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OBJETIVO E ABRANGENCIA

A presente Politica (a "Politica de Gestdo de Riscos") tem por objetivo dotar a Machado de Almeida Asset

Management Ltda. (a "MAAM") com um instrumental técnico eficiente para realizar o gerenciamento dos riscos
envolvidos em sua propria operacdo (o "Risco Operacional"), assim como os riscos aos quais os fundos de
investimento (os "Fundos") que se encontram sob sua gestdo estdo expostos, em especial o "Risco de
Mercado", o “Risco de Crédito”, o "Risco de Contraparte" e o "Risco de Liquidez".

A presente Politica de Gestao de Riscos se divide em duas partes, conforme sua abrangéncia:

(a) Parte Um - Riscos Operacionais: constitui a descricdo e os mecanismos de prevencdo dos Riscos
Operacionais aos quais a MAAM estd exposta;

(b) Parte Dois - Riscos de Produtos: constitui a descri¢cdo, andlise e os mecanismos de prevencdo de cada
um dos riscos aos quais os Fundos estdo expostos e que sdo gerenciados pela MAAM: Risco de Mercado,
Risco de Crédito, Risco de Contraparte e Risco de Liquidez.

A gestdo de riscos é supervisionada por diretor estatutario (Diretor Responsavel por Risco) da MAAM. O Diretor
Responsavel por Risco é independente e se reporta diretamente a assembleia de sdcios quotistas da MAAM.

A equipe de risco participa dos comités de investimento analisando os riscos assumidos nas operacgdes e
tratando de assuntos relacionados a gestao de risco. Comités extraordindrios de risco devem ser convocados
sempre que necessario.

A presente Politica de Gestao de Riscos aplica-se a todos os colaboradores da MAAM e, em especial, aquelas
que atuam:

(a) nos mercados organizados em que a gestora opera, em especial, em bolsa de valores;
(b) com as corretoras contratadas pela MAAM,;

(c) nas operagcdes em mercados de balcdo, em especial com outras instituicdes que sejam intermediarias
ou finais da alocagao de recursos.

Para fins deste Cddigo, sdo considerados colaboradores: estagiarios, trainees, empregados, diretores e sécios
ou acionistas.

Para fins deste Cddigo, sdo considerados Terceiros: parceiros comerciais - agentes, corretores, fornecedores e
prestadores de servicos que fornecam produtos ou prestem servicos a MAAM ou em nome dela.

Todas os Colaboradores e Terceiros MAAM observardo as regras de conduta previstas nessa Politica de Gestdo
de Riscos e firmardao documento préprio atestando a ciéncia de seu conteudo e a obrigagdao de cumprir suas
determinacdes.
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PARTE UM - RISCOS OPERACIONAIS

Esta Parte Um tem por objetivo orientar os colaboradores e terceiros que se relacionam com a MAAM sobre
os procedimentos internos destinados a minimizar a ocorréncia de riscos operacionais, estabelecendo
conceitos e métodos de controle condizentes com as disposi¢des legais e com a melhoria nos parametros de
mercado, nos padrdes éticos de controle, transparéncia e informacdes.

Define-se como "risco" a incerteza quanto a resultados futuros. Tendo em vista a necessidade de que sejam
desenhadas conclusdes suficientes a partir de premissas insuficientes, sdo essenciais o monitoramento
continuo e o acompanhamento das praticas previstas nesta Politica de Gestdo de Riscos, bem como o
entendimento adequado das causas dos riscos.

CAPITULO UM - DEFINICAO E PROCEDIMENTOS DE RISCO OPERACIONAL

1.1. A Resolucdo n? 3.380 editada pelo Banco Central do Brasil define como risco operacional "a
possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de processos internos,
pessoas e sistemas, ou de eventos externos".

1.2. Especificamente com relagdo a tais riscos, podem ser observadas as seguintes hipdteses de risco
operacional ao qual se pode estar exposto, considerando o universo da MAAM:

(a) Fraudes internas: trata-se do risco de perda por atos realizados com a intencdo de fraudar, subtrair

propriedade alheia ou infringir regras, leis ou politicas internas; para se caracterizar, essa pratica envolver3,
pelo menos, uma Pessoa Vinculada integrante do corpo funcional ou societario da MAAM,;

(b) Fraudes externas: sdo os riscos de perda por atos realizados por pessoas que ndo pertencem a

organizacdo da MAAM, com a intencdo de fraudar, apropriar-se indevidamente de propriedade alheia ou
infringir leis;

(c) Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho: refere-se ao risco de perda por

praticas incompativeis com leis ou acordos que versem sobre rela¢des trabalhistas, saide e/ou seguranca
no ambiente de trabalho, pagamentos e reclamag¢des por danos pessoais, situa¢gdes que envolvam
discriminagdo de empregados, incapacitacdao do empregado e falta de definicdo de responsabilidades e
atribuicdes;

