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1. Introducao

Em atendimento ao disposto na regulamentacdo em vigor, bem como em consonancia com o
disposto no Coédigo ANBIMA, a MIRADOURO ASSET MANAGEMENT LTDA.
(“Miradouro”) mantém a presente Politica de Gestao de Riscos, com o objetivo de estabelecer
as regras e procedimentos que permitam o monitoramento, a mensuracdo e o ajuste, quando
aplicavel, dos riscos de mercado, liquidez e crédito inerentes as carteiras gerenciadas por ela,
inclusive em situagdes de estresse.

2.  Responsabilidade pela verificacao desta Politica

A Area de Risco e Compliance, na condi¢ao de responséavel pela gestao de risco e Compliance
da Miradouro, devera:

(1) verificar o cumprimento desta Politica de Gestdo de Riscos;

(i1) encaminhar relatorio da exposi¢ao ao risco de cada carteira de valores mobilidrios
sob gestdo nos termos desta Politica de Gestao de Riscos; e

(i11))  supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar os riscos
inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios.

O s6cio administrador Dimas Guilherme de Campos Funghi, responsavel pelos assuntos de
gestdo na Miradouro, deve tomar as providéncias necessarias para ajustar a €xposi¢ao a risco
das carteiras, com base nos limites previstos nesta Politica de Gestdo de Riscos, nos contratos
das carteiras administradas.

3. Riscos e Politica de Gerenciamento

O risco ¢ um evento com uma probabilidade de ocorrer no futuro impactando o negocio ou
operagdo de maneira negativa. Dessa forma, existem varios riscos associados a natureza da
Miradouro, os quais listamos abaixo, bem como suas respectivas politicas de gerenciamento.

I. Risco de Mercado:

a. Definicao: consiste no risco de variacdo no valor dos ativos de uma determinada
carteira gerida pela Miradouro. O valor dos titulos e valores mobiliarios pode
aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacdes das cotagdes de mercado,
taxas de juros, os resultados das empresas emissoras, resultados dos paises,
dados macroecondmicos entre outros. Neste sentido, entendemos que as
situagdes podem ser classificadas em risco sistematico e nao-sistematico, onde
o primeiro ocorre por efeito de mudanga no mercado e o segundo por efeito
adverso e especifico do ativo.
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b.

a.

Politica de Gerenciamento: para mensuragao deste risco, a Miradouro fara uso
das metodologias de Value at Risk (VaR) para situagdes de mercado que sigam
uma distribuicdo normal, com base nas médias historicas apuradas, bem como o
Stress Testing para simulacao de situagdes de crise nos mercados.

O Value at Risk (VaR) ¢ uma metodologia utilizada largamente no mercado
financeiro e tem como principal objetivo mensurar o valor esperado da pior
perda dentro de um horizonte de tempo com um intervalo de confianga e, por
consequéncia, quantificar o risco do portfolio.

Por utilizar as médias e desvios padrdes de cotagdes de mercados, o VaR pode
ndo prever situagdes futuras de crise nos mercados. Para tanto, o Stress Testing,
com base no método de analise de cenarios, serd utilizado na mensuracao da
perda maxima de uma carteira em situagdo de crises/choques de mercado,
contribuindo também no gerenciamento de risco.

Para validagdo dos modelos de gestdo de risco, serdo executados testes de
validacdo, ou Back Testings. Desta forma, o Back Testing podera comparar a
perda méxima projetada pelo VaR e pelo Stress Testing com o que realmente
ocorreu no mercado. Portanto, se os modelos de mensuragdo de risco ndo
estiverem cumprindo seus objetivos, sera possivel detectar e implementar as
corre¢des necessarias.

Risco de Crédito:

Defini¢ao: define-se como risco de crédito a possibilidade de perdas resultantes
pelo ndo recebimento de valores contratados junto a emissores e/ou contrapartes
em decorréncia da incapacidade economico-financeira dos mesmos, podendo ser
de diversas formas: certificados de deposito, debéntures, titulos publicos e
privados, derivativos (futuros, swaps, forwards e opgoes). Ademais, podemos
segregar o risco de crédito em dois fatores predominantes, sendo eles: risco de
inadimpléncia (probabilidade da contraparte ndo honrar seus pagamentos) e
risco de mercado (fatores externos que possuem relacdo e podem impactar
negativamente o ativo).

