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POLITICA DE GESTAO DE RISCOS

1. Introducgdo

O objetivo desta politica é estabelecer controles e procedimentos para gerenciamento de
risco de mercado, crédito, liquidez e operacional dos fundos de investimento sob gestao
da Kapitalo Investimentos Ltda., Kapitalo Ciclo Gestora de Recursos Financeiros Ltda. e
Kapitalo Nexo Gestdo de Recursos Ltda. (“Gestoras Kapitalo”), conforme os normativos da
Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, em especial a Resolugdo CVM n2 21 de 25 de
fevereiro de 2021, as diretrizes do Codigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de
Terceiros.

2. Objetivo

O objetivo do gerenciamento de risco é obter pleno controle sobre os riscos inerentes a
atividade de gestdo, visando a adequacdo das estratégias aos objetivos dos fundos de
investimento e buscando mitigar ou reduzir potenciais resultados negativos.

3. Metodologia de Gerenciamento de Risco

Para que as Gestoras Kapitalo possam exercer a atividade de gestdo de fundos de
investimento de maneira sempre confidvel e eficaz, as Gestoras Kapitalo se manterdo
sempre habil a realizar o controle de risco dos fundos de investimento, de modo a garantir
a adequada relagdo entre o risco e o retorno dos ativos investidos, a precificacdo dos ativos,
o controle de liquidez dos ativos, o calculo do Value at Risk (“VaR”) e a simulagdo de
cendrios de stress.

A formalizagdo dos controles de risco é realizada através de relatérios diarios gerados pela
equipe de risco, com a divisao dos riscos por fundos de investimento e mesas de operagao,
ou sob demanda especifica, caso se entenda necessario, ndo obstante seja observado que
determinado(s) fundo(s) seja(m) caracterizado(s) como desenquadrado(s) em quaisquer
limites. A disponibilizacao de tais relatdrios é restrita apenas as equipes de risco, gestao,
compliance e comité executivo da Gestoras Kapitalo (“Comité Executivo”) ou para fins
exclusivos em prol da execucao e desenvolvimento dos negdcios e interesses das Gestoras
Kapitalo. Aplica-se aos fundos sob gestdo das Gestoras Kapitalo que tenham seus limites
expressos nos documentos dos veiculos de investimento.

Para fundos de investimento sem limites expressos nos documentos dos veiculos de
investimento e sob gestdo das Gestoras Kapitalo, a equipe de risco ira aplicar os limites
expressos do fundo de investimento que possua caracteristicas de maior semelhanca.
Referida medida serd realizada até a definigdao formal dos limites de risco dos fundos de
investimento sem limites expressos.
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Caso algum dos limites seja excedido, a equipe de risco informara a

equipe de gestdo e ao responsavel pela gestdo de riscos (“Responsavel pela Gestdo de
Riscos”) para devida readequagdo. Adicionalmente, o Responsavel pela Gestdo de Riscos
tem o poder e autonomia de ordenar as mesas de operacao a readequacao imediata. Em
situagdes de stress, o Comité Executivo devera ser convocado pelo Responsavel pela
Gestdo de Riscos para analise de posicGes, cendrio atual e prospectivos, com o objetivo de
tracar um plano de readequacdo para minimizar potenciais resultados negativos no menor
espaco de tempo permitido.

Em funcdo do amplo espectro de atuacdo das Gestoras Kapitalo em diferentes mercados
por meio de diversas estratégias de investimento, se faz necessario considerar tratamento
especifico para cada tipo de risco incorrido, compativel com os regulamentos dos fundos.
As metodologias para afericao dos riscos deverdo ser revisadas anualmente, no minimo.

3.1. Risco de Mercado

O risco de mercado consiste no risco de variacdo no valor dos ativos financeiros da carteira
dos fundos de investimento. O valor destes ativos financeiros pode aumentar ou diminuir,
de acordo com as flutuacbes de precos e cotacbes de mercado, as taxas de juros e os
resultados das empresas emissoras. Em caso de queda do valor dos ativos financeiros que
compdem a carteira dos fundos de investimento, o patriménio liquido dos fundos de
investimento pode ser afetado negativamente. A queda dos precos dos ativos financeiros
integrantes da carteira dos fundos de investimento pode ser temporaria, ndo existindo, no
entanto, garantia de que ndo se estendam por periodos longos e/ou indeterminados. Em
determinados momentos de mercado, a volatilidade dos precos dos ativos financeiros e
dos derivativos pode ser elevada, podendo acarretar oscilagdes bruscas no resultado dos
fundos de investimento.