(d) Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos: caracterizam-se dessa forma quaisquer

praticas que acarretem risco de perda por falhas ndo intencionais ou por negligéncia no cumprimento de
uma obrigacgao profissional para clientes especificos;

(e) Danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela MAAM: trata-se do risco de perdas e/ou danos em ativos

fisicos em virtude de desastre natural ou outros eventos de notdria relevancia;

(f) Acontecimentos que levem a interrupcbes nas atividades da instituicdo e falhas em sistemas de

tecnologia da informacdo: classificam-se desta maneira os riscos de perdas associadas a interrupgdo de

atividades da MAAM ou falhas da infraestrutura tecnolégica;
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(g) Falhas na execucdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na MAAM: refere-se ao

risco de perda por problemas no processamento e gerenciamento de processos, ou nas relagcdes com
parceiros comerciais, vendedores e fornecedores.

1.3. A drea de Compliance da MAAM é o 6rgao da sociedade responsavel pelo estabelecimento e pela
manutencdo da estrutura de identifica¢do, avaliacdo, monitoramento, documentacao, elaboracdo de relatérios
semestrais, realizacdo de testes de avaliacdo de sistemas e disseminacdo de boas praticas.

1.4. O gerenciamento de risco operacional pela MAAM serd guiado pelos seguintes principios bdsicos:

(a) comprometimento da Diretoria Representativa da MAAM na implementacdo de uma estrutura
eficiente e eficaz de controles internos voltada especificamente ao gerenciamento de riscos;

(b) estruturaclara, distribuicdo e delegac¢do de responsabilidades, segregacdo entre as fungbes e disciplina;

(c) adocdo de medidas no caso de ndo conformidade com o disposto nesta Politica de Gestdo de Riscos
e/ou quaisquer infragcBes cometidas por Pessoas Vinculadas a MAAM;

(d) informacgdes corretas e precisas, integridade e dados, sistemas e informagdes consolidados em uma
base Unica com vistas a auxiliar o processo de gerenciamento de riscos;

(e) carater persistente e continuo do gerenciamento de risco, ndo caracterizando apenas um conjunto de
medidas a serem tomadas esporadicamente;

(f) simplicidade e objetividade nas organizac¢des, estruturas e projetos internos;

(g) acdotempestiva de gerenciamento parametrizada com o risco —aquela devera ser tdo dindmica quanto
este.

1.5. A construcdo da cultura de gerenciamento de risco no ambito da MAAM acontece por meio de normas
internas claras, procedimentos objetivos e monitoramento constante.

1.6. O controle esta associado a redugdo da incerteza sobre eventos futuros. A manutengdo de controle
sobre determinada atividade significa que o grau de duvida em relagdo aos procedimentos realizados e suas
consequéncias estdo dentro de um limite toleravel. Quanto melhor o controle, menor o risco operacional.

1.7. Sdo considerados eficientes os controles atribuidos ao gerenciamento de riscos operacionais se:
(a) os objetivos das operagdes a cargo da MAAM forem alcancgados;
(b) as demonstragées financeiras da MAAM e dos Fundos refletirem procedimentos confiaveis;
(c) asleis e regulamentacgdes aplicaveis forem cumpridas.

1.8. Considera-se que os Colaboradores da MAAM estdo fazendo um bom controle se mantiverem um alto
grau de conhecimento das atividades sob sua responsabilidade e estiverem atentas ao cumprimento das
normas, de modo a agilizar os procedimentos cabiveis com a qualidade e a seguranca previstas.
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1.9. As atividades referentes ao controle, no que tange ao gerenciamento de risco operacional, seguem
uma metodologia subdividida nos seguintes focos:

(a) wvalores: integridade, ética e competéncia dos Colaboradores, definicdo de suas responsabilidades,
padrdes de gerenciamento e organizacdo e alocacdo de recursos sdo valores que devem ser perpetuados
no ambito da MAAM;

(b) identificacdo e avaliacdo de risco: devem ser identificados e avaliados os riscos de natureza interna e

externa. A identificacdo de riscos é o ato de avaliacdo da influéncia de situacGes operacionais sobre os
objetivos esperados de uma atividade de acordo com a probabilidade de sua ocorréncia (alta, média ou
baixa), sua severidade (alta, média ou baixa) e, ainda, a sua tendéncia (crescente, estdvel ou decrescente) a
acontecer;

(c) atividades de controle: politicas e procedimentos que fazem com que as acdes necessarias para atingir

os objetivos levem em consideragdo os riscos identificados e avaliados. Ocorrem por meio da organizagao,
em todos os niveis e em todas as fun¢Ges, da definicdo e execugdo dos processos operacionais e, também,
por meio dos controles e direcionamentos da sua execucao;

