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Esta Politica de Gestao de Risco foi elaborada de acordo com as politicas internas da
WE CAPITAL INVESTIMENTOS LTDA., inclusive o Cédigo de Etica e o Manual de
Controles Internos (“Politicas Internas” e “Gestora”, respectivamente), e estdo de
acordo com a Resolugao CVM n?2 21, de 25 de fevereiro de 2021 e ao Cédigo ANBIMA
de Administracdo de Recursos de Terceiros (“Politica de Gestdo de Risco”). A presente
Politica de Gestdo de Risco descreve, dentre outros pontos: (i) os procedimentos para
identificar e acompanhar a exposicdo das carteiras aos variados tipos de riscos; (ii) as
técnicas e métodos de precificacdo dos ativos; (iii) os limites de exposicao a risco; os
profissionais envolvidos; (iv) a periodicidade do relatério de exposicdo ao risco; e (v) a
periodicidade de revisdo da politica.

O responsdvel por esta Politica de Gestao de Risco é a_Sra. Ana L. A. Takahashi
(“Diretora de Compliance e Risco”), a quem cabera (i) verificar o cumprimento desta
Politica de Gestdo de Risco; (ii) encaminhar relatdrio da exposicdo a risco de cada
carteira de valores mobilidrios.sob gestdo da Gestora (“Relatério de Exposicdo”), para
as pessoas indicadas abaixo; (iii) supervisionar o trabalho da equipe de risco,
verificando o cumprimento dos procedimentos e aplicacdo das métricas acordadas; e
(iv) alertar o Comité -Executivo e. o Diretor de -Gestdo sobre eventuais
desenquadramentos de risco por ele verificados.

O Relatério de Exposicao devera ser encaminhado trimestralmente; e sempre quando
for necessdrio, a equipe de gestdo de recursos, inclusive a diretora de gestdo Sra.
Carolina R. Falzoni e ao/Comité Executivo.

O diretor responsavel pela gestdo de recursos deve tomar todas as providéncias
necessarias para ajustar a exposicdo a risco das’ carteiras, com base nos limites
previstos nesta Politica de Gestao de Risco e nos regulamentos dos Fundos.

A equipe responsavel pela gestdo de risco da Gestora é composta por 1 colaborador
além do Diretor Compliance e Risco, estrutura adequada e compativel com o tamanho
e complexidade da Gestora, em observancia ao disposto na Resolugao da Comissao
de Valores Mobiliarios n? 21, de 25 de fevereiro de 2021. A Gestora realiza a gestao
de fundos de investimento regidos pela ICVM n2 555, de 17 de dezembro de 2014, e
pela Resolugao CVM 175, de 23 de dezembro de 2022, de carteiras administradas e
atualizard esta Politica caso venha a realizar a gestdo de fundos estruturados, tais
como fundos de investimento em direitos creditérios, fundos de investimento
imobilidrio e/ou fundos de investimento em participacgdes.

A equipe de gestao de risco exerce sua fungdo de forma independente, ou seja, ndo
existe qualquer subordinacdo a drea de gestdo de carteiras. A equipe de gestdo de
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risco sera responsavel pelo monitoramento, mensuragdao e ajustes dos riscos dos
fundos de investimentos geridos pela Gestora.

A Gestora conta, ainda, com a atuac¢ao do Comité de Risco, que é érgdo incumbido de:
(i) Dar parametros gerais, orientar e aprovar a politica de risco;
(ii) Estabelecer objetivos e metas para a area de risco; e

(iii) Avaliar resultados e performance da area de risco, solicitar modifica¢des e
corregoes.

O Comité de Risco é formado pelo Diretor de Compliance_ e Risco e pela Diretora de
Gestao.

As reunides do Comité ocorrem de.forma ordinaria, formalmente, em periodicidade
mensal. No entanto, dadaa estrutura da Gestora, discussdes sobre os riscos dos
portfélios podem acontecer com mais frequéncia, em particular em momentos de
maior agitagdo nos mercados. O «Comité também- podera ser convocado
extraordinariamente, em caso de necessidade ou oportunidade.