As Gestoras Kapitalo adotam como medidas de monitoramento de risco de mercado alguns
métodos, dentre eles, o VaR e o Stress Test.

As Gestoras Kapitalo utilizam um monitoramento didrio do VaR com 95% de confiancga
(unicaudal), no horizonte de um dia. Os ativos financeiros que compdem as carteiras dos
fundos sdo mapeados em fatores primitivos de Risco, com os quais é possivel aplicar
referida metodologia. Para fins de teste de aderéncia, as Gestoras Kapitalo utilizam o
backtesting do modelo contra as varia¢cOes reais de cota através do teste de Kupiec,
semestralmente ou sob demanda especifica. Caso seus resultados sejam insatisfatérios, as
metodologias serdo revisadas em conformidade com a periodicidade dos testes de
aderéncia.

O Stress Test € um modelo complementar ao VaR que consiste em simular os resultados
obtidos pelas posi¢des atuais dos portfélios dos fundos de investimento frente a situagdes
de stress, utilizando cenarios de varia¢gdes de precos e/ou taxas como as ocorridas em
periodos de crise. Os diferentes cenarios sao estabelecidos internamente pela gestora e
discutidos nas reunides do Comité de Stress, que ocorrem trimestralmente ou sob
demanda especifica.

As Gestoras Kapitalo adotam estrutura master-feeder, na qual um fundo investidor (feeder)
investe em um ou mais fundos de investimento (master). Os limites dos fundos sob gestdo
sdo controlados através da andlise dos ativos financeiros que compdem a(s) carteira(s)
do(s) master(s). Nesse sentido, agrupam-se as estruturas master-feeder dos fundos



multimercado em familias, com limites vigentes de risco de mercado dispostos conforme
guadro abaixo:
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StressTest
Grupo VaR
KAPITALO ZETA 6,0% 60%
KAPITALO KAPPA 3,5% 35%
KAPITALO KAPPA PREV 3,5% 35%
KAPITALO KAPPA PREV Il 3,5% 35%
KAPITALO ALPHA GLOBAL 5,0% 50%
KAPITALO K10 5,0% 50%
KAPITALO K10 PREV 5,0% 50%
KAPITALO K10 PREV Il 5,0% 50%
KAPITALO OMEGA PREV 3,0% 30%

*VaR paramétrico (A=0,94) com 95% de confianca

Para fundos de acdo, os limites sdo expressos na tabela abaixo:

Kapitalo Tarkus Master FIA

Exposicdao vendida: 0% a 30%

Exposicdo comprada: 70% a 130%

Exposicdo liguida comprada: maior que
70%

A identifica¢do dos riscos no ambito do mercado de private equity ocorre previamente a
realizacao de quaisquer investimentos pelos Fundos de Investimentos em Participagdes
(“FIP”) geridos pelas Gestoras Kapitalo, consistindo inicialmente na realizacdo de due
diligence junto as sociedades-alvo, a fim de identificar passivos existentes ou potenciais ou
fragilidades estruturais que possam representar riscos para o investimento pelos FIP, bem
como deverd ser avaliado o mercado em que a sociedade-alvo estd inserida e os riscos
relacionados a tal mercado especifico.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia podem ajudar a conduzir a due
diligence supra mencionada. Contudo, é dever dos colaboradores responsdveis das
Gestoras Kapitalo dar instrugdes aos terceiros contratados sobre os padrdes minimos
esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupcao.

No processo de sele¢ao dos seus investimentos, as Gestoras Kapitalo buscam companhias
gue acreditam possam oferecer oportunidades de crescimento atrativas, mas com um
balanceamento do risco de investimento para otimizar retornos ajustados ao risco. Para
atingir este objetivo, as gestoras implementam uma politica disciplinada de mitigacao de
riscos que inclui, entre outras praticas:

(a) investimento gradual dos recursos comprometidos;
(b) projetos de longo prazo;

(c) contratos de longo prazo com cldusulas que oferecem protecao a inflacao;



)| kapitalo

(d) time experiente de gestdo de projetos;
(e) selecdo criteriosa de contrapartes em contratos de longo prazo;

(f) procedimentos de diligéncia abrangentes e aprofundados das companhias
alvo; e

(g) planejamento das estratégias de saida.

No ambito do controle do risco de mercado dos FIP, ha também o risco relativo a
governanga nas empresas investidas, o qual consiste na possibilidade de haver uma
administracdo deficiente, afetando a sua gestdo estratégica e operacional e,
consequentemente, as condicGes de negociacdo dos seus valores mobilidrios. Este risco
podera ser significativo para os FIP, j3 que os seus ativos serdo principalmente de
participacGes societdrias ndo listadas em mercados regulados e, portanto, com liquidez
bastante restrita.