(d) monitoramento: todos os Colaboradores sdo atuantes no gerenciamento de risco operacional,
proporcionalmente as suas responsabilidades. O monitoramento acontece por meios sistematicos que
avaliam se os objetivos estdo sendo alcancados, se os limites estdo sendo respeitados e se eventuais falhas
estdo sendo identificadas e corrigidas;

(e) informacdo e comunicacdo: todos os resultados das atividades de controle realizadas sdo prontamente

transmitidos, de forma eficiente, a todos os Colaboradores e tém por objeto a relacdo de informagdes
constatadas e as a¢des implementadas para a prevencdo do agravamento dos riscos operacionais em sua
decorréncia.

1.10. Caso sejam identificados fatores de risco operacional, sdo adotadas agdes-chave pela area de
Compliance com vistas a minimizar o impacto destes fatores na atividade e nos resultados da MAAM. S3o ac¢des-
chave:

(a) autoavaliagdo: realizacdo de reuniGes de analise com todos os envolvidos nas operacGes para avaliar a
eficiéncia dos controles de gerenciamento de riscos. A auto avaliagdo segue os seguintes passos:

(i) definicao dos Colaboradores participantes;
(ii) analise do processo operacional e seus pontos criticos; e
(iii) identificacdo dos riscos associados, com base em analises de:

e detalhamento do risco;
e histdrico de ocorréncias do risco;

e fatores de contribui¢do para a ocorréncia do risco;
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e identificacdo de probabilidade, severidade e tendéncia;
e controles mitigadores;

o eficiéncia e eficdcia dos controles;

e indicadores de performance;

e avaliacdo da geréncia;

e plano de acdo; e

e prazo e responsavel pela sua obediéncia.

(iv) os resultados da analise serdo registrados para que permanecam sujeitos a acompanhamento
futuro.

(b) elaboracdo de fluxograma de operag¢des: o mapeamento permite um entendimento mais acessivel das
atividades realizadas, bem como a definicdo mais eficiente de atribuicGes e responsabilidades;

(c) gestao deriscos: as falhas operacionais sdo registradas para identificacdo e analise das principais causas
de perdas operacionais, permitindo uma atuac3o objetiva na eliminacdo dos problemas. E necessério, para
tanto, o registro de informa¢des minimas, tais como, mas ndo se limitando, a descricio do evento,
identificacdo do tipo de risco, o valor da perda, os drgaos afetados e responsaveis e os planos de a¢ao;

(d) gestdo contabil: é essencial a confiabilidade dos relatdrios de desempenho e sua devida interpretacao,
para que seja possivel sua utilizagdo nas decisdes internas e no controle de desempenho operacional;

(e) procedimentos de conformidade: tém por objetivo avaliar a aderéncia as normas internas e externas.
Sdo postos em pratica com a realizagdo de testes de auditorias internas elaborados a partir desta Politica de
Gestdo de Riscos. O que se busca por esta realizacdo dos testes, é verificar se todas as acdes desenvolvidas
para garantir as operagdes da MAAM estao de acordo com o que foi estabelecido. Os testes deverao indicar
a norma que serd verificada e sua aderéncia, além de gerar um plano de acdo para a melhoria caso
necessdrio. A area de Compliance observard o andamento das atividades de cada setor e se mantera atento
aos diversos fatores de risco inerentes aos processos;

(f) plano de agdo: agdo definida para a redugdo dos riscos operacionais ou para solucionar problemas
identificados nas autoavaliagGes das areas;

(g) cultura da ética: deve ser enfatizada em treinamentos e, sempre que possivel, os Colaboradores
deverdo ser orientadas sobre os principios de conduta da MAAM.

CAPITULO DOIS - METODOLOGIA DE GESTAO DO RISCO OPERACIONAL
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2.1. A MAAM desenvolveu uma matriz de risco associada aos procedimentos e obrigacGes legais que a

companhia deve obedecer para atendimento de suas atividades.

2.2. Na construgao da matriz de risco sdo avaliados:

(a) identificacdo do produto: os processos adotados para os produtos da MAAM s3do metodologicamente
agrupados, de forma a permitir a identificacdo dos riscos operacionais envolvidos;

(b) identificacdo de processos: cabe a area de Compliance identificar os processos que podem envolver
riscos operacionais e categoriza-los como:

(i) processos estratégicos, relacionados a objetivos de alto nivel, respaldados pela missdo da
organizagao;

(i)  processos negociais, relacionados a eficiéncia das operagdes da MAAM, em sintonia com os
objetivos bdsicos do negdcio;

(iii) processos de conformidade, relacionados ao cumprimento de leis e regulamentos internos
e/ou externos aos quais a MAAM esteja exposta; e

(iv) processos contabeis, relacionados a preparagdo e publicacdo confidvel das demonstracGes
financeiras da MAAM.

