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Politica de Gerenciamento de Riscos

1. Objetivo

A Presente Politica de Gerenciamento de Riscos (“Politica”) tem como propdsito detalhar os critérios, padrdes técnicos
e operacionais e atribuicOes da area de risco, bem como elucidar as metodologias utilizadas pela Gauss Capital Gestora
de Recursos Ltda. (“Gauss Capital”) na Gestdo de Riscos associados a gestao dos fundos de investimento.

Essa Politica estabelece as diretrizes e responsabilidades para o gerenciamento dos riscos que sejam relevantes para
as carteiras dos fundos sob gestdo da Gauss Capital. Suas métricas, estrutura e ferramentas objetivam as melhores
praticas de mercado.

Os principais riscos que afetam a area de investimento s3do:
e Risco de mercado;
e Risco de crédito e contraparte;
e Risco de Liquidez;
e Risco Operacional;

e Risco de Concentracdo.

2. Regulamentacgao Aplicavel

Essa Politica estd de acordo na integralidade com exigéncias previstas em:

e Instrucdo n2555/2014 da Comissdo de Valores Mobilidrios, que dispSe sobre a constituicdo, a administracdo,
o funcionamento e a divulgacao dos fundos de investimento.

e Resolugdon?21/2021 da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”), que dispde sobre o exercicio profissional
de administracdo de carteiras de valores mobilidrios.

e Cddigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de Terceiros.
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3. Abrangéncia

Esta Politica aplica-se diretamente a todos os colaboradores da Gauss Capital, os quais sdo pessoalmente responsaveis
por ler, compreender e cumprir integralmente as disposicGes desta Politica.

E de responsabilidade de todos os colaboradores da Gauss Capital conhecer e cumprir todas as obrigacdes legais e
regulatérias que sdo importantes para o desempenho de suas atividades e fungdes, bem como observar os mais altos
padrdes de conduta profissional ao conduzir seus negdcios.

4. Equipe e Responsabilidades

Atualmente a equipe de risco tem a seguinte composicao:

Cargo AtribuicOes

Diretor de Risco e Compliance - Diretor de Risco, Compliance e PLD indicado perante
a CVM, membro do Comité Executivo.

- Supervisionar o monitoramento das métricas de risco
e do enquadramento dos fundos.

- Revisar periodicamente os procedimentos, controles,
métricas e parametros descritos nesta Politica.

- Producdo de relatdrios de risco relacionados a cada
carteira.

- Atuar de forma preventiva e constante para alertar,
informar e solicitar providéncias aos gestores frente a
eventuais desalinhamentos de limites ou niveis de
riscos incompativeis com a volatilidade, rentabilidade,
e ambiente econdmico.

Especialistas de Risco Acompanhamento das métricas de risco, assisténcia
no enquadramento dos fundos, manutencdo dos
parametros e desenvolvimento de estudos e modelos.

E papel da equipe de risco estabelecer as diretrizes e responsabilidades para o completo gerenciamento dos riscos
gue sejam relevantes para todos os fundos de investimento sob gestdo da Gauss Capital.

Compete a area de risco acompanhar o efetivo cumprimento desta Politica através de processos e controles, além da
andlise dos parametros de risco dos fundos sob gestdo, procurando alinhar o risco a que estdo expostos com os
objetivos de cada fundo em particular.
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A drea de risco da Gauss Capital possui total independéncia com relagdo a drea de gestdo, tendo plena autonomia e
alcada para monitorar e fazer cumprir as governangas estabelecidas pelos comités e féruns competentes. Essa
independéncia se traduz através de:

e Reporte do Diretor de Risco e Compliance ao Comité de Risco e Compliance.
e Submissdo e discussdo dos relevantes parametros de riscos ao Comité de Risco e Compliance.

e Constituicdao de equipe com profissionais altamente capacitados tecnicamente, experiencia e senioridade
possibilitando um debate equilibrado com os gestores.