As Gestoras Kapitalo buscardo mitigar o risco de governanca através da participacdo no
processo decisorio das sociedades, sendo que tal participacdo podera ocorrer de uma das
seguintes maneiras, inclusive no caso de eventual utilizacdo de sociedades de propdsito
especifico (SPE) na estrutura: (i) detencdo de participacGes societarias que integrem o
bloco de controle; (ii) celebracdo de acordo de sdcios; (iii) eleicdo de membro(s) do
conselho de administragdo; (iv) celebracdao de escritura de debéntures, as quais deverdo
possuir dispositivos que proporcionem influéncia na gestdo, além de clausula de
vencimento antecipado; ou (v) adogao de procedimentos que assegurem aos FIP efetiva
influéncia na defini¢cao de sua politica estratégica e na sua gestao.

Adicionalmente, as Gestoras Kapitalo fardo o acompanhamento da saude financeira das
empresas por meio da analise das demonstragdes financeiras, bem como por meio da
contratacdo de laudos de avaliagdo independentes.

Por fim, serdo levados em consideracdo pelas Gestoras Kapitalo dados histéricos e
estatisticos para tentar prever o comportamento da economia, notadamente no mercado
em que a sociedade-alvo estd inserida. A variagdo das condi¢gdes econ6micas como taxa de
juros, inflacdo e cambio podem afetar diretamente o resultado das sociedades, sendo que
em caso de queda do valor dos ativos que compdem as carteiras, os patriménios liquidos
dos FIP podem ser afetados negativamente. A queda dos prec¢os dos ativos integrantes das
carteiras pode ser tempordria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam
por periodos longos e/ou indeterminados.

Por meio de tal atuacdo, as Gestoras Kapitalo acreditam ser capaz de avaliar e aferir a todo
tempo situacdes envolvendo cada uma das sociedades investidas ou dos projetos, que
possa acarretar em aumento ou reducdo do nivel de exposicdo a risco em cada
investimento e, consequentemente, em cada FIP.
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3.2.  Risco de Crédito/Contraparte

O risco de crédito/contraparte consiste na incapacidade dos emissores de titulos publicos
e/ou privados de divida em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de
Seus passivos.

Orisco de crédito/contraparte também advém da possibilidade de problemas na liquidagdo
das operacgdes realizadas por meio de corretoras e distribuidores de valores mobilidrios,
bem como nas altera¢des das condi¢des financeiras dos emissores e/ou contrapartes, ou
de sua percepcao pelo mercado, que podem comprometer a capacidade de pagamento,
trazendo assim impacto em termos de preco e liquidez, entre outros fatores.

Atualmente as Gestoras Kapitalo ndo tém por objetivo primario investir em ativos
financeiros de crédito privado com usualidade. Caso se faca plausivel a necessidade de
investir em crédito privado e tais ativos representem no minimo um montante financeiro
de 10% do patrimoénio liquido consolidado ou por decisdo estratégica, aplicar-se-do os
procedimentos descritos a seguir.

Os ativos de crédito devem passar por analises e/ou avaliagdes, ponderadas pelos objetivos
de retornos especificos de cada ativo e estratégia de alocacao, de forma que as decisdes
de investimento serdo baseadas sempre na melhor relacdo de rentabilidade e risco de
crédito.

A equipe de risco deve monitorar as concentra¢des desses ativos e gerar relatorios
disponibilizados diariamente.

3.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez consiste na possibilidade de os fundos de investimento ndo possuirem
recursos financeiros suficientes em uma data para honrar seus compromissos, ou os ativos
financeiros dos fundos de investimento sofrerem diminuicdo de possibilidade de
negociagao por condigdes de mercado.

As Gestoras Kapitalo priorizam a negociacao de ativos liquidos, que podem ser zerados para
geracao de caixa a qualquer momento, a fim de honrar obrigacdes nao previstas no fluxo
de caixa. Para obrigagdes previstas devido a resgates programados, os fundos geridos pelas
Gestoras Kapitalo possuem uma cotiza¢ao definida.

Os fundos de investimento das Gestoras Kapitalo tém a liquidez controlada através de
projecao do fluxo de caixa, na qual sao contabilizadas:

Pelo lado dos ativos:

- as obrigacdes previstas por fundo de investimento; e

- perdas decorrentes do pior cendrio de stress de risco de mercado.
Pelo lado do passivo:

- os resgates programados; e
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- potencial solicitacdo de resgate antecipado de quantia significativa do
patrimonio liquido do fundo.