(c) identificagdo e classificagdo dos riscos: com base no levantamento e categorizagdo dos processos e
subprocessos, a area de Compliance, em conjunto com os responsdveis por cada area, identifica os riscos
potenciais inerentes e os classifica metodologicamente. Para cada risco operacional identificado, deve ser
avaliada a sua probabilidade de ocorréncia e o seu respectivo impacto no desenvolvimento das atividades
da MAAM.

2.3. Para a construcdo da matriz de risco, sdo realizadas avaliagGes de cada processo, utilizando as escalas

e medidas de probabilidade e impacto discriminadas nas Tabelas n2 01 e 02:

TABELA n2 01 - PROBABILIDADE

Nivel de probabilidade Descrigao genérica

Muito alto E esperado que aconteca

Alto Provavelmente acontecera

Médio Deve acontecer

Baixo Pode acontecer, mas ndo é esperado

Muito baixo Pode acontecer em situagdes e circunstancias excepcionais
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TABELA n2 02 - IMPACTOS

Nivel de impacto Descrigao genérica

Insignificante nao implica em danos ou prejuizos a MAAM e seus clientes

Minimo nao afeta a estratégia da MAAM, e ndo tem impacto na performance
da companhia e tratado como despesas operacionais

Moderado pode implicar em significativa perda financeira ou de imagem da
MAAM

Elevado implica em grandes danos e prejuizos, inclusive de imagem, e gera

reducdo na capacidade de operacdao da MAAM

Critico compromete e afeta a performance da MAAM, podendo implicar na
paralisacdo das operacdes da companhia

2.4, Com base nas avaliagGes de impacto e probabilidade, é possivel obter a exposicdo ao risco operacional
através de sua combinagdo, conforme Tabela n2 03:

TABELA n2 03 - EXPOSICAO AO RISCO
Insignificante Minimo Moderado Elevado Critico
2 Muito baixo RM RA RA
5 Baixo RM RA
5 Médio RM RA
S | Alto RM RA RA
& Muito alto RM RA
Em que:
RB — Risco Baixo;
RM — Risco Moderado;
RA —Risco Alto;
RE — Risco Extremo.
2.5. Ha que se perquirir, ainda, a tendéncia da ocorréncia dos riscos, pois essa pode ser estavel, crescente

ou decrescente, com diferentes efeitos no respectivo gerenciamento.

2.6. Uma vez que cada risco foi mapeado, com a identificacdo dos controles e revisdo da matriz, deve ter o
seu respectivo controle mitigador identificado. A area de Compliance da MAAM efetua revisGes com
periodicidade anual para verificagdo do mapeamento dos riscos operacionais, do correto reporte de situagoes
de risco identificadas ao longo do periodo, da avaliacdo e da aplicagdo de controles mitigadores.
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PARTE DOIS - RISCOS DE PRODUTOS
CAPITULO UM - GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ

1.1. O objetivo desse capitulo é apresentar, sinteticamente, os métodos e procedimentos adotados pela
MAAM para gerenciamento da liquidez dos ativos e passivos dos Fundos sob gestao.

1.2. A MAAM busca a conciliagdo (semanal) para Fundos de a¢des, da liquidez dos ativos com a liquidez dos
passivos de cada um dos Fundos abertos.

1.3. Todos os ativos passiveis de alocacdo terdo seu volume negociado, seu prazo e seu limite de exposi¢ao
estabelecidos conforme os regulamentos dos Fundos e decisGes tomadas em comités de investimento.

1.4. O enquadramento quanto aos limites estabelecidos em comités é monitorado pela equipe de risco e
formalizado em relatérios semanais para os Fundos abertos de renda variavel.

1.5. As ac¢Oes sdo negociadas diariamente em bolsa de valores e tém prazo de liquidagdo regulamentado,
nesse mercado, de 2 dias.

1.6. Semanalmente, a equipe de risco verifica a liquidez das acGes e, para tanto, considera o volume de
negdécios médio para definicdes de composicao de carteira de investimento dos Fundos de renda variavel.

1.7. A MAAM busca combinar o perfil de passivo dos fundos abertos que gere com seus perfis de cotizacao.
Dessa forma, realiza o controle de cotistas e seus limites em relagdo a patrimoOnio para evitar riscos de
incapacidade de arcar com eventuais resgates. O limite de concentragdo permitido para um mesmo cotista é
de 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio liquido de um Fundo aberto, desde que este tenha patrimonio
superior a RS 100 milhdes.

