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POLITICA DE GESTAO DE RISCOS
FL GESTORA DE RECURSOS LTDA.

Ultima Revis3o: agosto/2020

Esta Politica tem por objetivo estabelecer os fundamentos associados ao processo de
gestdo de riscos das carteiras sob gestdo visando o controle, gerenciamento,
monitoramento, mensuracdo e ajuste permanente dos riscos, bem como riscos
operacionais da Sociedade, em conformidade com a Instru¢cdao CVM N2 558, de 26 de
margo de 2015, observando também o Cddigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores
Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros, regulamentos dos fundos,
normas e demais regulamentacdes aplicaveis.

As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os

colaboradores dedicados a atividade de analise, gestdo e risco.

A gestora possui sua estrutura de gerenciamento de risco segregada e totalmente
independente da Gestdo, com o Diretor de Risco subordinado diretamente ao Comité
Executivo.

Ao Diretor de Risco compete a responsabilidade pela definicio da metodologia de que
trata esta Politica, mensuracdo e o monitoramento dos riscos aos quais a Sociedade e
as carteiras sob gestdo encontram-se expostas, assegurando que sejam tomadas todas
as providéncias necessarias para ajustar continuamente a exposi¢ao aos limites de risco
previstos nos respectivos regulamentos e nesta Politica.
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A drea de Risco garante o processo de controle de risco através de politicas,
procedimentos e metodologias de risco consistentes para cada produto, de forma
individual e consolidada. Fica sob responsabilidade da area o desenvolvimento e
implementacdo das estratégias de risco, seja de mercado, liquidez, crédito ou
operacional. Quaisquer riscos potenciais identificados sdo mensurados, monitorados e,
caso necessario, comunicados aos gestores e Comité Executivo.

O Comité Executivo é formado pelo Diretor de Risco, pelo analista de risco sénior, por
um representante do backoffice, pelo Diretor de Gestdo, e por um representante da
gestdo. A periodicidade do comité de risco é mensal, podendo haver reunides extras
caso seja identificada a necessidade. As decisdes sao tomadas pela maioria de votos dos
presentes, tendo o Diretor de Risco voto de minerva em caso de empate. E formalizadas
por meio eletronico.

COMITE EXECUTIVO

v

Diretor de Risco

v

Analista de Risco Sénior

As atividades de gestdo de risco e compliance sdo coordenadas pelo mesmo Diretor,
podendo a Equipe de Risco e Compliance contar com profissionais compartilhados.
Neste sentido, as atividades relacionadas a andlise e gestdo de riscos serdo
desempenhadas na forma da Politica de Gestdao de Riscos adotada pela Sociedade,
servindo os controles internos para confirmagdo das ag¢Bes tomadas para fins de
observancia da mencionada Politica.
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As atribui¢des do Diretor de Risco sdao definidas por:

e Garantir a execucdo das rotinas operacionais;

e Coordenar a area de risco e analisar os relatdrios internos;

e Aprovar alteragdes nas politicas de risco;

¢ Disseminar a cultura de gestdo de riscos;

e Garantir a observancia das politicas de risco; e

e Reportar ao Comité Executivo os desenquadramentos dos limites de risco e o
surgimento de novos riscos potenciais.

¢ Orientacdo da equipe no que se refere ao arquivamento de relatdrios e demais
documentos que fundamentam as atividades e decisdes no ambito da gestdo de riscos,
por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.

As atribuicdes do colaborador da area de risco sdo:

* |dentificar, mensurar e monitorar diariamente o risco das carteiras;

e Enviar os reportes de risco aos gestores de carteira, Diretor de Risco e Comité
Executivo (quando aplicavel);

¢ Realizar testes de aderéncia dos parametros utilizados e verificacdo da eficacia das
métricas descritas na Politica de Risco no minimo anualmente;

e Agendar, participar, realizar a pauta e ata dos comités de risco.

