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1. INTRODUCAO

A presente Politica de Gestao de Riscos (“Politica”) tem como objetivo apresentar as
metodologias que a AVVERO ASSET GESTAO DE RECURSOS LTDA. (“AVVERO Asset”) utiliza
para fazer a gestdo de risco dos fundos sob sua gestao.

A AVVERO Asset desempenha como principais atividades: (i) a gestdo profissional de fundos
de investimento e carteiras de titulos e valores mobilidrios, sendo que, no caso dos fundos
de investimento, estes serdo constituidos, principalmente, como fundos exclusivos, fundos
de investimento em cotas de fundos multimercado, fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento em participacdo, fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios, fundos de investimento em direitos creditorios e
fundos de investimento em participagdo, os quais possuem ou podem possuir em suas
carteiras: agdes, opgoes, recibos de depdsitos de valores mobilidrios, cotas de fundos,
operagdes compromissadas, titulos publicos, titulos de renda fixa, debéntures, notas
promissorias, direitos creditérios, ativos de créditos em geral, bonus de subscricdo, e
instrumentos analogos. (“Fundos”).

O processo de gestdo de risco da AVVERO Asset foi elaborado em consonancia com as normas
vigentes, sobretudo a Resolugdo CVM n? 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme alterada
(“RCVM 21”), e com as diretrizes do C6digo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas para
a Administracdo de Recursos de Terceiros.

A AVVERO Asset possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica,
sendo que a administracao de risco tem como valor principal a transparéncia e a busca a
adequacao as politicas de investimentos e conformidade a legislacdao vigente. Os riscos que
os Fundos podem incorrer sao controlados e avaliados pelo Departamento de Risco e
Compliance, conforme abaixo definido, o qual esta totalmente desvinculado da area
responsavel pelos investimentos dos Fundos (“Area de Gestio”).

2. GOVERNANCA DO GERENCIAMENTO DE RISCO

A coordenagdo direta das atividades relacionadas a esta Politica é uma atribui¢do do(a)
Diretor(a) de Risco e Compliance da AVVERO Asset, conforme indicado em seu Formulario
de Referéncia e Contrato Social, na qualidade de seu diretor estatutario e diretor responsavel
pela gestao de risco das carteiras de valores mobiliarios sob gestdo da AVVERO Asset
(“Diretor(a) de Risco e Compliance”).

O(A) Diretor(a) de Risco e Compliance, que exerce suas fungdes com independéncia frente a
Area de Gestio da AVVERO Asset, se reporta diretamente ao Comité de Risco e Compliance,
e nao pode atuar em qualquer atividade interna ou externa que limite a sua independéncia,
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incluindo fungdes relacionadas a gestdo de recursos, intermediacdo, distribuicdo ou
consultoria de valores mobiliarios.

Sao as responsabilidades do(a) Diretor(a) de Risco e Compliance com relagdo a presente
Politica:

i.  Garantir o cumprimento e a qualidade de execucao das disposi¢coes desta
Politica;

ii.  Realizar andlises para monitorar a exposi¢do das carteiras dos Fundos aos
riscos descritos nesta Politica;

iii.  Produzir e distribuir periodicamente relatérios com a exposicdo a risco de
cada Fundo para a equipe de gestao de recursos, devendo a frequéncia ser
determinada pelo Comité de Risco e Compliance;

iv.  Comunicar ao(a) Diretor(a) de Investimentos e ao Comité de Risco e
Compliance eventuais excessos dos limites definidos para os Fundos, para que
o(a) Diretor(a) de Investimentos possa tomar as providéncias necessarias
para reenquadramento;

v.  Buscar a adequacdo e mitigacdo dos riscos descritos nesta Politica;

vi.  Quando aplicavel, acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelo
administrador fiduciario dos Fundos e verificar se o calculo da cota esta de
acordo com o Manual de Marcac¢do a Mercado disponibilizado;

vii.  Fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisdes tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica,
bem como daquelas tomadas no ambito do Comité de Risco e Compliance; e

viii. ~ Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de
Contingéncia e Continuidade de Negocios da AVVERO Asset (“Plano de
Contingéncia”).

O(A) Diretor(a) de Risco e Compliance podera contar, ainda, com outros Colaboradores para
as atividades e rotinas de gestdo de risco, com as atribui¢coes a serem definidas caso a caso,
a depender da necessidade da AVVERO Asset em razdo de seu crescimento e de acordo com
a senioridade do Colaborador.

Todas as questdes inerentes ao gerenciamento de risco sdo apresentadas para apreciacao do
Comité de Risco e Compliance, composto pelo(a) Diretor(a) de Risco e Compliance,
Diretor(a) de Gestao e pelos demais membros da Departamento de Risco e Compliance assim
convocados por qualquer um dos seus membros.
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0 Comité, no que se refere a presente Politica, define as diretrizes gerais de gerenciamento
de riscos de mercado, de liquidez, de crédito e contraparte, de concentragdo, legais,
operacionais e regulatorios, incluindo a metodologia de afericao, os niveis de risco aceitaveis
e os procedimentos de monitoramento.