1.8. A equipe de risco avaliard semanalmente, a partir de informacdes obtidas junto ao administrador dos
Fundos geridos pela MAAM, o nivel de concentragdo por cliente em cada Fundo, como maneira de mitigar
eventuais resgates que possam comprometer os Fundos e, consequentemente, prejudicar os demais cotistas.
Sdo realizados stress tests de liquidez, através dos quais sdo simulados resgates (i) dos maiores cotistas, (ii) dos
maiores resgates dos ultimos 12 meses, (iii) e de percentuais do patriménio de cada Fundo, com o objetivo de
verificar, além da garantia do Fundo de cumprir com metas estabelecidas, a sua exposi¢do e enquadramento
com base nos ativos remanescentes apds o resgate.

1.9. Em relacdo ao gerenciamento de passivo de Fundos de ac¢Ges, sdo realizadas andlises semanais do
volume médio de ativos de renda varidvel negociados nos ultimos trés meses e, a partir dessa anadlise, sao
desenvolvidos estudos para alinhar o Fundo ao prazo de resgate. Esses estudos tomam por premissa que a
MAAM sé poderia atuar no mercado com 25% (vinte e cinco por cento) do volume negociado por agdo sem que
houvesse prejuizo de preco.

1.10. E avaliado o prazo necessario para liquidacdo de todos os ativos que compdem a carteira de
investimento do Fundo de a¢des e, a partir desse dado, estuda-se o alinhamento do prazo de liquidagao com o
de pagamento de resgate do Fundo. Esse alinhamento utiliza, como regra, a posicdo dos 5 (cinco) maiores
clientes ou 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio do Fundo de agdes.
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1.11. Sao verificados, também, os niveis de liquidez dos Fundos de agGes em momento anterior aos resgates
e a composicdo da carteira de investimento, bem como seu enquadramento as regras de exposicdao apds o
resgate, com o objetivo de garantir que os cotistas remanescentes, apds um eventual resgate massivo, nao
sejam prejudicados.

1.12. O controle e monitoramento de liquidez sdo feitos por equipe de risco, sendo fiscalizados pelo
responsavel de Compliance

1.13. Caso seja constatada inconformidade com os critérios de liquidez descritos nesta Politica de Gestao de
Riscos, a equipe de risco devera registrar o ocorrido e acionar a gestao para que sejam tomadas as devidas
providéncias para a adequacdo aos critérios aqui previstos.

1.14. Caso se conclua por ser inevitdvel a situacdo especial de iliquidez, a MAAM devera observar as
orientacdes do administrador do Fundo, em consonéncia com o artigo 39 da Instru¢cdo CVM n2 555/14.

CAPITULO DOIS - GESTAO DE RISCO DE CREDITO

2.1. Este capitulo busca apresentar os métodos e procedimentos adotados pela MAAM para gerenciar o
risco de crédito quando da selecdo de ativos de crédito privado e sua manutencdo nas carteiras de investimento
dos Fundos sob gestao.

2.2. Considera-se, para os efeitos desta Politica de Gestdo de Riscos, todos os ativos de crédito privado
passiveis de investimento pelos Fundos geridos pela MAAM, tal como previsto nos seus respectivos
regulamentos.

2.3. Sdo principios bdsicos adotados pela MAAM no gerenciamento do risco de crédito dos fundos que
adotam investimento em crédito privado como parte de sua estratégia:

(a) estabelecimento de um ambiente adequado para gestdo de risco de crédito, baseado, principalmente,
em um comité préprio responsdvel pela definicdo de alocagbes, estratégias, andlise de contraparte e demais
dindmicas pertinentes ao risco de crédito e no entendimento de que os gestores dos Fundos e a equipe de
anadlise de crédito sdo aqueles primordialmente responsaveis pelo gerenciamento de risco de crédito dos
Fundos;

(b) estabelecimento de um processo apropriado para o investimento em ativos de crédito privado:

(i) cada Fundo sob gestdo da MAAM, quando aplicavel, possuird politica de crédito prdpria
contendo limitacGes de alocacdo para cada tipo de crédito. Esses limites levam em consideragdo o tipo
de ativo que se vai alocar, o porte da contraparte, as garantias da operacdo, seu prazo (duration),
exposic¢do do portfdlio a um mesmo setor de atividade e assim por diante;

(ii) cabe a equipe de risco da MAAM monitorar desde o processo de decisdo de alocag¢do de ativos
no que diz respeito aos limites e premissas de liquidez, até o enquadramento dos fundos aos seus
regulamentos e a suas politicas de crédito;
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manutencdo de processo apropriado para analise e aprovagdo de investimentos em crédito privado:

