo e
serd reportado ao Comité de Risco.

3.6. RISCO OPERACIONAIS

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

Sdo exemplos de eventos de Risco Operacional:

. fraudes internas;

o fraudes externas;

. demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;
. praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

. danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela institui¢éo;

. aqueles que acarretem a interrupcédo das atividades da instituicéo;
. falhas em sistemas de tecnologia da informacdo; e

. falhas na execugéo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na instituicéo.



3.6.1 PRINCIPIOS GERAIS DA GESTAO DE RISCOS OPERACIONAIS

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 gestdo de portfélio e a estrutura administrativa da empresa.

2. Organizagao

E importante manter as operacdes organizadas de maneira que os procedimentos sejam facilmente
executados e verificados. Procuramos manter um manual de operacdes para as fungdes mais criticas
de maneira que mesmo um Colaborador ndo acostumado a execugdo de tais fun¢bes possa executa-
las em caso de necessidade.

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

4. 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.



ANEXO | - ORGANOGRAMA FUNCIONAL DA AREA DE GESTAO DE RISCOS

RONALDOL. K. HIRATA
Diretor de Risco e Compliance

JOAO FERNANDO RICARDO SAIFE
GUIMARAES PAIVA MONTEIRO
l. ATRIBUICOES

As atribuicdes do Diretor de Compliance e Risco englobam o acompanhamento e o envio do
relatorio mensal de exposicdo a risco. As atribuicbes dos demais membros de risco englobam o
monitoramento e desenvolvimento dos relatérios de risco de mercado e liquidez.

As funcdes da Area de Risco e Compliance englobam:

Q) Garantir que os procedimentos e préaticas adotados pelos profissionais estejam de acordo
com os limites internos pré-estabelecidos e com aqueles recomendados pelos érgdos reguladores e
pelos principios éticos da BRZ e do mercado;

(i) Monitoramento de risco das carteiras de valores mobiliarios;

(ili))  Acompanhamento da gestdo das carteiras de valores mobilidrios vis-a-vis os seus
respectivos mandatos.