As reunides do Comité de Risco e Compliance serdo realizadas ordinariamente em
periodicidade trimestral ou extraordinariamente caso haja necessidade, e suas deliberagdes
serdo registradas por e-mail. Conforme ja mencionado, vale destacar que o(a) Diretor(a) de
Risco e Compliance possui total autonomia no exercicio de suas atividades, inclusive para
convocar reunides extraordinarias do Comité de Risco e Compliance para discussao de
qualquer situacao relevante, por ndo ser subordinada a equipe de gestao de recursos.

0 descumprimento ou indicio de descumprimento de quaisquer das regras estabelecidas no
Codigo de Etica e Conduta, no Manual de Compliance, nesta Politica, bem como das demais
normas aplicaveis a AVVERO Asset por qualquer de seus Colaboradores, inclusive pelo(a)
Diretor(a) de Gestdo, serad avaliada pelo Comité de Risco e Compliance, o qual definira as
sangdes cabiveis, nos termos do Cédigo de Etica e Conduta, do Manual de Compliance e nesta
Politica, garantido ao Colaborador, o direito de defesa. Caso o Colaborador cuja conduta
estiver sendo avaliada faca parte do Comité de Risco e Compliance, este ficard impedido de
votar.

Sao atribuicées do Comité de Risco e Compliance com relagdo a presente Politica:

i.  Aprovacao e revisao dos critérios, metodologias e métodos de mensuracao dos
riscos e dos procedimentos de controle adotados pelo(a) Diretor(a) de Risco e
Compliance;

ii.  Aprovacdo e revisdo dos limites de risco das carteiras de valores mobilidrios
(incluindo as carteiras dos Fundos sob gestdo da AVVERO Asset) e
acompanhamento de eventuais excessos e das acdes adotadas para
enquadramento, conforme informacdes apuradas e apresentadas pelo(a)
Diretor(a) de Risco e Compliance;

ili. ~Aprovagcdo de novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e
definicdo dos respectivos limites de exposicao de risco;

iv.  Aprovacdo dos modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas
informacgdes ndo sejam facilmente obtidas nas fontes primarias e secundarias;

v.  Determinagao dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou
ocorréncia de eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas
potenciais e a possibilidade de sair da posicao ou executar operac¢des de hedge;
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Vi.

vii.

Avaliacdo e acompanhamento da resolu¢do de eventuais falhas operacionais;
e

Revisdo e atualizacdo anual das disposi¢des desta Politica e do Plano de
Contingéncia.

3. PRINCIPIOS GERAIS

No exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribui¢cdes e responsabilidades em

relacdo aos Fundos, a AVVERO Asset desempenhara suas atribuicoes em conformidade com

a politica de investimento dos referidos Fundos e dentro dos limites do seu mandato,

promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes a eles relacionadas,

devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar a

administracao de seus proprios negocios.

Sdo considerados principios norteadores desta politica de gerenciamento de liquidez:

L.

il.

iii.

iv.

vi.

vii.

viil.

Formalismo: representa um processo formal e define a metodologia para
controle e gerenciamento do risco de liquidez;

Abrangéncia: abrange todos os Fundos constituidos sob a forma de
condominio aberto, para os quais os cotistas podem solicitar o resgate de cotas
a qualquer momento. Excetuam-se destas diretrizes os fundos exclusivos e/ou
restritos;

Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos acima estdo
comprometidos com as melhores praticas de mercado;

Comprometimento: a AVVERO Asset possui o comprometimento em adotar
politicas, praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de risco
de liquidez;

Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da AVVERO Asset deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas;

Objetividade: as informagdes a serem utilizadas no processo de gerenciamento
de risco de liquidez devem ser preferencialmente obtidas de fontes
independentes;

Frequéncia: o monitoramento deve ser realizado periodicamente; e

Transparéncia: a presente politica deve ser registrada na ANBIMA sempre em
sua forma mais atualizada.
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4. SISTEMAS E SERVICOS UTILIZADOS PARA CONTROLE DE RISCO

O Departamento de Risco e Compliance realiza monitoramento dos mercados em relagdo aos
principais riscos relacionados aos Fundos. Com o auxilio de controles internos da AVVERO
Asset, sob supervisdo do(a) Diretor(a) de Risco e Compliance, sdo gerados relatérios
semanais de exposicdo a riscos para cada veiculo, o qual refletir4, também, os
enquadramentos constantes dos regulamentos dos fundos de investimento e nos contratos
de carteiras administradas.