Através de sistema proprietdrio, com auxilio de ferramentas contratadas (LOTE45) a
area de risco produz relatérios periddicos que sdao enviados aos gestores e Diretor de
Risco.

l. Relatério de Exposicdo: Relatdrios didrios contendo as exposicdes de cada fundo
e consolidado da gestora, o relatério contém a exposicao dividida por emissor, setor,
fator de risco, vértice de juros e moedas.

Il. Relatério Volatilidade e Validacdo dos Modelos: Relatério didrio contendo
medidas de volatilidade, VaR e Stress. Junto ao relatério é enviado a validacdo dos
modelos de cdlculo do VaR.

Il Relatério de Liquidez: Relatério diario com o calculo da liquidez dos fundos,
contendo a liquidez aberta por prazo, além de um acompanhamento das posicdes com
menor volume de mercado.

V. Andlise dos Betas: Relatdrio didrio com o cdlculo dos betas dos portfdlios de
renda varidvel, contendo também a subdivisdo das estratégias.
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V. Atribuicdo de Performance: Relatério semanal contendo a atribuicdo de
performance por ativo e fator de risco.

VL. Relatério Contribuicdo Risco: Relatério semanal contendo métricas de Tracking
Error, Stress Test e contribuicao do VaR por ativo.

Caso seja observado algum desenquadramento aos limites estabelecidos, a area de risco
elaborara um reporte que serd encaminhado ao Diretor de Risco e posteriormente aos
gestores, detalhando a ocorréncia. A premissa é que o fundo seja imediatamente
enguadrado. Caso ndo seja, tanto a drea de risco quanto o Comité Executivo tém aval e
acesso as corretoras para reduzir ou zerar as posigoes.

A area de Risco considera os riscos identificados nos regulamentos dos fundos de
investimento para execu¢dao das atividades de controle, gerenciamento,
monitoramento, mensura¢dao e ajuste permanente desses riscos. Entre os riscos
identificados nos regulamentos dos fundos de investimento, consideramos como os
principais:

Risco de Mercado: Possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuacao nos
valores de mercado dos ativos financeiros, inclusive derivativos, detidos na carteira do
fundo de investimento em cambio, taxas de juros, acdes e mercadorias (commodities).
Define-se o gerenciamento de risco de mercado como o processo continuo de
identificacdo, avaliacdo, monitoramento e controle das exposicdes decorrentes de
posicOes detidas em cambio, taxas de juros, acdes e mercadorias (commodities) com o
objetivo de manté-las dentro dos limites regulatdrios e dos limites estabelecidos pela
area de Risco.

Para o cdlculo de VaR, utilizamos as seguintes métricas:
= Nivel de Confianca: 97,5%
= Horizonte de tempo: 1 dia util
= Paramétrico

Limites de Risco:
=  Fundos Multimercado: 2,50%
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* FlAs: 5,00%
» Long Biased Fias: 7.45%

Para o calculo de Stress, utilizamos as seguintes métricas:
= Combinagdo de choques entre os seguintes fatores de risco primitivos (Juros,
Cambio, Equities e Cupom de Ddlar)
= 1127 Cenarios testados
= Utiliza-se o pior cenario encontrado
= Para ativos fora dos fatores impactados, ultiliza-se o pior retorno histdrico (em
janela de 5 dias) dos ultimos 12 anos

Limites de Stress:
= FIM: 10%
=  FIA: 30%
* Long Biased FIA: 30%

Adicionalmente, toda posicdo montada pelo gestor tem Stop-Loss definido pelo mesmo,
gue serd acionado mesmo que medidas de risco ainda permitam a posicao.

Tais controles sdo realizados on time com base nos trades imputados no sistema e
conciliados com as notas enviadas pelas corretoras ao longo do dia.

A andlise dos relatérios didrios apresentados pelos sistemas é de responsabilidade da
equipe de risco, que alertara a equipe de gestao e Comité Executivo em caso de iminente
ou efetiva extrapolacdo.

Risco de Crédito: Possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo
cumprimento, por parte de emissores de ativos financeiros, inclusive em instrumentos
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derivativos, e também pelas contrapartes, de suas respectivas obrigacdes financeiras
com o fundo de investimento nos termos pactuados. Define-se o gerenciamento de risco
de crédito como o processo continuo de identificacdo, avaliagdo, mensuracdo, controle
e mitigacdo dos riscos associados.