As decisGes do Comité de Risco deverdo ter o voto favoravel, no minimo, do Diretor
de Compliance e Risco. Nesse sentido, as decisdes do Comité em matéria de gestao
de risco deverdo ser tomadas preferencialmente de forma colegiada, sendo garantido,
contudo, ao Diretor'de Compliance e Risco 0 voto de qualidade e a palavra final em
todas as votagdes. Em relagdao a medidas corretivas e medidas emergenciais, o Diretor
de Compliance e Risco podera decidir monocraticamente. As decisGes do Comité de
Risco serdao formalizadas em ata.

Abaixo seguem as metodologias utilizadas para o controle de Risco dos ativos geridos.
Cada cliente possuira seu Investment Policy Statement, ou Mandato, no qual serdo
definidos: (i) parametros de risco de mercado, (ii) parametros de liquidez, (iii)
limitacOes de concentracgdo, (iv) limitagGes para exposicao ao risco de crédito.

l. RISCO DE MERCADO

Para acompanhar e limitar o Risco de Mercado, serdo utilizadas, em combinacao, trés
variaveis:

(i) VaR: Value at Risk, é a perda maxima possivel de um fundo ou carteira
considerando um intervalo de confianga de 95%. Serd usada para ativos
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individuais (usando os parametros histéricos de cada um) e depois calculado
para a carteira.

(ii) Cenario de stress: talvez a medida mais importante, sera calculado a pior
perda possivel para cada ativo dentro de um determinado espago de tempo (5
dias ou 1 més), usando parametros oficiais fornecidos pela BM&F e nossas
estimativas internas, para entdo calcular a pior perda possivel para o fundo ou
carteira em questdo. Cada mandato terd um cenario mdaximo de stress
permitido, o qual sera monitorado pelo Diretor de Compliance e Risco.

(iii) Exposicdo: para cada classe de ativo haverd um limite maximo de exposicao,
derivado de cenario maximo de estresse definido pelo cliente, sendo que este
limite sera controlado e monitorado pelo Diretor de Compliance e Risco.

Nesse sentido, para o cdlculo de stress é utilizado o pior resultado obtido com a
posicdo atual da carteira para uma oscilacdo de 5 (cinco) dias dos valores primitivos
de risco, observadas em datas passadas, caso se repetissem hoje. O calculo dos
resultados é feito reprecificando os produtos na carteira, utilizando.a série de Taylor,
com aproximacgdo dada pela utilizagdo de Delta, Gamma e Veja de cada fator de risco
primitivo e de suas oscilacGes historicas observadas. O valor do stress é dado pelo
maior prejuizo para a.carteira como um todo.e os valorespara.cada book, estratégia
ou produto sao dados pela contribui¢ao destes no stress da carteira, todos na mesma
data.

O sistema de monitoramento de risco utilizado para acompanhamento destas
métricas gerenciais e<regulatdrias é o €Compliance Portfélio Manager (CPM) da
empresa Lote 45, 0 qual tem sua estabilidade e funcionamento acompanhado
diariamente também pela We Capital.

Periodicamente é realizado um teste de aderéncia das métricas de risco em relagcdo a
medidas histéricas com o@bjetivo de validacdo dos resultados e garantir a eficacia do
controle.

Il RISCO DE LIQUIDEZ

Risco de liquidez pode ser explicado como a possibilidade de um fundo nao ser capaz
de honrar eficientemente suas obrigacdes, esperadas e inesperadas, correntes e
futuras, sem afetar suas operacdes didrias, e em sem incorrer em perdas significativas.
De forma pratica, o risco de liquidez pode ser explicado como a possibilidade de um
fundo ndo conseguir negociar, a precos de mercado, uma posicdo devido ao seu
tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de
alguma descontinuidade no mercado.
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Apesar de a responsabilidade pelo risco de liquidez ser dividida com o Administrador
dos fundos geridos pelo Gestor, temos como norma comunicar o Administrador em
casos de eventos de iliquidez dos ativos financeiros componentes da carteira do
fundo.