2.2.  SISTEMAS UTILIZADOS PARA CONTROLE DE RISCO

O Departamento de Risco e Compliance realiza um monitoramento periédico em relagdo ao
risco de liquidez e aos enquadramentos constantes dos regulamentos dos fundos de
investimento. Para o risco de mercado o Departamento de Risco e Compliance realiza um
monitoramento periédico para acompanhar risco das carteiras calculando as principais
métricas como Value at Risk (VaR) e stress test. Para o risco de crédito analisamos a
capacidade de pagamento do devedor. Para realizar essas atividades, o Departamento de
Risco e Compliance se utiliza de banco de dados e sistemas de informag¢des independentes,
sdo processados em Power Bl e planilhas Excel para complementar as analises. A equipe de
analise conjuntamente com o Departamento de Risco e Compliance monitora a performance
dos Fundos de Direitos Creditorios em que a gestora acompanha ou tenha investimentos.

0 administrador fiducidario dos Fundos é responsavel pela precificacdo dos ativos do
portfélio conforme regras definidas na regulamentacdo em vigor, que é acompanhada
pelo(a) Diretor(a) de Risco e Compliance. A AVVERO Asset também faz uso de assessoria
juridica especializada contratada junto a terceiros quando necessario.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o(a) Diretor(a) de Risco e Compliance notificara
imediatamente o(a) Diretor(a) de Investimento para que realize o reenquadramento a partir
da abertura dos mercados do dia seguinte. Sem prejuizo do disposto acima, o(a) Diretor(a)
de Risco e Compliance podera realizar uma analise subjetiva da concentracdo das carteiras
e, caso identifique um risco relevante, devera sugerir a ado¢do de um plano de agdo para
mitigacdo do referido risco.

Na inobservancia de qualquer dos procedimentos aqui definidos, bem como na identificacao
de alguma situagdo de risco nao abordada nesta Politica, o(a) Diretor(a) de Risco e
Compliance devera adotar as seguintes providéncias:

i. Receber da Area de Gestdo as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;
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ii.  Estabelecer um plano de a¢do que se traduza no pronto de enquadramento das
carteiras dos Fundos aos limites previstos em seus documentos regulatorios
ou nessa Politica vigente; e

iii.  Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela AVVERO Asset.

Em quaisquer casos, o(a) Diretor(a) de Risco e Compliance esta autorizado a ordenar a
compra/venda de posi¢des para fins de reenquadramento das carteiras dos Fundos. Os
eventos mencionados acima deverdo ser objeto de reproducdo no relatério anual de
conformidade, conforme previsto no artigo 25 da Resolugdo CVM n? 21, apresentado até o
ultimo dia de abril de cada ano aos 6rgaos administrativos da AVVERO Asset.

5. RISCOS

Face ao perfil dos investimentos alvo da AVVERO Asset, o processo de avaliacao e
gerenciamento de riscos permeia todo o processo de decisdo de investimento, dessa
maneira, a atividade de administragdo de carteiras de valores mobiliarias composta pelos
Fundos, devera seguir os procedimentos abaixo determinados.

5.1. FUNDOS LIQUIDOS

5.1.1. Risco de Mercado

O risco de mercado de cada veiculo sera estimado e monitorado pelo VaR (Value at Risk)
e/ou pelo Stress Test. Ambos os métodos sdo utilizados para se assegurar que o risco do
veiculo estd em linha com as politicas definidas pela Area de Gestdo. O monitoramento sera
feito continua por intermédio de controles internos onde as posicoes sdo aprecadas e
analisadas. Os relatorios de risco de cada veiculo conterao andlises sobre o risco da carteira,
por categoria de ativo e por ativo individual.

0 VaR é uma métrica que representa a perda maxima esperada de uma carteira ou ativo para
um certo nivel de confianga e um determinado horizonte de investimento. Esse conceito é
disseminado e permite a representacao do risco de mercado por um unico valor monetario.

O Stress Test estima os impactos financeiros decorrentes de cenarios de mercado com
variagOes de precos e taxas acentuadas. Como o calculo de VaR captura apenas as variagdes
nos retornos em periodos normais, o Stress Test é uma ferramenta importante para
complementar o processo de gerenciamento de risco, principalmente em situa¢des de
grandes oscilacdes de mercado nas quais a volatilidade historica ndo considera essa futura
oscilagao.
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A AVVERO Asset atua na gestdo de Fundos, de forma que o monitoramento do risco dos
Fundos também ¢é realizado pelos respectivos administradores fiduciarios
(“Administrador”). Além de manter a guarda do cadastro de clientes da AVVERO Asset, o
Administrador também monitora o risco das carteiras (VaR e/ou Stress Testing) e eventuais
desenquadramentos de limites aos normativos vigentes aplicaveis, ao cumprimento dos
limites de acordo com os contratos e prospectos/regulamentos dos Fundos, conforme o caso.

E responsabilidade do Departamento de Risco e Compliance, drea independente da Area de
Gestdo, atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias
aos gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites de ativo ou conjunto de ativos,
de acordo com as politicas e manuais da AVVERO Asset, tais como, mas nao se limitando, a
esta Politica, ao Cédigo de Etica e Manual de Compliance e a Politica de Alocagio e Selecdo
de Ativos.