Politica de Gerenciamento: os ativos classificados dentro do risco de crédito
serdo analisados antes da aquisi¢ao e monitorados recorrentemente de acordo
com o seguinte racional: a) obten¢do do fluxo de caixa livre, comparativo com
empresas do mesmo setor e expectativa de geracao de caixa futuro; b) analise
dos indices de alavancagem, endividamento, estrutura de capital e geracao de
caixa; c) consulta as classificacdes de risco de uma ou mais das seguintes
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agéncias: Standard & Poor's (S&P); Fitch Ratings (Fitch); Moody's Investors
Service; probabilidade de default e comparativo com empresas do mesmo setor.

Risco de Liquidez:

a. Definicdo: o risco de liquidez ¢ a possibilidade de perda decorrente das
seguintes situacdes: a) possibilidade da Miradouro ndo ser capaz de honrar suas
obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, sem sofrer impacto
significativo na sua operac¢do e/ou perdas significativas; b) possibilidade da
Miradouro ndo conseguir negociar uma ou mais posigdes a pre¢o de mercado,
devido ao volume transacionado versus o tamanho desta posicdo ou
descontinuidade do mercado.

b. Politica de Gerenciamento: Para fins de analise e mitigacdo do risco de
liquidez, a Miradouro observara os métodos e técnicas descritos no Manual de
Liquidez.

Risco de Contraparte:

a. Definicao: O risco de contraparte busca refletir a perda estimada pelas carteiras
administradas em caso de ndo cumprimento dos termos previstos em contrato
por uma (ou mais) de suas contrapartes.

b. Politica de Gerenciamento: O risco de contraparte ¢ entendido como baixo,
ndo requerendo avaliagdo, quando as operagdes no mercado brasileiro sdo feitas
em mercados organizados, intermediados por clearing houses, tais como a Selic
e aB3.

Risco Operacional: consiste na possibilidade de impacto (perda) por conta de falha
em processos, controles ou procedimentos que sejam executados por pessoas ou
sistemas nas atividades diarias da Miradouro. Aqui, podemos citar alguns exemplos,
como: a) Fraudes internas; b) Fraudes externas; ¢) Seguranca deficiente do local de
trabalho; d) Auséncia ou fragilidade de controles relacionados aos processos que
envolvam clientes, produtos e servigos; €) Danos ou perdas relacionados aos ativos
fisicos ou tecnoldgicos da Miradouro; f) Interrupgao das atividades; g) Falhas em
sistemas de tecnologia da informagao; h) Perda de prazos, pagamentos ou execugdo
de ordens que impactem as atividades da Miradouro. Para fins de analise e mitigacao
do risco operacional, existe ambiente de controles internos da Miradouro desenhado
e monitorado para gerenciar os riscos operacionais € que passardo por avaliagdes
periédicas por parte da Area de Riscos e Compliance, visando avaliar sua
efetividade, tanto de desenho quanto operacional.
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VL Risco de Concentracao:

a. Definicao: risco de concentracdo esta relacionado com a concentracao de
investimentos em um mesmo: pais, regido, emissor, tipo e classe de ativo
financeiro que associado a outros riscos podem aumentar a exposicao da carteira
aos riscos inerentes alvo da concentragao.

b. Politica de Gerenciamento: os limites das carteiras gerenciadas pela Miradouro
serdo estabelecidos e formalizados de acordo com os clientes e estratégias,
conforme formalizacdo de sua respectiva politica de investimentos e suitability.

VII. Risco proveniente de Mercado Externo: as carteiras de ativos estardo expostas
a alteracdes politica, econdmica, ou social nos paises onde investe, ou que pode afetar
negativamente o preco de seus ativos. Podem ocorrer atrasos na transferéncia de juros,
dividendos, ganhos de capital ou principal, entre paises onde a carteira investida e o
Brasil, podendo interferir na liquidez ¢ no desempenho da carteira. As operacdes da
carteira poderdo ser executadas em bolsas de valores, de mercadorias e futuros ou
registradas em sistema de registro, de custodia ou de liquidacao financeira de diferentes
paises, estando sujeitas a distintos niveis de regulamentacao e supervisao por autoridades
locais reconhecidas. Entretanto ndo existem garantias sobre a igualdade de condigdes de
acesso aos mercados locais. A Miradouro monitorara diariamente os aspectos envolvidos
com a finalidade de mitigar os riscos existentes.