Organograma:
Comité de Risco e
Compliance
Sergio Tanaka
Diretor de Risco
e Compliance
Rodolfo Esteves Bruno Souza lgor Seiji Jorge Tadashi
Especialista Quant Arquitetura Tecnoldgica Monitoramento de Monitoramento de
Modelagem & Research e Regulamentacdo Métricas e Reportes Métricas e Reportes

5. Comités e Foruns

Destacam-se os seguintes Comités e Foruns relacionados ao gerenciamento de riscos:

Comité de Risco e Compliance é composto pelo CIO, Diretor de Risco e Compliance, membros da area de risco e
principais gestores convocados. Este Comité se relne a cada 45 dias, ou sempre que necessdrio, e nele sdo
apresentadas e discutidas as mudangas no arcabouco de risco, alteragdes de limites e diretrizes, discussdes de riscos
gue ndo sdo abordados nos féruns semanais (mercado, liquidez, crédito, operacional), bem como metodologias e
critérios utilizados no aprecamento dos ativos quando o Diretor de Risco e Compliance entender que a discussdo deva
ser feita no ambito deste Comité. Adicionalmente neste organismo sdo debatidos e decididos aspectos da governanca
de Compliance, assim como atualizacGes regulatdrias e seus potenciais impactos na Gestora. As decisdes do Comité
de Risco e Compliance sdo registradas em atas ou por e-mail.
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Comité de Crédito é composto pelo Diretor de Risco e Compliance, Gestor Proponente e a drea de Research. Este
Comité tem como objetivo: (i) analisar e deliberar os créditos a serem alocados nos fundos geridos pela Gauss Capital;
e (i) discutir e avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais devedores/emissores dos ativos de crédito
adquiridos. O Comité é realizado sob demanda no momento da aquisi¢cdo dos ativos de crédito e a avaliagdo periddica
deve acontecer no minimo anualmente. As decisdes do Comité de Crédito sdo registradas em atas ou por e-mail.

Comité de Ativos é composto pelo CIO, Diretor de Risco e Compliance e Gestor proponente. O objetivo do Comité é
avaliar a viabilidade econémica de se alocar em uma nova categoria de ativo/produto. O Comité ira avaliar e deliberar
guando o Diretor de Risco e Compliance entender que esta discussdo deva ser conduzida no ambito deste 6rgdo. A
avaliacdo serd baseada, entre outros fatores em: capacidade de controle do risco, custo de implantagao do
processamento nas esteiras operacionais, custo da geragao e implantagdo dos modelos de risco e aprecamento e, por
fim, a rentabilidade esperada. O Comité de Ativos é realizado sob demanda e as decisGes sdo registradas em atas ou
por e-mail.

Férum de Investimento é composto pelo CIO, Diretor de Risco e Compliance, Gestores, drea de risco, middle office e
Economista Chefe. A frequéncia deste férum é semanal e sdo apresentados e discutidos: Ambiente macroeconémico,
visdo dos mercados, principais alocacdes e riscos, evolu¢do da performance, visdo do ClO/Gestores e evolugdo e
inciativas comerciais assim como a composicdo e evolu¢do dos nossos passivos.

Comité de Sdcios é composto por todos os sdcios da Gauss Capital. Este Comité se redne a cada 45 dias e nele sdo
apresentados e discutidos temas relacionados a aspectos administrativos, financeiros, comerciais e estratégicos da
Gestora. As decisGes do Comité de Sécios sdo registradas em atas ou por e-mail.

Comité de Pessoas é composto por todos os sdcios da Gauss Capital. Este Comité se relne a cada 45 dias e nele sao
discutidos e delineados a estratégia e acompanhamento de aspectos relacionados ao capital humano da Gestora. As
decisGes do Comité de Pessoas sdo registradas em atas ou por e-mail.

Comité de Comercial é composto por todos os sécios da Gauss Capital e a drea comercial. Este Comité se retne a cada
45 dias e nele sdo apresentados e discutidos temas relacionados a evolucdo e implementacdo da estratégia comercial.
Desta forma, tépicos como: identificacdo de oportunidades, situagdo de clientes, clientes potenciais, lucratividade/
performance dos produtos, entre outros sdo pauta deste organismo. As decisdes do Comité de Comercial sdo
registradas em atas ou por e-mail.

Comité Executivo é composto pelo controlador e sdcios chaves da Gauss Capital. Este Comité se redne sob demanda
e ele tem como objetivo a discussdo e propostas de temas relacionados a diretrizes gerais da gestora, conducdo das
estratégias macro de produtos e negdcios, garantia da melhor alocacdo dos recursos financeiros, humanos e
operacionais, busca na criacdo de valor no longo prazo de forma consistente e organica. As decisdes do Comité de
Comercial sdo registradas em atas ou por e-mail.
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6. Metodologia de Gerenciamento de Risco

Risco de Mercado

O risco de mercado é aquele a que as carteiras estdo submetidas devido a oscilagdes nos mercados, seja em pregos
ou taxas praticadas.