0 Departamento de Risco e Compliance também ¢é responsavel pela aderéncia da AVVERO
Asset aos normativos vigentes aplicaveis, bem como pelo cumprimento dos limites de acordo
com os contratos e regulamentos dos Fundos.

5.1.2. Risco de Crédito e Contraparte

Possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou
contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos pactuados ou a
desvalorizacdo do contrato de crédito, por conta da deterioragdo na classificacdo do risco do
tomador, da reducdo de ganhos ou remuneracgdes, de vantagens concedidas na renegociacao
ou de custos de recuperacao.

Nos termos do Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo de
orientar os gestores de recursos quanto aos procedimentos recomendaveis na aquisicao de
ativos representativos de dividas ou obrigacdes ndo soberanas (crédito privado), bem como
nos termos do Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracao de
Recursos de Terceiros, a aquisicdo de titulos privados demanda tanto o conhecimento
especifico por parte dos gestores de recursos quanto a necessidade de adogdo de
procedimentos proprios para o gerenciamento dos riscos incorridos pelas carteiras por
aqueles geridas.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicao direta a risco de crédito (divida,
depositos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposicdo através de derivativos,
seja pela colocacdo de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo risco de mercado da
posicdo adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Fundos, a AVVERO Asset verificara a
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento do

PoOLITICA DE GESTAO DE RISCO

Area Responsavel: Acesso: Data Versao:

Compliance e Risco Publico 01/10/2025
920




respectivo veiculo e, consequentemente, com a regulamentacao em vigor, a AVVERO Asset
determinard limites para a realizacdo de operacdes sujeitas ao risco de crédito, tanto em
nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse econdmico comum e,
quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisao antecipada em funcao do comportamento do tomador do crédito ou
outros eventos que possam impactar na decisdo de investimento inicial.

Para a defini¢do dos limites mencionados acima, deverao ser consideradas nao somente as
condi¢cdes normais do emissor e do mercado, mas também as condigdes estressadas com
base em cenarios de probabilidades e experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das
respectivas garantias, caso existam.

Além disso, a autorizacao de determinada operacao pelo Comité de Risco e Compliance nao
deve ser vista como autorizacdo automadtica para operagdes subsequentes de um mesmo
emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Fundos, vale destacar algumas das medidas
adicionais adotadas pela AVVERO Asset:

i.  Custodia Qualificada: Os Fundos contam com servigo de custddia qualificada,
de forma que todas as operacgdes de acdes listadas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa,
Balcdo sao liquidadas junto a um Unico membro de liquidacdo. Dessa forma, é
possivel que a AVVERO Asset realize a compensacao das operagdes de venda
de ativos com as operacdes de compra, liquidando apenas a diferenca das
operacoes e, portanto, mitigando o risco de crédito. Além disso, a escolha do
membro de liquidacao é feita de maneira criteriosa, privilegiando grandes
participantes do mercado e com menor risco de insolvéncia.

ii.  Ativosde Crédito Privado: Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado
nos Fundos deve ter limite previamente estabelecido para cada veiculo em seu
regulamento ou contrato, conforme o caso, ou pelo Comité de Risco e
Compliance. Conforme exposto acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de
crédito privado, o Comité de Risco e Compliance avaliara e definira um limite
maximo de exposicdo aquele emissor.

Neste sentido, os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito descritos nas alineas
acima para a empresa seguradora, fiadora ou avalista da operacdo; (iii) Previamente a
aquisicao de operacgdes, a AVVERO Asset deve se assegurar de que terd pleno acesso as
informacdes que julgar necessarias a analise de crédito para compra e para
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acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos documentos integrantes da
operacgdo ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a AVVERO Asset buscara utilizar a combinacao de analises quantitativas e
qualitativas. Em determinados casos, a utilizacao de calculos estatisticos baseados nos
indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma anadlise, também devidamente
documentada, que leve em consideracao aspectos como a reputacdao do emissor no mercado,
a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas
e outros indicadores relevantes.

Para fins de monitoramento dos Ativos de Crédito Privado, a AVVERO Asset adota as
seguintes praticas, ora constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no Cddigo
ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros:

i.  Levar em consideracgao os fluxos de caixa esperados, os prazos de pagamento
de resgate e os periodos em que os resgates podem ser solicitados e manter
caixa suficiente para um determinado periodo definido de acordo com as
caracteristicas dos investidores e dos investimentos da carteira dos Fundos;

ii. A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos
também deve ser um fator considerado na gestao de liquidez de ativos de
crédito privado; e

iii.  Senecessario, estabelecer uma taxa minima de conversio de carteira em caixa
ou um percentual de liquidez imediata das transagdes de crédito, a ser definida
pelo Comité de Risco e Compliance.