Sendo assim, para cada ativo da carteira sera estimado semanalmente um parametro
de liquidez, que sera cruzado com o tamanho da posi¢ao e, assim, gerar um relatério
no sistema de Risco informando quantos dias serdao necessarios para liquidagao total,
ou parcial, da carteira. Cabe aos gestores terem ciéncia desta informacdo, bem como
aos clientes.

Outro ponto importante é o risco de liquidez do passivo. Sendo o fundo exclusivo
aberto, é importante:

(i) Que seja definido no IPS (Mandato) do cliente qual a porcentagem a ser
deixada em caixa/liquidez imediata, mediante um estudo de planejamento
financeiro do cliente. No caso do cliente ndo expressar a‘intencao de utilizar
0S recursos no curto prazo, o time de Investimentos buacard manter a alocagao
entre 20% e 30% em ativos liquidos como fundos Dl e titulos publicos.

(ii) Que o cliente sempre esteja ciente, através do seu relatério mensal, de sua
Curva de Liquidez, ou seja, do tempo que levara para_resgate total de seus
ativos do fundo: Nas reuniGes periédicas com os clientes é sempre revisto o
planejamento da liquidez / a necessidade de realizar realozagdes.

Para os fundos abertos, sera contemplado uma modelagem estatistica de previsao de
resgates didrios em que se assume a sensibilidade com a dispersdo de cotas.

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira dos fundos,
inclusive em decorréncia dos pedidos de resgate incompativeis com a liquidez
existente, ou que possam implicar alteracdo do tratamento tributdrio de algum dos
fundos ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, a Gestora podera
solicitar que a Administradora declare o fechamento para a realizacdo de resgastes do
Fundo sem liquidez, sendo obrigatdria a convocacdo de Assembleia Geral, na forma
do regulamento do Fundo correspondente, para tratar sobre as seguintes
possibilidades:

(i) Reabertura ou manutencdo do fechamento do Fundo para resgate;

(ii) Possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios;
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(iii) Cisdo do Fundo; e
(iv) Liquidagao do Fundo.
1. RISCO DE CONCENTRAGAO

O Risco de Concentragdo se caracteriza pela concentragao de investimentos de
carteiras de valores mobilidrias em um mesmo ativo financeiro, que pode
potencializar a exposi¢ao da Carteira aos riscos inerentes ao ativo financeiro alvo da
concentragao.

IPS (Mandato):. Na definicdo do mandato de cada cliente, sdo apresentadas
alternativas de portfdlios com perfis diferentes de riscoe retorno, cada qual com um
comportamento distinto em situacOes de estresse de mercado (exemplificado através
de métricas como drawdown, perda esperada e/ou tracking error). Estabelecida a
tolerancia de cada cliente a tais situagdes, aPolitica de Investimento é definida de
forma que a alocagdo sugerida em cada estratégia seja condizente com o perfil de
risco apresentado. Tais limites podem ser diferentes daqueles definidos no Comité de
Risco, desde que; novamente, se enquadre no perfil buscado e seja de ciéncia do
cliente.

Ha mandatos que possuirdo restricdes maiores, e outros menores. Tudo terd que estar
explicito no IPS ou Mandato de cada cliente, observados osdimites de concentracao
previstos na regulamentagdo vigente.

Na auséncia de limites impostos via Mandato, serdo feitas ressalvas adicionais ao
Risco de Mercado da carteira para o cliente, pois uma alta concentragdo na carteira
pode aumentar, em alguns casos, as perdas possiveis em cenarios de estresse.

V. RISCOS DE CREDITO E CONTRAPARTE

Risco de Crédito é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras
nos termos pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da
deterioracdo na classificacdo de risco do tomador, a reducdo de ganhos ou
remuneragoes, as vantagens concedidas na renegocia¢do e aos custos de recuperagao
de crédito.