O monitoramento do risco de mercado é conduzido pela Gauss Capital através das seguintes métricas:
e VaR - Value at Risk;
e Stress Historicos
e  Stress com cendrios prospectivos

e Drawdown;

A Gauss Capital atualmente trabalha com o VaR Simulagdo Histdrica pois acreditamos que essa métrica caracterize
melhor o risco a que os fundos estdo expostos devido a sua caracteristica intrinseca de ndo priorizar um determinado
periodo, abranger diferentes regimes de mercado, volatilidade e correlaces e por adotar a metodologia de “full
valuation” na qual captura adequadamente os riscos dos instrumentos ndo lineares contidos no portfélio. Para esta
métrica sdo definidos limites pelo Comité de Risco e Compliance, os quais sdo mensurados e monitorados de forma
continua e on-line, sendo que qualquer utilizacdo de risco além dos limites estabelecidos, é mandatdrio o seu imediato
enquadramento.

Complementarmente, conduzimos uma analise de Stress com cendrios prospectivos que tem por objetivo estimar o
comportamento dos fundos sob gestdo em situacdes adversas de mercado, determinando potenciais ganhos/perdas
sob cendrios extremos, nos quais os precos dos ativos tenderiam a ser substancialmente diferentes dos atuais. A
principal vantagem desta analise é a possibilidade de avaliar o impacto de situagdes completamente adversas,
ausentes das séries histdricas, em que podem ocorrer quebras de correlacdes, sejam elas temporarias ou
permanentes. Adicionalmente adotamos o stress baseado nas nossas séries histdricas, submetendo as carteiras aos
eventos histdricos e crises desde janeiro de 2008, para esta métrica de stress sdao definidos limites pelo Comité de
Risco e Compliance. Tais limites sdo mensurados e monitorados de forma continua e on-line, sendo que qualquer
excesso de utilizagao de risco além dos limites estabelecidos, € mandatdrio o seu imediato enquadramento.

Para o monitoramento e controle do nivel de Drawdown sdo estabelecidos limites para perdas no fundo, mensurados
e controlados de forma continua e on-line, nos quais quando atingidos, forcam essas estratégias a sofrerem stop loss
ou reducdo mandatéria de posicOes, adicionalmente é catalisada a governanca especifica de atingimento de
Drawndown, na qual tem por objetivo a preservagao do patrimonio dos nossos cotistas e reavaliacdo dos cendrios e
posicoes.
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Limites de Risco:
e Limite VaR: 1.04 % AUM.
e Limite Stress Historico: 14% AUM.
e Limite de Drawndown:
o 192 nivel: 4.00%.
o 2%2nivel: 6,00%.

Os limites citados acima sdo revisados no minimo anualmente.

Adicionalmente conduzimos simula¢des de impactos em nossos fundos de divulgacdo de indicadores econémicos
relevantes ou eventos que possam impactar materialmente os mercados

Toda a andlise de risco e posicionamento é realizada em real time e continua, e complementarmente sdo conduzidas
simulacdes pré-trade, permitindo que haja uma tomada de decisdo racional evitando o posterior desenquadramento
dos nossos limites gerenciais e restricdes regulatdrias.

Todas as informacdes referentes as métricas de risco, posi¢cdes e resultados sdo disponibilizadas através do nosso
sistema proprietario de informag&es gerenciais em real time para todo o time de gestdo e principais stakeholders da
Gauss Capital. Adicionalmente, diariamente sdo emitidos relatdrios com um conjunto de informacdes que nos apoiam
na gestao dos fundos, tais como: nivel de caixa, condi¢des de liquidez, evolucdo de margens e garantias, nivel de
volatilidade das cotas, performance, alertas de proximidade de limites regulatdrios, entre outros.

Na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos na presente Politica, bem como na identificagdo de alguma
situacdo de risco ndo abordada nesta Politica, a drea de Risco, sob supervisdo do Diretor de Risco e Compliance, devera
adotar as medidas necessarias com o objetivo de:

1. Estabelecer um plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento das carteiras a Politica vigente; e

2. Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles adotados.

Em quaisquer casos, o Diretor de Risco e Compliance esta autorizado a ordenar a compra/venda de posi¢des para fins
de reenquadramento das carteiras.

