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CAPITULO |
Objetivo

1.1. O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam a
mensuracdo, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, dos riscos das carteiras sob gestdo da Sociedade,
a fim de assegurar o enquadramento aos limites de investimento definidos em regulamento, bem como o
risco operacional relacionado as atividades sociais.

CAPITULO Il
Abrangéncia e Governanga

2.1. As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os colaboradores
dedicados a atividade de gestdo de riscos das carteiras sob gestdo, competindo ao:

(i) Diretor de Risco: a responsabilidade pela definicdo da metodologia de que trata esta Politica,
mensuracdo e o monitoramento dos riscos aos quais a Sociedade e os fundos de investimento sob gestao
encontram-se expostos, assegurando que sejam tomadas todas as providéncias necessarias para ajustar
continuamente a exposicao aos limites de risco previstos nos respectivos regulamentos.

Neste sentido, compete ao Diretor de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas nesta Politica, a analise
dos relatdrios internos de risco, verificacdo da observancia da metodologia e demais procedimentos ora
definidos pela equipe de risco. Ademais, é de sua responsabilidade a orientacdo da equipe no que se refere
ao armazenamento dos materiais que documentam as decisdes havidas, por um periodo minimo de 5
(cinco) anos.

(ii) Equipe de Risco: elaboracdo dos relatdrios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e pontos de
atencdo, os quais devem ser enviados aos membros das equipes de risco e de gestdo e Diretoria, quando
aplicavel; realizacao de testes de aderéncia aos parametros utilizados nos sistemas e verificacdo da eficacia
das métricas utilizadas, no minimo, anualmente.

2.2. A drea de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas fun¢des e tomada de decisdao
na sua esfera de atuacao, sem qualquer subordinacdo as demais areas da Sociedade.

2.3. 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 para enquadramento dos fundos
no prazo acordado ou ndo apresente plano para reenquadramento no mesmo prazo.

2.4. Sem prejuizo do acima definido, a equipe de risco tem autonomia e autoridade para questionar os
riscos assumidos nas operacOes realizadas pela Sociedade, ainda que estas ndo acarretem no
desenquadramento da carteira.



2.5. O Diretor de Risco se reporta diretamente a Diretoria da Sociedade, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos. Tais reportes ocorrem através
dos Relatérios de Risco enviados através de meio eletronico, com o objetivo de consolidar informacgdes
relacionadas a atividade de gestao de risco.

CAPITULO Il
Politicas de Gerenciamento de Riscos

A Sociedade é gestora de Fundos de Investimento Imobilidrios, cujos ativos investidos podem possuir
natureza iliquida ou sdo instrumentos financeiros derivados de ativos iliquidos.

Isto posto, a Sociedade apresenta a seguir as métricas adotadas para a identificagdo e acompanhamento
da exposicdo aos riscos inerentes as carteiras:

1) Risco Operacional

3.1.1. 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 paralisa¢do
prolongada que possa gerar maiores prejuizos. Na impossibilidade de acesso ao escritério, os colaboradores
poderdo acessar as informagdes necessdrias a atividade de gestdo de recursos de terceiros de forma
remota, na forma do Plano de Continuidade de Negdcios da Sociedade, evitando a paralisacdo das
atividades sociais.

3.1.2. A falha humana, apesar de inevitavel, é mitigada mediante a ado¢do de manuais e politicas internas
visando a orientacdo 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.

1)} Risco de Mercado

3.2.1. Risco de mercado consiste no risco de variacdo no valor dos ativos das carteiras dos fundos de
investimento sob gestao. Considerando a natureza dos ativos que compdem as carteiras dos fundos sob
gestdo, a avaliacdo acerca do risco de mercado para os ativos imobilidrios deve ser essencialmente
qualitativa, com base nas informag¢des obtidas no acompanhamento das atividades de gestao dos
empreendimentos investidos, sem prejuizo da analise quantitativa dos fundos de investimento investidos
negociados em mercados organizados.