A equipe de risco acompanha todo o processo de formalizagdo da aprovacgao dos titulos
de crédito privado a serem negociados pela equipe de gestdo, ficando sob sua
responsabilidade o controle e monitoramento da qualidade dos mesmos.

A gestdo da qualidade de crédito da carteira se dd através de ratings internos,
possibilitando assim verificar a aderéncia dos investimentos com o apetite de risco do
fundo conforme definido em seu regulamento. Tais ratings levam em consideragao a
situacdo econ6mico-financeira, bem como outras informacdes cadastrais atualizadas do
tomador ou contraparte, a utilizacdo de instrumentos que proporcionem a efetiva
mitigacdo do risco de crédito associado a operacdao, bem como o periodo de atraso o
cumprimento das obrigacdes financeiras nos termos pactuados.

Ademais, compete a area de risco, sem prejuizo da verificagdo do enquadramento do
ativo nos requisitos definidos pelo Cédigo ANBIMA para Administragcdo de Recursos de
Terceiros:

- Validar sistemas, modelos e procedimentos internos utilizados para gestao de risco de
crédito;

- Estimar, segundo critérios consistentes e prudentes, as perdas associadas ao risco de
crédito, bem como comparacao dos valores estimados com perdas efetivamente
observadas;

- Utilizar sistemas, rotinas e procedimentos para identificar, mensurar, controlar e
mitigar a exposi¢cdo ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de operagdes com caracteristicas semelhantes, os quais devem abranger, no
minimo, as fontes relevantes de risco de crédito, a identificacdo do tomador ou
contraparte, a concentracdo do risco e a forma de agregacdo das operacoes;

Avaliar adequadamente a retencdo de riscos em operacdes de venda ou de
transferéncia de ativos financeiros;
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- Mensurar adequadamente o risco de crédito de contraparte advindo de instrumentos
financeiros derivativos e demais instrumentos financeiros complexos;

- Avaliar previamente as novas modalidades de operacdo com respeito ao risco de
crédito e verificar a adequacdo dos procedimentos e controles adotados;

Realizar simulagdes de condi¢Ges extremas (Stress Test), englobando ciclos
econdmicos, alteracdo das condi¢cdes de mercado e de liquidez, inclusive da quebra de
premissas, cujos resultados devem ser considerados quando do estabelecimento ou
revisdo das politicas e limites;

- Documentar e armazenar as informagdes referentes as perdas associadas ao risco de
crédito, inclusive aquelas relacionadas a recuperacdo de crédito;

- Monitorar a qualidade e capacidade de adimpléncia do crédito e de execugdo das
garantias negociadas, revisando-a periodicamente de acordo com a relevancia do
crédito para a carteira, qualidade do crédito e seu emissor, inclusive em virtude de este
ser ou nado listado em mercados organizados, bem como a complexidade da operacao.

Caso seja identificada a perda ou mesmo a diminuicdo relevante da capacidade de o
emissor honrar os pagamentos, e/ou as projecOes inicialmente realizadas pela
Sociedade ndo se concretizarem, a equipe de risco devera acompanhar as providéncias
tomadas pela equipe de gestdo para fins de liquidacdo das posi¢cdes a medida em que a
liquidez e as condi¢cdes de mercado permitirem, sendo envidado os melhores esforgos
para evitar prejuizos as carteiras.

Risco de Liquidez: Possibilidade do fundo de investimento ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive
as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacGes diadrias e sem
incorrer em perdas significativas, bem como de o fundo de investimento ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagao
ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no
mercado.