Os controles e processos da AVVERO Asset sdo capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Fundos, possibilitando armazenar
caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de parcelas,
datas de contratacdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de aquisi¢ao
pelo Fundos, informagoes sobre o rating da operagdo na data da contratacdo, e quando
aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operagdes cujo cedente ndo possua
retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo); (ii) fazer a precificacdo com base
no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a memoria de calculo, incluindo as
férmulas e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para
monitoramento das operag¢des adquiridas; e (iv) projetar fluxos de caixa ndo padronizados
e calcular valor presente das operagoes.

A AVVERO Asset deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditdrios, conforme o caso,
adquiridos pelos Fundos, com periodicidade de revisdao proporcional a qualidade de crédito
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- quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavaliacdes - e/ou a
relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas dos direitos creditérios,
se o caso, sendo necessario documentar todas as reavaliagdes realizadas.

As avaliagdes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar disponiveis para
o administrador fiducidario do fundo de investimento e para a ANBIMA, sempre que
solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacao em vigor.

Ademais, nas reavalia¢des, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execucao das
garantias dos ativos, quando relevante, conforme abaixo.

Toda alocagdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, é acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.

5.1.3. Risco de Liquidez

Para fins desta politica de gerenciamento de liquidez, risco de iliquidez significa a
possibilidade de os Fundos ndo serem capazes de honrar eficientemente suas obrigacoes
esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagao de
garantias, sem afetar suas operagdes diarias e sem incorrer em perdas significativas. O risco
de iliquidez também inclui a possibilidade de o veiculo nao conseguir negociar a prego de
mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagao ao volume normalmente
transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade.

A revisdo das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez definidas nesta politica
deve sempre considerar a evolucdo das circunstancias de liquidez e volatilidade dos
mercados, em funcao de mudanc¢as da conjuntura econdémica, da crescente sofisticacdo e
diversificacdo dos ativos, de forma a garantir que esses métodos reflitam adequadamente a
realidade de mercado.

De forma a permitir o monitoramento, a mensuragao e o ajuste permanentes dos riscos
inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios, esta politica de gerenciamento de
liquidez devera ser avaliada e revista sempre que necessario ou, no minimo, anualmente.

O controle da liquidez dos ativos inseridos nas carteiras dos Fundos é realizado através da
elaboracao de planilhas, com base na média do volume de negociacao diaria e comparado
com a magnitude total dos ativos individuais. De acordo com suas caracteristicas, os Fundos
devem operar com montante suficiente da posi¢do diaria em caixa ou ativos extremamente

liquidos.
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5.1.4. Risco de Concentragdo

Risco de perdas em decorréncia da ndo diversificacdo dos investimentos realizados pelas
carteiras, ou seja, a concentracdo em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades
de ativos ou setores da economia.

Para fins de gerenciamento de riscos de concentragdo, os relatérios das exposi¢cdes dos
Fundos devem conter detalhes das exposi¢des por ativo, setor, exposicao cambial, exposicao
aos juros pré-fixados e titulos indexados a inflacao.

A AVVERO Asset evita a concentragao excessiva, podendo o Comité de Risco e Compliance
estabelecer limites maximos de investimento em um dnico ativo, considerando seu valor de
mercado, ou determinado setor do mercado.

Ndo obstante, vale destacar que algumas carteiras dos Fundos podem ter estratégia
especifica de concentracdo em poucos ativos ou emissores, nao se aplicando o disposto no
paragrafo acima.

5.1.5. Risco Operacional

O Risco Operacional corre pela falta de consisténcia e adequagao dos sistemas de informacao,
de processamento e de operagdes ou por falhas nos controles internos. Esse risco advém
também de fragilidades nos processos, que podem ser gerados pela falta de regulamentacdo
interna e/ou pela auséncia de documentagdo sobre politicas e procedimentos. Essas
situa¢des podem conduzir a eventuais erros no exercicio das atividades e resultar em perdas
inesperadas.

O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de validacao dos
diferentes sistemas/planilhas em funcionamento na AVVERO Asset, tais como: programas
computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros. As atividades de controle
operacional consistem no controle e boletagem das operacdes, calculo paralelo de cotas dos
fundos sob sua gestdo, efetivacao das liquida¢des financeiras das operacgdes e controle e
manutencdo das posi¢des individuais de cada investidor.

A AVVERO Asset conta também com Plano de Contingéncia e Continuidade de Negocios que
define os procedimentos a serem seguidos, no caso de contingéncia, de modo a impedir a
descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram estipulados estratégias e
planos de acdo com o intuito de garantir que os servicos essenciais da AVVERO Asset sejam
devidamente identificados e preservados no caso de um imprevisto ou um desastre.