Durante a gestdo do risco de crédito, a Gestora observard os seguintes principios:
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(i) Independéncia na avaliacdo: a avaliacdo deve ser independente e nao deve
considerar os potenciais ganhos da operacdo de forma isolada;

(ii) Mecanismos de mitigacdo de risco: a politica de gerenciamento de risco de
crédito, na medida do possivel, visard ao estabelecimento de mecanismos de
mitigacao de risco;

(iii) Monitoramento por processos e instrumentos: processos serao estabelecidos
e indicadores e instrumentos serdo criados para medir, monitorar e controlar
o risco de crédito inerente a seus produtos;

(iv) Continuidade: o monitoramento da carteira deve ser continuo; e

(v) Conformidade: dever-se-d avaliar a conformidade das operacdes com as
normas e legislagao em vigor no Brasil.

Seguindo o disposto no. Oficio-Circular/CVM/SIN/NQ 6/2014 e no Cdédigo de
Administracdo de Recursos de Terceiros, a analise de créditos e contrapartes feita pela

Gestora devera verificar os.seis elementos abaixo:

(i) Carater: fatores como a_pontualidade do devedor no cumprimento de suas
obrigacdes e a sua expériéncia no ramo;

(ii) Capacidade: eficiéncia de diferentes setores de um determinado negdcio e sua
habilidade em gerar retornos;

(iii) Capital: indices financeiros como lucratividade, endividamento e liquidez;
(iv) Colateral: aspectos das garantias apresentadas;

(v) Condicdes: analise referente da existéncia de concorrentes ao negécio do
devedor; e

(vi) Conglomerado: verificacdo do grupo econdmico do qual o devedor faz parte.

N3o obstante, a andlise de crédito se dard em quatro etapas, conforme descrito
abaixo.

1. Analise Qualitativa
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Com base nas indicacbes e analises recebidas de parceiros, serdo revisados aspectos
estratégicos do investimento, como adequacdo do prazo, taxas, relacdo risco-retorno,
e contexto da composicdo da carteira com o titulo. Além disso, serdo analisados
aspectos da atividade e do setor econdmico em que o emissor atua. Na analise
qualitativa também serdao consideradas as restrigdes de investimento em crédito
privado impostas pelo Cédigo de Administracdo de Recursos de Terceiros, sendo
apenas permitidos investimentos em papéis de emissores que se submetam
anualmente a auditoria.

A Gestora leva em consideracdo informacoes de Relatérios de Classificacao de Risco
emitidas por agéncias de rating em suas analises, mas conduz sua propria analise
gualitativa sobre o emissor (nos termos aqui previstos). A Gestora também podera
adquirir ativos sem classificacdo de risco por agéncia, com base na analise satisfatoria
da operacao.

Em se tratando de auditoria em balanco de emissores, a Gestora, em regra, nao fara
investimento em empresas ndo auditadas por auditoria independente. Pode,
contudo, adquirir tais titulos se houver compromisso de realizacdo de auditoria no
exercicio social seguinte.

2. Simulagao de Cenarios

Esta etapa do processo envolve a andlise de stress, com<a tentativa de antever
cenarios que possam impactar o perfil de crédito da operagdo. Os responsaveis por tal
analise verificarao as condigdes macroeconomicas relacionadas ao setor sob andlise,
dando énfase a aspectos como sazonalidade, setores com maior/menor sensibilidade
a renda, riscos de intervencdes governamentais (protegdes alfandegarias, subsidios,
etc.) e impactos de ordem regulatdria e cambial.

3. Checagem restritiva

A Gestora podera realizar pesquisas restritivas sobre o emissor do crédito quais sejam,
consulta restritiva no tocante ao CNPJ da empresa e CPF dos acionistas; certiddes:
CND - (Divida Ativa da Unido); e Certiddes negativas: INSS, FGTS, ICMS, ISS,
Contribuicdes e Tributos Federais. A Gestora também podera aproveitar analises

feitas por terceiros e utilizar checagens prévias realizadas por parceiros confidveis.