VIII. Riscos Especificos: a Miradouro fara a analise dos riscos especificos relativos
aos ativos passiveis de comporem as carteiras administradas em cada caso particular,

considerando os fatores e peculiaridades de cada ativo.

Limites maximos de exposicdo em caso de auséncia de limites expressos no contrato

Nas situagdes em que ndo houver, no contrato de carteira administrada, limites expressos de

concentracdo, a Miradouro observard os seguintes limites maximos de exposi¢ao, conforme
previsto na Resolugdo CVM n° 175:

Limites por emissor:

(1) até 20% (vinte por cento) do patrimonio liquido da carteira quando o emissor
for institui¢ao financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

(i1) até 10% (dez por cento) do patrimdnio liquido quando o emissor for
companhia aberta, e, no caso de aplicagdes em BDR - Agdes, quando o
emissor for companhia aberta ou assemelhada, nos termos de norma
especifica;



(i) até 10% (dez por cento) do patrimdnio liquido quando o emissor for
sociedade de proposito especifico que seja subsidiaria integral de companhia
securitizadora registrada na categoria S2; e

(iv)  até 5% (cinco por cento) do patrimonio liquido quando o emissor for pessoa
natural ou pessoa juridica de direito privado que ndo seja companhia aberta
ou institui¢do financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

(V) ndo havera limites quando o emissor for a Unido Federal.

Para efeito dos calculos dos limites acima, sera considerado ainda o disposto no Artigo
44 da Resolugdo CVM n° 175.

Limites por modalidade de ativo financeiro:

(1) até 20% (vinte por cento) do patrimodnio liquido da carteira, para o conjunto
dos seguintes ativos:

a) cotas de FIF destinadas exclusivamente a investidores qualificados, sendo
de 5% (cinco por cento) o limite para aplicagdo em cotas de FIF destinadas
exclusivamente a investidores profissionais;

b) cotas de fundos de investimento imobiliario — FII;

¢) cotas de fundos de investimento em direitos creditorios — FIDC, sendo de
5% (cinco por cento) o limite para aplicagdo em cotas de FIDC cujas politicas
de investimento admitam a aquisicdo de direitos creditorios ndo-
padronizados, conforme definidos no art. 2° inciso XIII, do Anexo
Normativo II da Resolucdo CVM n° 175;

d) certificados de recebiveis, sendo de 5% (cinco por cento) o limite para
aplicagdo em certificados de recebiveis cujo lastro seja composto por direitos
creditorios ndo-padronizados, conforme definidos no art. 2°, inciso XIII, do
Anexo Normativo II da Resolu¢do CVM n° 175;

e) valores mobiliarios representativos de divida de emissdo de companhia
emissora nao registrada na CVM,;

f) cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios — FIDC;

g) cotas de Fundos de Investimento em Cotas Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios — FIC-FIDC;



(ii)

(iii)

(iv)

h) cotas de fundos de indice admitidos a negociacdo em mercado organizado;
1) Certificados de Recebiveis Imobilidrios — CRI; e
J) outros ativos financeiros nao previstos nos itens (ii) e (ii1) abaixo.

até 15% (quinze por cento) do patrimonio liquido no conjunto dos seguintes
ativos:

a) cotas de fundos de investimento em participagdes — FIP; e

b) cotas de fundos de investimento nas cadeias produtivas agroindustriais —
FIAGRO, sendo de 5% (cinco por cento) o limite para aplicagdo em cotas de
FIAGRO cujas politicas de investimento admitam a aquisi¢do de direitos
creditérios nao-padronizados, conforme definidos no art. 2°, inciso XIII, do
Anexo Normativo II;

até 10% (dez por cento) do patrimonio liquido para o conjunto dos seguintes
ativos:

a) titulos e contratos de investimento coletivo, o que inclui, mas nao se limita,
aos CIC-hoteleiros, observado o requisito previsto no § 1° do art. 39 deste
Anexo Normativo I;

b) CBIO e créditos de carbono; e

¢) criptoativos;

d) valores mobiliarios emitidos por meio de plataformas eletronicas de
investimento participativo, desde que sejam objeto de escrituragdo realizada
por escriturador autorizado pela CVM; e

e) outros ativos financeiros ndo previstos nos incisos I, IT e IV deste acima; e

ndo hé limite de concentragdo por modalidade de ativo financeiro para o
investimento em:

a) titulos publicos federais e operagdes compromissadas lastreadas nesses
titulos;

b) ouro financeiro, desde que negociado em mercado organizado;

c) titulos de emissdo ou coobrigacdo de institui¢do financeira autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil e operacdes compromissadas
lastreadas nesses titulos;

d) notas promissoérias, debéntures, notas comerciais, agdes e certificados de
depdsito de valores mobilidrios, desde que tenham sido emitidas por
companhias abertas e objeto de oferta publica;

e) bonus e recibos de subscri¢ao, cupons e quaisquer outros ativos decorrentes
dos valores mobiliarios referidos na alinea “d”;



f) cotas de classe de FIF destinadas ao publico em geral;

g) ETF;

h) BDR-A¢des, BDR-Divida Corporativa e BDR-ETF;