5.1.6. Riscos Regulatdrios

A atividade de gestao de carteira de valores mobiliarios desempenhada pela AVVERO Asset
é exaustivamente regulada pela CVM, sendo que em decorréncia da atuacdo de seus
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Colaboradores no desempenho de suas respetivas fungdes, a AVVERO Asset pode vir a sofrer
questionamentos ou san¢des no eventual caso de ser identificado qualquer descumprimento
de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuagao ativa do Diretor de Risco
e Compliance na fiscalizacdo das atividades, a AVVERO Asset possui e fornece aos seus
Colaboradores o Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos, e outros Manuais e
Politicas, os quais possuem os principios, valores e regras internas da AVVERO Asset,
inclusive sobre a preocupacdo na triagem e na contratacao de seus Colaboradores, bem como
tratam a respeito das regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a AVVERO Asset proporciona aos seus Colaboradores treinamentos anuais
quanto ao exposto acima e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-
fé no desempenho das atividades.

5.1.7. Risco Legal

O Risco Legal decorre do potencial questionamento juridico da execu¢do dos contratos,
processos judiciais ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela Instituicao
e que possam causar perdas ou perturbacdes significativas que afetem negativamente os
processos operacionais e/ou a organizacao da Instituicao.

A AVVERO Asset conta com assessoria juridica externa especializada para as demandas
diarias, bem como para auxiliar na mitigacao do risco legal na execucdo de suas operagoes e
contratos.

5.1.8. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacao a pratica da conducao dos
negocios da AVVERO Asset, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminuicdo da
receita.

A AVVERO Asset vislumbra nos meios de comunicagcdo um canal relevante de informagdo
para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicita¢des, sempre
que for possivel e nao houver obstaculos legais ou estratégicos. Nessas eventualidades, os
jornalistas serao devidamente informados.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicacdo com os meios de comunicacdo sera
supervisionada pelo Diretor de Risco e Compliance, que podera delegar essa funcao sempre
que considerar adequado.
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5.1.9. Risco Sistémico

Decorre de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicbes que provoquem danos
substanciais a outras instituicdes, ou uma ruptura na conduc¢do operacional de normalidade
do sistema financeiro em geral.

5.1.10. Controle de Operacées, Alocagées, Corretagem e Aluguel

O Departamento de Risco e Compliance é responsavel por conferir todas as operagdes e
posi¢des das carteiras com as corretoras e administradores. No caso de alguma operacao
ocorrer para mais de um veiculo, a alocacdo de cada operacdo entre eles sera feita
observando a Politica de Selecdo e Alocagdo de Investimentos e Politica de Rateio e Divisao
de Ordens da AVVERO Asset.

5.2. FUNDOS ILIQUIDOS

5.2.1. Risco de Mercado

O risco de mercado contempla a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuacao nos valores de mercado dos ativos que integram as carteiras dos Fundos. O risco
de mercado também deve levar em consideracdo, quando aplicavel, os riscos associados a
flutuagcoes dos mercados.

A AVVERO Asset buscara gerenciar este risco através de um monitoramento detalhado e
continuo destes mercados e, quando possivel, implementara medidas para minimizar a
exposicdo dos Fundos a estas oscilagdes. Estas poderao incluir, por exemplo, a venda de
posigoes.

A AVVERO Asset realiza o monitoramento por meio de planilhas proprietarias de risco de
mercado que apoiam o controle de risco. A variagdo das condi¢des econdmicas como taxa de
juros, inflagido e cambio podem afetar diretamente o resultado das companhias ou
sociedades, sendo que em caso de queda do valor dos ativos que compdem as carteiras, os
patrimdnios liquidos dos Fundos podem ser afetados negativamente.

A queda dos pregos dos ativos integrantes das carteiras pode ser temporaria, ndo existindo,
no entanto, garantia de que nao se estendam por periodos longos e/ou indeterminados.
5.2.2. Risco de Governanca

O risco de governanga consiste na possibilidade de haver uma administracdo deficiente nas
companhias ou sociedades investidas, afetando a sua gestao estratégica e operacional, o
tratamento dado a investidores e as condi¢coes de negociacdo dos seus valores mobiliarios.
Este risco podera ser significativo para os FIPs, ja que os seus ativos podem ser
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principalmente a¢des de companhias nao listadas em bolsa e/ou titulos representativos de
participacoes de sociedade limitadas e, portanto, com liquidez bastante restrita.

A AVVERO Asset buscara mitigar o risco de governanga através da participacao no processo
decisdrio das companhias ou sociedades, sendo que tal participacao podera ocorrer de uma
das seguintes maneiras: i) detencdo de acdes de emissdao da companhia investida que
integrem o bloco de controle; ii) celebracdo de acordo de acionistas; iii) eleicdo de
membro(s) do conselho de administracdo; iv) celebracdo de escritura de debéntures, as
quais deverdo possuir dispositivos que proporcionem influéncia na gestao, além de clausula
de vencimento antecipado; ou v) adogao de procedimentos que assegurem aos FIPs efetiva
influéncia na definicao de sua politica estratégica e na sua gestao.