Sao previstos, para cada tipo de ativo, o dia de impacto da liquidacdo dos mesmos nos
caixas dos fundos de investimento. Desta forma é possivel analisar a liquidez que os fundos
estdo incorrendo.

A equipe de risco produz relatdrios didrios e avalia o enquadramento da liquidez dos fundos
de investimento. Caso os fundos de investimento ndo estejam em conformidade, terdo
suas posicoes ajustadas a fim de se enquadrarem.

Adicionalmente, as carteiras dos fundos sdo obrigatoriamente submetidas pelo
administrador fiducidrio a testes de stress periddicos com cendrios que levam em
consideracdo as movimentacdes do passivo, a liquidez dos ativos, as obrigacGes e a
cotizacdo do fundo.

As aplicacBes dos FIP em valores mobilidrios apresentam peculiaridades em relacdo as
aplicacbes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que ndo existe, no
Brasil, mercado secundario com liquidez garantida. Caso tais veiculos de investimento
precisem vender os valores mobiliarios, poderd ndo haver comprador ou o preco de
negociacdo obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patriménio.

O risco de liquidez pode ser majorado em situagcOes especiais de iliquidez, relacionadas a
fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. As Gestoras Kapitalo, caso
entendam necessario, poderdo manter uma maior participa¢dao do patriménio liquido de
cada veiculo de investimento em ativos de maior liquidez e realizard, com a periodicidade
necessaria, o controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo.

3.4. Risco Operacional

O risco operacional se dd por perdas derivadas de processo inadequados ou com falhas
internas, provocados por erros de sistema ou humano. Nessa esteira, de forma a evitar os
erros por parte de sistemas, as atividades de controle operacional desenvolvidas pelas
Gestoras Kapitalo consistirdao em:

(i) controle e boletagem das operacées;
(ii) calculo paralelo de cotas dos fundos de investimento sob gestao;

(iii) acompanhamento da valorizacdao dos ativos e passivos que compdem as
carteiras dos fundos de investimento;

(iv) efetivacdo das liquidagdes financeiras das operagdes e controle;
(v) manutencao das posi¢des individuais de cada investidor; e

(vi) Politica de Treinamento e Reciclagem dos colaboradores, de forma a evitar
falhas e riscos envolvidos advindos do ndao conhecimento das regras internas
e da legislagao.
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Todos os controles, regras, processos e manuais operacionais sdo testados através dos
exames de aderéncia, consubstanciados no relatério de controles internos emitido
anualmente, conforme Resolucdo CVM n? 21, que explicita se todas as atividades estdo em
conformidade, e caso ndo estejam, demonstra todo o plano de atividade a ser realizado
pela Kapitalo para solucionar a incongruéncia.

3.5. Risco de Concentracao

Os regulamentos dos fundos geridos pelas Gestoras Kapitalo podem permitir limites de
concentracdo por emissor mais ampliados nos termos da legislacdo vigente. Ndo obstante,
especificamente quanto aos fundos de ac¢des, as Gestoras Kapitalo buscardao ndo exceder o
limite de 25% (vinte e cinco por cento) de concentracdo em ativos de um mesmo emissor,
além do percentual de participacdo do mesmo emissor na formacdo do benchmark do
respectivo fundo ("Soft Limit").

Nesse sentido, ativos que excederem o Soft Limit estabelecido acima serdo apreciados no
ambito de reunido extraordindria a ser convocada, a qual contarda com as equipes de
compliance e risco e a respectiva equipe de gestdo interessada, na qual se decidird pela
manutencdo do investimento ou desinvestimento a partir de uma analise qualitativa a luz
das peculiaridades do ativo e das perspectivas para o cenario econoémico.

4. Estrutura Organizacional, Organograma e Comités

As Gestoras Kapitalo buscam a correta aplicagao das politicas e procedimentos de controle
de risco, sendo necessdria a divisdo de responsabilidades entre os envolvidos em suas
defini¢Bes. Incluem nesse ambito, tanto as demais areas das Gestoras Kapitalo, como a equipe de
risco.