4, Limites por Ativo de Crédito e Governanca

2469863v1

Rua Iguatemi, 151 — Cjto 231 - Itaim Bibi - Sdo Paulo - SP 01451-011 | wecapital.com.br | T 5511 31350570




WE CAPITAL

Como Gestor de Patrimonio, a Gestora seguira os limites de concentragdo (por ativo
e/ou emissor) estabelecido nos regulamentos dos fundos geridos e/ou pelo mandato
fechado individualmente com cada cliente.

A Gestora ndo estabelece um sistema de rating interno para operagdes, adquirindo
apenas os ativos que passem por seu processo de andlise como probabilidade nula ou
baixa de default.

A Gestora nao realizard operagGes com empresas integrantes de seu Conglomerado
ou Grupo Econémico. Em caso de operac¢des envolvendo o Conglomerado ou Grupo
Econdmico dos administradores fiducidrios dos fundos geridos, a Gestora n3do vé
hipotese de conflito de interesses (ja que é independente) e sempre usard, para
avaliagdo, os mesmos critérios aplicaveis aos demais ativos.

5. FIDC e Flls

A Gestora ndo realiza a gestdo de FIDCs e/ou-de Flls, como exposto na introdugdo a
Politica.

6. Monitoramento

Concluida a andlise de crédito, a Gestora gerencia o risco de crédito por meio da
definicao de limites minimos de qualidade de crédito de emissor, de contraparte ou
de intermediario, medida por agéncia de ‘rating’; limites de exposicdo por emissor ou
contraparte, nominais ou como um percentual do patriménio liquido do fundo ou
carteira administrada; e limites consolidados nominais por emissor, contraparte ou
intermediario.

Quando aplicavel, o monitoramento dos emissores sera constante. A periodicidade da
revisdo sera proporcional a qualidade de crédito (ou seja, quanto pior a qualidade,
mais curto serd o intervalo entre as reavaliacGes) e/ou a relevancia do crédito para a
carteira.

Ainda com relagao ao risco de contraparte, ha dois tipos de riscos mais comuns a nossa
estratégia de gestao:

Em 12 |ugar, o risco de contraparte no uso que faremos de derivativos diretamente na
carteira de nossos clientes. Neste quesito, a We Capital fara opera¢des apenas com
bancos e corretoras classificados como instituices de 12 linha, com baixo risco de
crédito e rating acima de AA. Pretendemos com isso minimizar o risco de contraparte
inerente ao negécio.
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O 22 tipo de risco se refere ao risco advindo da possibilidade de o patrimonio liquido
do fundo de investimento selecionado por nds para a carteira dos clientes vir a ficar
negativo em fung¢ao do uso de alavancagem, exigindo aporte adicional de recursos por
parte dos cotistas. Tal risco pode decorrer do uso de fundos de terceiros que utilizam
estratégias alavancadas, notadamente na classe de fundos Multimercado e por vezes
Acdes. Esse risco é enderecado através de limites de exposicdo por fundo, por gestora
e por Estratégia de Investimento, determinadas em nosso comité de Risco e no
proprio IPS (Mandato) de cada cliente.

Em relacdo ao colateral (garantias) dos ativos de crédito, quando existente, a Gestora
avaliara a quantidade de cobertura oferecida (sempre que possivel, com valor
estabelecido em laudo de avaliacdo de terceiro independente) juntamente com a
facilidade de execucdo (ex:.imodvel operacional ou desvinculado da operacdo). A
perfeita formalizacdo dos documentos de garantia também é verificada durante o
processo de desembolso da operagao.

Como monitoramento da garantia oferecida, a Gestora observara a periodicidade e
gatilhos estabelecidos nos documentos .de emissdaos. Em. eventual caso de
compartilhamento de garantia, também sera avaliadaa viabilidade de execugao em
separado (ou.consentimento prévio da outra partepara inicio dos procedimentos de
execucgao).