Metodologia para Identificagao e Métricas de Mensuragao do Risco
3.2.2. A equipe de risco deve-se atentar aos seguintes riscos inerentes a aquisi¢cdo de ativos imobilidrios:
(i)  Risco Juridico: legalidade e viabilidade para aquisicdo de determinado imével com intuito de verificar

a possibilidade de perda do imdvel devido a disputas judiciais e/ou administrativas, assim como a
possibilidade da construcdao do empreendimento; e



(ii)  Risco ambiental: verificagdo de eventuais passivos que possam impactar diretamente no adquirente,
tornando-o responsdvel por eventual passivo ambiental do imével.

3.2.3. Com o propdsito de mitigar os riscos juridico e ambiental, a Sociedade poderd contratar terceiros
especializados para a realizacdo de due diligence nos iméveis alvo, identificando a existéncia e extensao
dos riscos supramencionados.

3.2.4. A mensuracgao do risco de mercado serd realizada pela Equipe de Risco com base nos relatdrios da
due diligence, compartilhando essa informacdao com o administrador fiducidrio, sempre que solicitado.

3.2.5. Reavaliag0es periddicas do valor de mercado dos imdveis sdo realizadas pela Equipe de Risco, a fim
de monitorar o risco de mercado, sendo a periodicidade da reavaliacao definida em fungao da exposi¢do
da carteira ao empreendimento e classificacdo de risco deste.

3.2.6. Testes de aderéncia Value at Risk (“VaR”) sao utilizados para afericdo da eficacia e da efetividade da
metodologia diante os resultados observados, por meio da comparacdo dos resultados efetivo e hipotético.
O teste de aderéncia do modelo VaR possibilita a andlise da vulnerabilidade de uma estratégia ou perda
maxima esperada, com base em condig¢des financeiras do passado selecionadas.

3.2.7. O Stress Test é utilizado para mensurar a perda maxima de uma carteira em cendrios extremos de
mercado, a fim de evitar uma exposicdo excessiva ao risco de mercado.

Processo de Acompanhamento Gerenciamento de Risco de Mercado

3.2.8. A primeira etapa do processo de gerenciamento consiste na definicdo dos parametros, métricas e
limites, os quais sao definidos pela Diretoria.

3.2.9. Na sequéncia da-se inicio ao monitoramento didrio do enquadramento do risco das carteiras e
utilizacdo dos limites de risco.

3.2.10. A drea de risco interage de forma proativa com a Equipe de Gestdo através da elaboracdo e
disponibilizacdao de relatério de exposi¢ao ao risco com periodicidade minima mensal, o qual conta com
métrica utilizada na estratégia de gerenciamento de riscos, limites e utilizacdo dos mesmos, contemplando,
inclusive, limites excedidos. A periodicidade da elaboracao e disponibilizacdao de relatdrio de exposicao ao
risco pode ser reduzida em virtude das caracteristicas de cada carteira.

) Riscos de liquidez

3.3.1. O risco de liquidez se caracteriza pela baixa ou mesmo falta de demanda pelos titulos e valores
mobilidrios integrantes das carteiras sob gestdo. Considerando a carteira de um fundo de investimento
imobilidrio, o risco de liquidez é mitigado mediante a ampla transparéncia outorgada aos investidores. Sem
prejuizo, a liquidez dos ativos deve sempre estar adequada ao prazo de pagamento dos resgates.

3.3.2. Deste modo, destaca-se que os Fundos de Investimentos Imobilidrios da Sociedade sdao constituidos
sob a forma de condominio fechado, de forma a ndo admitir o resgate de suas cotas, restando o risco de
liquidez bastante mitigado.



3.3.3. O calculo do tempo para liquidagdao dos ativos negociados em Bolsa considera o seu volume
negociado diariamente, de acordo com informacgdes providas pela B3. O tempo (em dias) para liquidagao
corresponderd ao volume existente na carteira dividido por 20% do volume médio negociado nos ultimos
dois meses.