Utilizamos os fundamentos estabelecidos pela Diretriz ANBIMA para o Cddigo de
Administracdo de Recursos de Terceiros para o gerenciamento de risco de liquidez.
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Risco Operacional: define-se o risco operacional como a possibilidade de ocorréncia de
perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas
e sistemas, ou de eventos externos, o risco legal associado a inadequacao ou deficiéncia
em contratos firmados pela instituicdo, bem como a sancdes em razdao de
descumprimento de dispositivos legais e a indenizagdes por danos a terceiros
decorrentes das atividades desenvolvidas pela instituicdo. Define-se o gerenciamento
de risco operacional como o processo continuo de identificacdo, avaliagao,
monitoramento, controle, mitigacdo e documentacdo do risco operacional. Define-se
gue entre os eventos de risco operacional, incluem-se:

- Fraudes internas;

- Fraudes externas;

- Demandas trabalhistas e segurancga deficiente do local de trabalho;

- Préaticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

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

- Aqueles que acarretem a interrupcao das atividades da instituicdo;

- Falhas em sistemas de tecnologia da informacgao;

- Falhas na execuc¢do, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades da
instituicao.

Os processos sao mapeados assim como riscos e controles. Posteriormente sdo
analisadas probabilidade e o impacto de cada risco residual. Para eventos criticos sdo
criados planos de acao para mitigar a exposi¢cdo. A revisdao se da no minimo a cada 12
meses.

Outras métricas e ferramentas especificas podem ser adotadas para atender diferentes
niveis de complexidade e particularidades de fundos ou classes de fundos de
investimento.

A Sociedade adota um plano de contingéncia visando orientar a conduta dos seus
colaboradores no caso de impedimento do funcionamento normal do seu escritério,
evitando assim uma paralisacdo prolongada que possa gerar maiores prejuizos. Na
impossibilidade de acesso aos sistemas de gestdo de riscos utilizados através dos
computadores da Sociedade, estes poderdo ser acessados de forma remota, evitando a
paralisacdo das atividades sociais.
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Com relacdo ao risco operacional oriundo das corretoras de valores mobilidrios
utilizadas pela Sociedade como plataforma para a atividade de gestdo das carteiras dos
fundos, destaca que a Sociedade opera com mais de uma corretora, de modo que no
caso de contingéncia com uma das corretoras, as operacdes poderdo ser realizadas
através das demais com as quais a Sociedade possui contrato.

A falha humana, apesar de inevitdvel, é mitigada mediante a adocdo de manuais e
politicas internas e treinamentos visando a orientagdo da conduta dos colaboradores no
desempenho das atividades junto a Sociedade. Compete ao Diretor de Risco a
verificacdo da conduta dos profissionais que compdem a equipe de risco, orientando-os
caso verificada qualquer desconformidade.

As dareas de Risco produzem relatérios didrios, semanais e mensais para controle,
monitoramento, mensuracdo e ajuste permanente dos riscos. Em posse desses
relatérios, a Sociedade pode acompanhar os riscos incorridos pelos fundos de
investimento, inclusive aqueles em potencial.

O Diretor de Risco se reporta ao Comité Executivo, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos. Tais
reportes ocorrem através dos Comités de Risco, em reunides quinzenais, com o objetivo
de consolidar informacdes relacionadas a atividade de gestao de risco.

Em havendo desenquadramento passivo aos limites de investimento das carteiras, o
Diretor de Risco alertard o Comité Executivo, solicitando providéncias para o devido
reenquadramento, respeitado o melhor interesse dos investidores.

Os membros da equipe de risco tém a prerrogativa de zerar operacdes que extrapolem
os limites pré-estabelecidos, caso a equipe de gestdo nao adote as devidas providéncias
necessarias ao reenquadramento no prazo previamente definido.

Sem prejuizo do acima definido, a equipe de risco tem autonomia e autoridade para
guestionar os riscos assumidos nas operacdes realizadas pela Sociedade, ainda que estas
ndo acarretem no desenquadramento da carteira.
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A fim de cumprir o seu objetivo, esta Politica serd revisada a cada 12 (doze) meses, salvo
se os testes de aderéncia realizados evidenciem inconsisténcias que demandem revisao
em periodicidade menor. Sempre que alterada, serd mantido o controle de versdes, e
circulada aos colaboradores para conhecimento.

A versado vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade na
internet, bem como registrada na ANBIMA, sendo encaminhada nova versdao sempre
que alterado.