5.2.3. Risco Ambiental e Social

O risco ambiental e social consiste na possibilidade de que as companhias ou sociedades
sofram perda monetdaria e de reputacao devido as suas operagdes causarem danos ao meio
ambiente ou prejudicarem as comunidades nos seus locais de influéncia.

A AVVERO Asset buscara mitigar estes riscos a partir do investimento em titulos ou valores
mobiliarios de sociedades ou companhias que mantenham boas praticas em termos da
gestdo do seu impacto ambiental e social. Estas praticas serdo consideradas como parte do
processo de realizacao de investimento inicial e monitoradas posteriormente.

5.2.4. Risco de Liquidez

O conceito de liquidez é definido como a capacidade de se negociar rapidamente um ativo
sem que seu pre¢o apresente variagcdes substanciais, por precos semelhantes aos quais os
ativos foram negociados recentemente, e com o volume de transacao almejado. O risco de
liquidez é determinado pelo nivel de dificuldade para encontrar compradores para um ativo
no prazo, volume e preco desejados. Tendo em vista que os ativos terdo liquidez bastante
limitada (em decorréncia da gestao ser limitada a Fundos que sejam constituidos como FIPs
e/ou FIDCs e/ou Flls), havera pouco escopo para mitigar este risco.

Os FIPs ou FIDCs ou FlIs sob gestdo da AVVERO Asset que sejam em forma de condominio
fechado, de modo que s6 é admitido o resgate das cotas ao final do prazo de durag¢do do fundo
ou mediante amortizacdo parcial durante o fundo. Caso estes Fundos precisem realizar uma
venda de ativos e nao haja liquidez, existe a possibilidade dos seus cotistas receberem ativos
como pagamento por um resgate ao final de seu prazo de duragdo ou uma amortizacao de
suas cotas, inclusive como parte do processo de liquidagao.

Neste caso, (i) podera nao haver mercado comprador para tais ativos, (ii) a definicdo do
preco de tais ativos podera ndo se realizar em prazo compativel com a expectativa do cotista,
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ou (iii) o preco efetivo de alienagdo dos ativos podera ser baixo, resultando em perdas para
0 cotista.

A AVVERO Asset nao podera garantir que o risco de liquidez ndo impacte os FIPs ou FIDCs
ou FllIs diretamente, mas buscara reduzir o risco de que a baixa liquidez dos ativos investidos
resulte em distor¢des no valor patrimonial dos Fundos através da realizacdo de uma
avaliacdo anual destes ativos com base em informac¢des de mercado, dados qualitativos e
financeiros divulgados pelas companhias ou instituicdes emissoras e precos de ativos
liquidos comparaveis.

Por outro lado, a presente Politica também tem como objetivo garantir que a AVVERO Asset
consiga honrar com as obrigagdes firmadas em nome dos Fundos sem incorrer em perdas
significativas ou afetar suas operag¢des diarias, apresentando as politicas internas que
possibilitam o gerenciamento da liquidez dos ativos componentes das carteiras dos Fundos,
bem como as medidas de contingéncia a serem adotadas no caso de situagdes de extrema
iliquidez.

0O(A) Diretor(a) de Risco e Compliance é responsavel pela produc¢do dos relatérios de risco
de liquidez das carteiras dos Fundos, notadamente no que se refere a disponibilidade de
caixa futura para cumprir as obrigacdes rotineiras e extraordinarias dos Fundos. Os
relatorios de risco de liquidez também sdo apresentados em todas as reunides do Comité de
Risco e Compliance para avaliacdo das métricas.

5.2.5. Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relacdo ao
cumprimento das obrigacdes contratuais de contrapartes, que pode resultar em perda
financeira, por conta de deterioracdo da qualidade de crédito, atrasos em pagamentos,
reducdo nos ganhos esperados ou eventual inadimpléncia, e consequentes custos de
recuperacao. Especificamente, o risco de crédito se refere ao ndo pagamento de recursos aos
Fundos, enquanto o risco de contraparte é relacionado ao ndo cumprimento de obrigacdes
contratuais.

Em caso de investimento em ativos de crédito, o Comité de Investimentos sera responsavel
pela aprovagdo de novos emissores e novas operagoes de crédito, pelo estabelecimento dos
limites de exposi¢do de cada contraparte, pelo acompanhamento das exposi¢cdes e pela
determinacdo dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de

eventos de inadimpléncia.

Os titulos de divida publica ou privada que integram as carteiras de valores mobiliadrios
geridas pela AVVERO Asset estdo sujeitos a capacidade dos emissores em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal estabelecidos nos contratos. Os titulos
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podem ter sua liquidez e valor de mercado impactados negativamente por alteracées nas
condi¢des econdmicas, legais e politicas que possam afetar as condi¢des financeiras e a
capacidade de pagamento dos emissores, ou mesmo pela deterioracdo da percepcdo dos
investidores em relacao a qualidade dos créditos dos emissores.