3.3.4. Aanalise do Risco de Liquidez deve levar em consideracao (i) as cotizacdes individuais dos fundos sob
gestdo; (ii) o tempo necessdrio para liquidagao das posicdes; (ii) ciclo periddico de resgate, se houver, ou
se a liquidez é ofertada em datas fixas; (iii) as estratégias seguidas pela Equipe de Gestao; (iv) a classe de
ativos em que o fundo pode investir; (v) o grau de dispersao da propriedade das cotas (incluindo e excluindo
as cotas detidas por fundos geridos pela prépria empresa); e (vi) o histérico de resgates dos fundos.

3.3.5. Ademais, a referida andlise pode considerar ainda possiveis impactos atenuantes, agravantes e
outras carateristicas do produto que possam influenciar no passivo, tais como, mas nao limitado ao: (i)
prazo de cotizacdo; (ii) prazo de caréncia para resgate; (iii) taxa de saida; (iv) gates (limitadores do volume
total de resgates); (v) limite estabelecido nos regulamentos sobre concentracdo do cotista; (vi)
performance; (vii) fundos fechados para captacdo; (viii) captacao liquida negativa relevante; (ix) possiveis
influéncias das estratégias sobre o comportamento do passivo.

\)) Risco de concentragao

3.4.1. Os limites de concentracdo previstos na regulamentacdo em vigor e nos regulamentos dos fundos
geridos serdao observados pela Sociedade, de acordo com a politica de investimentos de cada fundo,
estando o risco de concentracdo devidamente apresentado em cada um dos regulamentos, sendo que o
percentual do patriménio liquido de cada fundo alocado em cada contraparte sera considerado na analise
do risco de concentracao.

V) Risco de crédito/contraparte

3.5.1. O Risco de Crédito consiste no risco dos emissores de titulos e valores mobiliarios adquiridos pelos
fundos sob gestdao ndao cumprirem suas obrigacdes de pagamento tanto o principal como os respectivos
juros de suas dividas para com os fundos. Dessa forma, o Risco de Contraparte sdo as possiveis perdas
proporcionadas pela impossibilidade de uma das partes cumprir obrigacdes referentes a negocia¢do de
titulos e valores mobiliarios.

3.5.2. O gerenciamento do risco de crédito consiste: (i) no processo de identificacdo e avaliacdo de riscos
existentes ou potenciais; (ii) do estabelecimento de limites consistentes com as estratégias de negdcios e
(iii) do seu efetivo monitoramento e controle.

3.5.3. A respeito dos ativos de crédito privado, a equipe de andlise de crédito analisara os documentos da
sociedade emissora do crédito visando avaliar sua capacidade em honrar as dividas, considerando dados
guantitativos e qualificativos. As informacdes, apesar de ndo se limitar, podem dizer respeito ao emissor,
prazos, taxas, indexadores, estrutura, pulverizacao, garantia e demais condicdes, conforme o ativo a ser
adquirido. Tais informacbes subsidiardo estudos técnicos, econémico-financeiros e mercadoldgicos,
observado o caso concreto, unindo analises quantitativas e qualitativas.



3.5.4. Para a analise de crédito privado serdao admitidos procedimentos que considerem os ativos de forma
individual ou coletiva, observando, no minimo a natureza e finalidade da transagao, a quantidade, valor,
prazo, andlise de varidveis e montante global, vencimentos e atrasos, nos casos de aquisicdo de parcelas
de operacdo. Ja no que se refere a aquisicdao de ativos de crédito privado, cujo risco esteja atrelado a um
projeto de desenvolvimento imobilidrio, deverd, dentre outras analises, considerar a viabilidade do projeto,
a demanda, renda e demais riscos.

3.5.5. No campo das analises individuais, a Sociedade observara as seguintes caracteristicas do devedor e
garantidor:

(i) a situacdo econdmico-financeira;

(ii) o grau de endividamento;

(iii) a capacidade de geracdo de resultados;
(iv) o fluxo de caixa;

(v) administragdo e qualidade de controles;
(vi)  governanga;

(vii)  pontualidade e atrasos nos pagamentos;
(viii)  contingéncias;

(ix) setor de atividade econ6mica;

(x) limite de crédito; e

(xi) risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos ativos.