(i) a selecdo dos ativos de crédito privado é feita, respeitando as politicas de crédito privado de
cada um dos Fundos e a adequabilidade dos ativos adquiridos pelos Fundos, por meio da abordagem
bottom-up. Essa abordagem consiste na andlise feita, inicialmente, da empresa emissora do ativo, com
o objetivo de identificar os riscos intrinsecos da operacgao, incluindo, mas ndo se limitando, a uma
verificacdo detalhada de seus financials, seguida pela analise especifica do mercado de atuacao do
emissor e de setores da economia que possam impactar o investimento realizado e de analise do
cenario macroecondmico brasileiro;

(ii) a equipe de gestdo é responsdvel pela identificacdo de oportunidades de investimento e
avaliacdo das caracteristicas de cada ativo de crédito privado que possa ser adquirido pelos Fundos sob
gestao;

(iii) finda a analise dos ativos, a equipe de gestao elaborara um relatdrio, contendo as informacdes
relevantes referentes a operacdo representada pelo respectivo ativo de crédito privado e, de igual
modo, seu emissor;

(iv) analises prévias sao feitas considerando a conformidade das caracteristicas dos ativos as regras
legais, verificando, inclusive, as potenciais situaces de conflitos de interesse na aquisicdo de ativos de
crédito privado cujos devedores, emissores, coobrigados, originadores e/ou estruturadores sejam
partes relacionadas a MAAM;

(v) a drea de Compliance da MAAM garante que os ativos de crédito privado com potencial conflito
de interesses adquiridos pelos Fundos sob gestdo sdo administrados de forma equitativa e passam
pelos mesmos procedimentos de andlise e verificacdo pelos quais passam os demais ativos de crédito
privado;

(vi) sempre que necessario, os assessores juridicos dos Fundos sdo acionados para verificagdo da
regularidade formal da documentagdo que ateste a existéncia, a validade e a eficacia de todos os
instrumentos negociais que se relacionem com os ativos de crédito privado, bem como de suas
eventuais garantias;

(vii) no comité semanal de crédito, os gestores avaliam as oportunidades de novos investimentos
em crédito privado. Para a tomada de decisdo de investimento e alocacdo no comité sdo levados em
consideracdo, pelos seus membros, as varidveis e cendrios discutidos em comité de macroeconomia e
o material de andlise disponibilizado previamente pela equipe de gestao;

(d) manutengdo de processo apropriado para o acompanhamento e monitoramento de todas as

exposic¢oes de crédito privado:

(i) a exposicdo ao risco relacionado a cada ativo de crédito privado é continuamente monitorada
pela equipe de gestdao da MAAM. Esse monitoramento é realizado fazendo uso de métricas, planilhas
e sistemas préprios da MAAM para a mensuragao, quantificacdo e precificagcdo do risco de crédito de
cada ativo de crédito privado;

11



MAAM

Investments

(ii) a equipe de gestdo responsavel pelo monitoramento e acompanhamento dos ativos de crédito
privado integrantes das carteiras de investimento dos Fundos sob gestao, sempre que necessdrio, entra
em contato com a assessoria juridica dos Fundos, que tém ampla liberdade para, se necessario, tomar
todas as medidas legais cabiveis para a cobranca e recuperac¢do dos créditos;

(iii) a documentacdo necessdria para a cobranca e execucdo dos créditos é constantemente
verificada, bem como a qualidade dos ativos dados em garantia das obrigacdes de pagamento
referentes a aquisicao de ativos de crédito privado;

(iv) no comité semanal de crédito, os gestores avaliam a evolugao dos riscos de crédito, reavaliando
constantemente a manuteng¢do do investimento ou a necessidade de desinvestimento, mesmo que
previamente ao horizonte de investimento inicialmente aprovado;

(e) existéncia de um conjunto de controles internos para as exposicoes de crédito. Todos os controles

internos existentes, incluindo todos os itens das politicas de crédito, sdo sempre respeitados:

(f)

2.4.

(i) caberd a equipe de risco realizar, quando aplicavel, relatérios de risco didrios dos Fundos
abertos multimercado e renda fixa. Para o risco de crédito, sdo verificados nestes relatérios o
engquadramento do Fundo ao seu regulamento e politicas de crédito. O relatério de risco fica disponivel
para a consulta de gestores sendo que qualquer desenquadramento é reportado imediatamente pela
equipe de risco para regularizagdo e apresentacdo em comité de crédito;

(ii) os relatdrios de risco apresentam analise de:
A. exposicdo em crédito privado, operagdes estruturadas e titulos publicos;
B. exposicdo por tipo de ativo e seus limites;
C. exposicao por classificacdo de ativo e seus limites;

D. duration de cada ativo com seus limites de exposicdo;

m

rating de contraparte analisado por agéncias externas e de grande representatividade;
processo de tomada de decisdo realizado no comité semanal de crédito.