V. RISCOS OPERACIONAIS

Risco operacional é a probabilidade'de ocorréncia de €rros e prejuizos nos processos
de uma instituicdo, devido a falhas operacionais ocorridas dentro e fora da Gestora.
Os riscos operacionais podem ser influenciados por pessoas, processos e/ou sistemas,
dentre outros fatores.

Sdo exemplos de eventos de Risco Operacional:

- fraudes internas;

- fraudes externas;

- demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;

- praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

- danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela institui¢ao;

- aqueles que acarretem a interrupc¢ao das atividades da instituicdo;

- falhas em sistemas de tecnologia da informacao; e

- falhas na execugdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades
na instituicao.
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Buscamos mitigar os riscos operacionais através da implantagao de processos internos
de Compliance e normas de procedimento, baseados nos seguintes principios gerais
de gestdo de risco operacional:

(i) Simplicidade: quanto mais complexas forem as nossas atividades, maior o custo de
se prevenir e remediar um eventual erro, assim como maior a probabilidade da
ocorréncia de um erro. Dessa forma, procuramos simplificar a gestao de portfélio e a
estrutura administrativa da empresa.

(i) Organizacdo: é importante manter as operacdes organizadas de maneira que os
procedimentos sejam facilmente executados e verificados. Procuramos manter por
escrito as orientacOes de procedimento para as fungdes mais criticas, de maneira que
mesmo um colaborador ndo acostumado a execugdo de tais fungdes possa executa-
las em caso de necessidade.

(iii) Integridade:. uma cultura de .integridade norteia os potenciais conflitos de
interesses e a atuagdo em situacdes de interpretacdes ambiguas. Assim, problemas
sdo evitados ainda em estagio preliminar.

(iv) Diligéncia: é importante manter.a supervisdo das varias regras e procedimentos e,
igualmente importante, rapidamente agir para a solu¢ao de um problema tao logo
seja identificado:

VI. CONTROLE DE ENQUADRAMENTO

Os fundos geridos pela Gestora’ estdo sujeitos a observancia dos limites de
concentracdo por emissor e por modalidade de ativos financeiros previstos na
Comissao de Valores Mobiliarios e pelo Cddigo de Administragao de Recursos de
Terceiros, conforme faculta a legislacao vigente.

As metodologias citadas tém o intuito de contribuir substancialmente para balizar a
gestdo da carteira do Fundo ao limite maximo de risco desejavel, de modo que a
Gestora possa adotar acoes corretivas e prudenciais (stop loss e/ou stop gain).

Adicionalmente, para cada Fundo, serdo definidos os limites e enquadramentos
especificos a serem seguidos de acordo com aquele Mandato.

A presente Politica de Gestao de Risco sera revista e atualizada no minimo anualmente
pelo Diretor de Risco, para permitir o monitoramento, a mensuracdo e o ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobilidrios
geridas pela Gestora.
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No caso de desenquadramento em relacdo aos limites estabelecidos nas politicas de
investimentos, a comunicacdo é realizada entre a Area Operacional, a qual deve
reportar imediatamente ao Diretor de Compliance e a Area de Investimentos para que
sejam feitas a analise e a acdo necessdrias para a devida regularizacao.

Na situacdo de um desenquadramento passivo (acdo do cliente do fundo e/ou
condicdo de mercado, sem interferéncia ativa do gestor), o gestor poderd tomar
decisdo de reenquadrar dentro dos prazos legais. Na situacdo de um
desenquadramento ativo, este também sera reportado pelo Diretor de Compliance ao
Diretor de Investimentos, para que a acdo de enquadramento seja iniciada
imediatamente e acompanhada diariamente para os responsaveis.

% % %k

Controle de AtualizacOes

12, Versdo Dezembro/16
22, \ersdo 10/03/2017
32, Versdo 27/04/2017
423 Versao 17/05/2017
52, Versdo 27/06/2017
62. Vers3o 29/01/2018
72. Versao 30/04/2018
82 Vers3o 01/01/2019
92 \Versdo 05/08/2019
102 vers3o 01/02/2021
112 versdo 15/03/2024
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