3.5.6. Quando se tratar de pessoa juridica, serdo consideradas adicionalmente as informacdes de seus
controladores e as questdes relacionadas ao seu conglomerado ou grupo econémico.

3.5.7. No campo das analises coletivas, a Sociedade utilizara modelos estatisticos para avaliacao da base
dos sacados e/ou devedores, considerando os fatores de agrupamento de riscos de crédito similares.

3.5.8. Os principais riscos aos quais o investimento estara exposto devem ser identificados pela Sociedade
de acordo com a obtenc¢do das informagdes necessarias a devida analise de risco de crédito para compra e
acompanhamento do ativo, tais como:

(i) balangos anuais auditados;

(ii) balancetes periédicos;

(iii) rating, caso exista;

(iv) caracteristicas dos ultimos créditos emitidos pela empresa;

(v) organograma do grupo ou conglomerado que a empresa estd inserida;
(vi) fatos relevantes; e

(vii)  noticias da empresa ou do setor que possam ajudar na analise.

3.5.9. De maneira complementar aos documentos supramencionados, a Sociedade devera ter acesso aos
documentos pertencentes a operacao e a seus acessorios que reflitam a formalizacao juridica dos titulos
ou ativos investidos de forma adequada e, quando cabivel, a formalizacdo de garantias constituidas em
favor da operacao.



3.5.10. A Sociedade deve realizar as acdes necessdrias para a reavaliacdo periddica da exequibilidade das
garantias, e da qualidade dos principais devedores, emissores e garantidores, levando em consideragado a
relevancia do crédito para a carteira do fundo e a relevancia da garantia na avaliacdo do risco de crédito,
enquanto o ativo permanecer na carteira do fundo de investimento gerido pela Sociedade. Todas as
reavaliacdes sdo documentadas, e relatdrios sdo produzidos considerando esta Politica.

3.5.11. A Sociedade realiza o monitoramento das exposicdes a risco das operacbes de crédito. Esse
monitoramento consiste no cadastro das caracteristicas de diversos ativos, de modo a classifica-los por
devedor, instrumento de crédito, operacdo, tipo de garantia, existéncia de coobrigados, alocacdo entre
fundos, etc. Ademais, também é feita a precificagdo prépria dos ativos. Dessa forma, torna-se possivel o
monitoramento da exposicdo ao risco de crédito e a verificacdo de seu enquadramento nos parametros
estipulados pela Diretoria.

3.5.12. Caso seja identificada a perda ou mesmo a diminuigdo relevante da capacidade de o emissor honrar
0s pagamentos, e/ou as projecdes inicialmente realizadas pela Sociedade n3o se concretizarem, a equipe
de risco devera acompanhar as providéncias tomadas pela equipe de gestdo para fins de liquidacdo das
posicdes a medida em que a liquidez e as condi¢cdes de mercado permitirem, sendo envidados os melhores
esforgos para evitar prejuizos as carteiras.

CAPITULO IV
Desenquadramento das Carteiras

4.1. Em havendo desenquadramento passivo aos limites de investimento das carteiras, o Diretor de Risco
alertard o Diretor de Gestdo, solicitando providéncias para o devido reenquadramento ou apresentando
plano de reenquadramento, respeitado o melhor interesse dos investidores.

CAPITULO V
Revisao

5.1. A aderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficadcia das métricas utilizadas devem ser
revisadas anualmente, bem como sempre que necessaria a adequacao dos controles estabelecidos ou,
ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob gestao.

5.2. A presente Politica serd revisada anualmente, salvo se os eventos mencionados demandarem ajustes
em periodos menores.

5.3. A versdo vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade na internet, bem
como registrada na ANBIMA, sendo encaminhada nova versao sempre que alterado, no prazo maximo de
15 (quinze) dias da alteracdo.