A MAAM adota as seguintes regras gerais para aquisicdo de ativos de crédito privado:

(a) os ativos de crédito privado passiveis de investimento pelos Fundos geridos pela MAAM podem ser

adquiridos a partir de ofertas publicas e/ou ofertas privadas de ativos financeiros;

(b) a aquisicdo de ativos de crédito privado ocorre com total transparéncia e com o devido fornecimento

de informacgdes ao Colaboradores da MAAM, incluindo as informagGes minimas necessdrias para as devidas

anadlises de viabilidade de compra e acompanhamento do ativo;

()

o monitoramento dos ativos de crédito privado por parte da equipe de gestdo ocorre com base na

atualizacdo dos modelos internos e de relatdrios, contemplando informagdes que compdem os indicadores
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de desempenho e eficiéncia. Para tanto, a equipe sempre realiza reunides e solicita esclarecimentos com as
instituicdes emissoras e stakeholders selecionados. A depender da andlise realizada, e mediante definicao
do comité de crédito, é tomada a decisdo pela manutencdo do ativo da carteira de investimento ou pelo
desinvestimento.

2.5. O gerenciamento de risco de crédito é realizado seguindo as etapas elencadas abaixo e contemplam
processos relacionados desde a etapa de originacdo de novos ativos para investimento até a etapa de
monitoramento e revisdes das analises de crédito:

(a) monitoramento do mercado de titulos de crédito privado, gerando oportunidade de investimentos em
novos ativos (mercado primario e/ou mercado secundario):

(i) apenas oportunidades aderentes as politicas de crédito sdo originadas e discutidas como
oportunidades preliminares a analise nos comités de crédito;

(ii) este monitoramento é realizado através de ferramentas internas de acompanhamento de
mercado;

(b) analise preliminar de crédito, contendo informagGes basicas e essenciais para definicdo da
continuidade no processo de analise de crédito:

(i) a partir da andlise preliminar, o comité delibera a respeito da continuagdo ou interrupc¢do do
processo de analise;

(i) havendo aprovagdo para continuagdo do processo, inicia-se a etapa de andlise integral de
crédito;

(c) a andlise integral de crédito é realizada a partir de relatérios completos sobre riscos de crédito e
modelos internos de valuation, contemplando principios gerais de crédito e técnicas diversas, tais como
analises de sensibilidades e construgdo de cenarios. Considera-se ainda a andlise das garantias (quando
houver) como instrumento de mitigacdo de risco de crédito;

(d) gestores estudam previamente o material originado da etapa de analise integral de crédito e a
operacdo e o crédito sdo discutidos no comité de investimentos, onde delibera-se pela aloca¢do ou ndo nos
Fundos geridos pela MAAM. Nesta etapa, a equipe de risco deve validar a operagao;

(e) elaboracdo de relatdrios de visitas e conferéncia com as empresas e stakeholders;

(f) acompanhamento de noticias sobre a evolugdo dos mercados especificos, englobando emissores e seus
pares, contextualizando o ativo;

(g) revisOes periddicas das analises de ativos de crédito que compdem as carteiras de investimento dos
Fundos sob gestdo e reavaliacdo dos investimentos pelos gestores nos comités de crédito.

2.6. A metodologia de andlise de crédito de operagdes estruturadas (ex.: FIDC) é realizada adequando a
anadlise de acordo com as caracteristicas basicas de cada uma das operacgdes.
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CAPITULO TRES - GESTAO DE RISCO DE MERCADO

3.1. A politica de gestao de riscos de mercado da MAAM apresenta os conceitos utilizados pela area de
risco, as rotinas de monitoramento e as metodologias utilizadas para mensuragao do risco de mercado e sua
aplicacdo na gestao de risco.

3.2 Este documento foi elaborado considerando os seguintes principios:

(a) risco de mercado corresponde ao risco de perdas incorridas por movimentos adversos de mercado
como em precos de ativos e taxas;

(b) o aprecamento correto dos ativos devera seguir regras e praticas de mercado levando em consideragdo
os reais fatores de risco envolvidos pertinentes ao ativo financeiro;

(c) o administrador dos Fundos sob gestdo da MAAM possui manual proprio de precificacdo dos ativos
para caso especificos como, por exemplo, auséncia de liquidez;

(d) ametodologia principal para precificacdo de ativos de renda varidvel utilizada sera o Value at Risk (VaR);
3.3. Risco de Mercado em Fundos de renda variavel:

(a) semanalmente, a drea de gestdo de risco realiza o calculo de VaR (mdaxima perda esperada) conforme
a carteira de investimento em a¢des do Fundo do dia anterior. O calculo é feito em planilhas proprietarias e
tem foco apenas em alocagbes com fator de risco de bolsa, Unico fator de risco passivel de ser assumido
pelos Fundos sob gestdo da MAAM;