Conforme dispGe o art. 49, V, da Resolugdo CVM n? 21, o responsavel pela gestdo de riscos das
Gestoras Kapitalo é o Sr. Jodo Carlos Tavora Pinho, que conta com o auxilio da equipe de risco
composta por Omar Abbara e Luiz Garcia, conforme o organograma a seguir:

Jodo Carlos Pinho

Resp. Risco

Bernardo Feijo

Omar Abbara

Luiz Garcia

A equipe de risco é responsavel pelo desenvolvimento, implementagdo, validagdo e manutencao
dos sistemas desenvolvidos internamente, bem como pela mensuracao dos riscos incorridos pelos
fundos de investimento. Adicionalmente, deve manter os responsaveis e pessoas envolvidas na
gestdo das Gestoras Kapitalo regularmente informadas sobre os riscos dos fundos de investimento,
formalizado através de relatérios disponibilizados eletronicamente. Se porventura as Gestoras
Kapitalo vier a contratar um sistema de terceiros voltado a gestdo de riscos, apds tomadas as
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devidas precaucdes da Politica de Combate a Corrupcao quanto a contratacdo de terceiros, a equipe
de risco sera responsdvel por monitorar e avaliar os valores resultantes do sistema de terceiros.

O Responsavel pela Gestao de Riscos deve monitorar a disponibilizagao dos relatérios
gerados pela equipe de risco aos sdcios e responséaveis pela equipe de gestdo das Gestoras
Kapitalo, com o intuito destes tomarem as providéncias necessdrias para ajustar a exposicao de
risco das carteiras dos fundos de investimento. Caso ocorra a inobservancia de limites pré-
estabelecidos, o Responsavel pela Gestdo de Riscos possui alcada independente para demandar o
enquadramento dos fundos. Adicionalmente todas as decisdes inerentes a gestdo de risco sao
previamente discutidas e avaliadas a aprovacgdo final do Responsavel pela Gestao de Riscos. Tais
decisbes sdo reportadas aos demais sdcios, via deliberacdo no Comité Executivo, bem como
quaisquer assuntos relacionados a risco que entenda ser oportuno.

4.1. Comité Executivo

O Comité Executivo se reline semanalmente e é o principal forum de deliberacdo das
Gestoras Kapitalo, cujas decisdes também englobam questdes gerais de risco, tais como
estratégias, definicdo de limites, situacGes atipicas de mercado ou ndo contempladas nesta
politica, bem como aprovacdo da mesma.

Compdem o Comité Executivo: Jodo Carlos Pinho, Carlos Woelz, Hegler Horta, Nuno Sampaio,

Shindi Kadobayashi, Bruno Mauad, Vinicius Ajuz Rezende, Tulio de Carvalho, Bruno Cordeiro e
Christiano Chaccur Chadad. Para que as decisdes de risco tomem efeito, faz-se necessaria a
composi¢ao minima de 3 membros da lista, sendo obrigatdria a presenca do Responsavel pela
Gestdo de Riscos.

As decisdes de risco proferidas sdo registradas em atas e armazenadas em servidor local, além
de distribuidas para as partes interessadas por e-mail.

4.2. Comité de Stress

O Comité de Stress (“Comité de Stress”) é responsdvel pela definicdo dos cendrios
projetados de stress de mercado. A parte do Comité de Stress, semanalmente ocorrem
reunides para ciéncia e discussdo de todas as posicdes tomadas em cada mesa de
operagao, com a presenca minima de um membro de risco. Em relagdo a definicdo de
cenarios, o Comité de Stress é composto minimamente por um membro sécio de risco,
economistachefe e colaborador sénior com experiéncia relevante na gestao de ativos.

O Comité de Stress é convocado trimestralmente ou sob demanda especifica. Compete ao
Comité de Stress a definicdo de cendrios de stress com consisténcia macroecondémica e a
equipe de risco apresentar quantitativamente choques factiveis nos fatores primitivos de
Risco, além de implementar e aplicar os cendrios definidos pelo Comité de Stress. As
decisOes sdo registradas em atas e divulgadas por e-mail.

4.3. Comité de Crédito

O Comité de Crédito (“Comité de Crédito”) delibera sobre os limites de crédito as
contrapartes e ativos de crédito cujo percentual na composigdo da carteira dos fundos de
investimento venha a ser relevante. E composto pelos principais sécios das Gestoras
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Kapitalo, equipe de risco, equipe de compliance e mesas de operacdes, com periodicidade
anual ou sob demanda especifica. As decisdes do Comité de Crédito sdo registradas em
atas e divulgadas por e-mail.

5. Disposicdes Gerais

Em cumprimento ao art. 16, IV, da Resolucdo CVM n? 21, a presente Politica de Gestdo de
Riscos estara disponivel no endereco eletronico das Gestoras Kapitalo:
http://www.kapitalo.com.br.

6. Vigéncia e Atualizacdo

Esta politica sera revisada anualmente, e sua alteracdo acontecera caso seja constatada
necessidade de atualizacdo do seu conteudo. Poder3d, ainda, ser alterada a qualquer tempo
em razdo de circunstancias que demandem tal providéncia.


http://www.kapitalo.com.br/
http://www.kapitalo.com.br/
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