1) contratos derivativos, exceto se referenciados nos ativos listados nos
incisos I a III deste artigo; e

j) ativos, perfeitamente fungiveis de uma tUnica emissdo de valores
mobilidrios, desde que essa aplicagdo em especifico constitua a politica de
investimento da classe e os ativos tenham sido emitidas por companhias
abertas e objeto de oferta publica.

Para efeito dos célculos dos limites acima, sera considerado ainda o disposto no
Artigo 45 da Resolugdo CVM n° 175.

5. Governanca

A gestao de riscos na Miradouro ¢ desempenhada pela area de risco, a qual ¢ liderada pela Area
de Risco e Compliance. Assim, a area de risco conta com a Area de Risco e Compliance, podendo
contar também com analista(s) de risco contratados pela Miradouro.

6. Equipe envolvida na gestao de riscos e respectivas atribuicoes

A equipe da Miradouro responsavel pela gestdo de riscos € composta pela Diretoria de Risco e
Compliance, bem como pelo Gerente de Risco e Compliance, conforme o organograma abaixo:

Diretoria de Riscos e
Compliance
Licério Tiburcio Pereira
Campanati

Geréncia de Riscos e

Compliance
Antonio Hiroyuki Hyodo

As atividades relacionadas a gestdo de riscos operacionais, de seguranga e outros riscos
relacionados a operagdao da Miradouro serao realizadas pelo Gerente de Riscos e Compliance,
com a supervisdo e coordenagdo do Diretor de Riscos e Compliance, conforme as diretrizes
previstas nas politicas internas da Miradouro.

7. Autonomia

A érea de risco possui total autonomia para questionar a realizagao de operagdes, nao estando
subordinada a area de gestao.



8.  Relatorios de exposicao a riscos
Os integrantes da area de risco da Miradouro deverdo preparar e entregar mensalmente, a Area
de Risco e Compliance, o qual € responsével pela gestdo de riscos, um relatério da exposi¢ao de

risco de todas as carteiras sob gestdo da Miradouro.

Em caso de carteiras que venham a ter seus limites de risco excedidos, o relatdrio de exposicao a
riscos sera elaborado quinzenalmente, até que este retorne aos limites de risco pretendidos.

Cabera a Area de Risco e Compliance encaminhar mensalmente o relatdrio de exposi¢ao a riscos
ao responsavel pela gestao da Miradouro.

9. Plano de acio em caso de desenquadramento

Na hipotese de desenquadramento a limites de exposi¢do, serdo tomadas as seguintes

providéncias:
(1) a Area de Risco e Compliance se reunira com os integrantes da area de gestdo, de
a fim de apurar o eventual desenquadramento, analisar as causas de sua ocorréncia
e estabelecer as medidas corretivas; ¢
(i1) Ap6s a definicdo das medidas necessdrias, a area de gestdo tomara as providéncias

necessarias ao restabelecimento dos limites de exposi¢ao estabelecidos.

Por fim, a area de risco da Miradouro fara uma avaliagdo das medidas preventivas a serem
tomadas, de modo a evitar novas ocorréncias da mesma natureza.

10. Revisao e avaliacio desta politica

Esta Politica sera revisada e avaliada anualmente pela Area de Risco e Compliance em conjunto
com os demais colaboradores designados para a gestao de riscos, bem como em tal periodicidade
sdo realizados testes de aderéncia, a fim de testar a sua efetiva aplicabilidade. Ainda, a presente
Politica podera ser revista em prazo inferior, na hipdtese de eventuais situagdes que evidenciem
inconsisténcias em seu conteudo.

Apos cada revisao, se houver alteracdo de limites e/ou procedimentos a serem seguidos, sera
editada uma nova versdo desta Politica, a qual serd entregue e divulgada a todos os
Colaboradores.