(b) no caso dos Fundos de renda variavel sob gestdo da MAAM, o foco de risco reside muito mais nos
aspectos pertinentes ao processo de selegao e alocacao de ativos de renda varidvel do que o risco de
mercado em si. Desta forma, o VaR é utilizado de forma acesséria para demonstrar, principalmente,
variacOes de volatilidade do portfdlio que deverdo ser checadas pela equipe de risco quando ocorrem
variacOes relevantes;

(c) semanalmente, é gerado relatério de risco para os Fundos de renda varidvel. O risco de mercado é
analisado sob o aspecto de relevancia em termos de balanceamento de portfélio e relevancia de risco de
um ativo frente aos demais. Para tanto, os conceitos de VaR Marginal e Contribuicdo ao VaR sdo aplicados
periodicamente no intuito de se observar quais ativos representam o maior risco para o portfdlio;

(d) nos comités semanais para os Fundos de renda varidvel sdo apresentados os relatérios de risco e
analisadas as questdes acima apontadas que deverao ser discutidas pelos gestores visando a melhor relagao
risco e retorno dos fundos de investimento em agdes;
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CAPITULO QUATRO - GESTAO DE RISCO DE CONTRAPARTE

4.1. Este capitulo tem como objetivo descrever as diretrizes e controles relacionados a mitigacao do risco
de contraparte nas operacdes realizadas pelos Fundos sob gestdao da MAAM.

4.2. O risco de contraparte inclui, mas ndo se limita ao risco de crédito sendo parte importante na avaliacao
deste risco.

4.3. Orrisco de contraparte reside essencialmente no ndo atendimento, pelos devedores, de suas obrigacdes
envolvidas nas operacdes financeiras celebradas com Fundos sob gestdo da MAAM, gerando inadimplemento.

4.4. As sociedades corretoras de valores, principais intermediarios das operacdes no mercado de agbes e
de derivativos realizadas pela MAAM, sdo selecionadas conforme critérios definidos e formalizados em
documento préprio e leva-se em consideragdo no processo de selecdo o risco de contraparte pelos gestores da
MAAM.

4.5. Algumas operagdes possuem valores maximos que poderdo ser ressarcidos no caso de ocorréncia do
ndo cumprimento de contratos, como é o caso das DPGE, e o gestor deve levar em consideragao estas opcdes
de investimento na constituicao de seus portfélios.

4.6. O mercado financeiro regulado possui regras definidas quanto ao cumprimento dos contratos
envolvendo as operacdes financeiras realizadas, inclusive explicitando a obrigacdo de pagamento e cobranca
de cada um dos agentes envolvidos na operagao realizada, no caso do ndo cumprimento por outro agente,
como é o caso das operacgdes realizadas em bolsa de valores.

4.7. Todas as decisGes de investimento tomadas pela MAAM sdo realizadas formalmente em comité de
investimento especifico em que o risco de contraparte envolvido é parte da analise da oportunidade de
alocacdo.

4.8. A MAAM dispGe de recursos computacionais e telefénicos conectados a diferentes agentes de
mercado, como forma de minimizar o risco de contraparte. Diariamente todas as operagdes sdo conferidas pelo
gestor de risco e pelo gestor da MAAM de forma a garantir que estdo de acordo com os regulamentos dos
Fundos e as politicas de investimento previstas nos contratos das Carteiras e que foram executadas pela
contraparte conforme contratado. Essas analises ocorrem ao longo do dia.

CUMPRIMENTO

Todo desrespeito ao disposto nesta Politica de Gestdo de Riscos leva a aplicagdo de medidas punitivas e
rescisorias, de acordo com a legislagdo vigente, tais como, mas nao se limitando, a adverténcias, suspensdo ou
demissdo por justa causa, rescisdo de contratos, aplicaveis conforme a gravidade e reincidéncia na violagao,
sem prejuizo das penalidades civis e criminais cabiveis, inclusive a reparagao civil.

VIGENCIA
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Esta Politica de Gestdo de Riscos foi preparada pela drea de Compliance e aprovada pela Diretoria
Representativa da MAAM.

Esta Politica de Gestdo de Riscos esta em sua quarta versao, com vigéncia a partir de 01 de fevereiro de 2020,
adaptado as determinag8es da Instrucdo CVM n2 558/15 e pautara a estruturacdo dos processos necessarios a

implementacdo dos controles aqui descritos.

Esta Politica de Gestdo de Riscos é publicada no site da MAAM na internet, para conhecimento dos cotistas dos

Fundos.

Esta Politica de Gestdo de Riscos devera ser revisada sempre que identificada a sua necessidade e, no minimo,
anualmente a fim de acompanhar a evolucdo das circunstancias dos mercados em funcdo de mudancas de

conjuntura econémica e a crescente sofisticacdo e diversificacdo dos ativos.
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