A classificacdo de riscos da operacgdo serd efetuada com base em critérios consistentes e
verificaveis, amparadas por informagdes internas e externas, contemplando, dentre outros:
a) Aspectos fundamentais de risco de crédito e de contraparte em operagdes com: (i)
situacdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); (ii) grau de
endividamento; (iii) capacidade de geracdo de resultados; (iv) fluxo de caixa; (V)
administracao e qualidade de controles; (vi) pontualidade e atrasos nos pagamentos; (vii)
contingéncias; (viii) setor de atividade economica; (ix) limite de crédito; e b) Objetivos da
operacao: (i) natureza e finalidade da transacao; (ii) conforme aplicavel, na medida em que
a garantia seja relevante para a decisdo com relacdo ao risco de crédito e de contraparte,
analise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relacao
a observancia dos requisitos formais para sua constituicao e as avalia¢cdes cabiveis com
relacdo a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execucgdo; (iii) valor; (iv) prazo;
(v) andlise de variaveis como yield, taxa de juros, duration, volatilidade, entre outras que
possam ser consideradas relevantes; e (vi) montante global, vencimentos e atrasos, no caso
de aquisicao de parcelas de operacao.

A AVVERO Asset se compromete a cumprir com suas responsabilidades pela avaliagao,
analise e monitoramento dos investimentos realizados por seus Fundos, que constituem seu
ativo, e pela conducdo de processos de identificacao de contraparte em consonancia com as
caracteristicas e a natureza de cada operacao realizada, de acordo com as diretrizes da
Politica Conhega Seu Cliente e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e do Financiamento do
Terrorismo da AVVERO Asset, ora previstas no Manual de Compliance da AVVERO Asset.

Por outro lado, a responsabilidade primaria pelo processo de Cadastro de Clientes e
implementacdo de procedimentos de Conhec¢a Seu Cliente (Know Your Client) para os
investidores dos Fundos, que constituem seu passivo, cabe ao administrador fiduciario, salvo
nos casos em que a AVVERO Asset estiver atuando na qualidade de distribuidora das cotas
dos Fundos.

5.2.6. Risco de Concentragdo

Quando uma carteira de valores mobilidrios apresenta concentracdo excessiva em poucos
ativos, pode ocorrer um aumento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito e de
contraparte. Para mitigar o risco de concentracdo, sdo definidos diversos limites de
concentracdao nos regulamentos dos Fundos, e o Comité de Risco e Compliance pode
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estabelecer limites de concentracdo para os ativos dos referidos Fundos e para as
contrapartes.

As posigdes das carteiras de valores mobilidrios aplicaveis serdo monitoradas pelo Diretor
de Risco e Compliance, que realiza o controle de enquadramento legal para prevenir
qualquer situacao inadequada dentro dos limites legais dos Fundos. Caso isso ocorra, o
gestor responsavel é imediatamente orientado a reenquadrar a posicao.

Para mitigar os outros riscos relacionados as companhias ou sociedades investidas, a
AVVERO Asset conduz processos de due diligence antes de realizar os aportes, analises
fundamentalistas periodicas para avaliacdo de performance, e projecoes de precificacio e
recuperabilidade. O(A) Diretor(a) de Risco e Compliance realiza apresentagdes periddicas
sobre os ativos investidos para avaliacdo do Comité de Risco e Compliance, conforme ja
mencionado nesta Politica.

Além disso, a participacdo da AVVERO Asset no processo decisério pode ocorrer inclusive,
mas nao limitadamente, pela detencao de a¢des ou quotas que integrem o respectivo bloco
de controle, pela celebracao de acordo de socios ou, ainda, pela celebracao de ajuste de
natureza diversa ou adoc¢ao de procedimento que proporcione efetiva influéncia na definicao
de sua politica estratégica e na sua gestao.

Por meio de tal atuagdo, a AVVERO Asset acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo
situacdes envolvendo cada uma das companhias ou sociedades investidas ou dos projetos,
que possa acarretar um aumento ou reducao do nivel de exposicdo a risco em cada
investimento e, consequentemente, em cada veiculo de investimento, mantendo registros
atualizados, nos termos da regulamentag¢do em vigor.

6. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em consideracao (i)
mudancas regulatdrias; (ii) eventuais deficiéncias encontradas; (iii) modifica¢des relevantes
nos Fundos; e (iv) mudangas significativas em processos, sistemas, operagdes e modelo de
negocio da AVVERO Asset.

Esta Politica podera ser também revista a qualquer momento, sempre que o Diretor de Risco

e Compliance entender relevante.

A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuragao e o ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios e
aprimorar controles e processos internos.
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Anualmente, o(a) Diretor(a) de Risco e Compliance deve realizar testes de
aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos aqui previstos ou por ele definidos.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discussao entre os 6rgdos de
administracdo da AVVERO Asset e eventuais sugestdes deverdo constar no relatorio anual

de Risco e Compliance, apresentado até o dltimo dia de abril aos 6rgdos de administracao da
AVVERO Asset.
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