Com o objetivo da Gauss Capital estar permanentemente aderente as regulamentagbes vigentes e cédigos e diretrizes
estabelecidos por organismos de auto-regulamentacdo, desenvolveu-se um sistema de IGM (Investment Guideline
Monitoring) pré e pés-trade que pode ser utilizado pelos Traders e Gestores, para a melhoria do controle. O sistema
tem como objetivo dar suporte a tomada de decisdo, para ndo infringir limitagcdes de posicionamento dos fundos, com
relacdo as regras as quais estdao submetidos. O Sistema de IGM da Gauss Capital e o Sistema IGM do Administrador
sdo totalmente independentes, de forma que as regras que estdo em cada sistema refletem o melhor entendimento
da drea em relacdo as regras (seja CVM, ANBIMA, ou do préprio fundo).
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Risco de Crédito e Contraparte

E chamada de risco de contraparte e risco de crédito a possibilidade de uma contraparte e/ou de um emissor de titulo
(publico ou privado) ndo honrar seu compromisso de pagamento, seja por incapacidade financeira, legal ou
operacional.

Os procedimentos abaixo devem ser adotados quando da aquisicdo de ativos classificados como crédito privado.

O Comité de Crédito se reunird para tratar de eventual limite de crédito a ser dado, mantido ou retirado de cada
emissor, se for o caso. Adicionalmente o comité deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito adquiridos. Para cada operacdo de crédito a avaliagdo/aprovacdo é
realizada a nivel da emissdo (ativo), em contrapartida, as avaliaces periddicas sdo realizadas a nivel do emissor.

Para cada veiculo haverd um monitoramento de exposicdo de concentracdo por emissor, setor, emissao e rating. Os
parametros de monitoramento sdo definidos e revisados pelo Comité de Risco e Compliance.

Toda alocacdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida continuamente, sendo parte integral
da estratégia de gestdo. Hedges, se oportunos, sdo adquiridos.

Sdo algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no Cédigo Anbima de Regulagdo e
Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros e adotadas pela Gauss Capital em relagdo ao
gerenciamento de risco de crédito:

e Levar em consideracdo 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 Veiculos;

e 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 Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversdo de carteira em caixa ou um percentual de liquidez
imediata das transacdes de crédito;

Os controles e processos da Gauss Capital sdo capazes de:

e cadastramento dos diferentes ativos que podem ser negociados pelos veiculos, 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¢cdo pelo veiculos, informacdes
sobre o rating da operac¢do na data da contratagdo, e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado
(em operacgdes cujo cedente ndo possua retencao substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo
tais caracteristicas ser objeto de analise;

o efetuar a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a memoria de
calculo, incluindo as formulas e variaveis utilizadas no modelo;
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e emitir relatérios gerenciais para monitoramento das opera¢des adquiridas, bem como mensurar, tanto em
nivel individual quanto em nivel agregado de operacGes com caracteristicas semelhantes, a exposicao ao risco
de crédito;

e projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das
operagoes.

A Gauss Capital deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais devedores/emissores dos ativos de
crédito ou direitos creditérios, conforme o caso, adquiridos pelos veiculos, com periodicidade de revisao proporcional
a qualidade de crédito - 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 avaliagOes que tratam o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar disponiveis para o administrador fiducidrio
do fundo de investimento e para a ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentagdo em vigor.

Diversas agéncias especializadas divulgam os chamados ratings, seja de paises ou de empresas, que classificam a parte
devedora/emissora de acordo com sua capacidade de honrar o pagamento, que constitui em uma das ferramentas
utilizadas para fazer uma anélise de risco de crédito previamente a compra/venda de ativos de crédito.

Ademais, nas reavaliacdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execucdo das garantias dos ativos, quando
relevante, conforme abaixo. Avaliacao, Aceitacdo e Formalizacdo de Garantias

Na medida em que a garantia for relevante para a decisdo de investimento, a Gauss Capital deve zelar para que os
documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisicdo dos créditos e a Gauss
Capital devera ainda:

1. Avaliar a possibilidade de execuc¢do das garantias, definindo critérios especificos para essa avaliagao;

2. Considerar a variabilidade do valor de liquidacdo, atentando também para os provaveis valores de venda
forcada;

3. Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em fungdo de um valor conservador de liquidacdo
forcada;

4. Prever, sempre que aplicdvel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia de bens cuja execu¢ao possa
se tornar invidvel, como bens essenciais a continuidade da operacdo de devedor, bens de familia, grandes
areas rurais em locais remotos e imdveis com func¢do social relevante;

5. Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso explicito (por exemplo, terreno
industrial que pode ser convertido em residencial), levando em consideragdo o potencial econémico do ativo
nao so para o usuario atual, mas também em relagdo a outros potenciais usuarios; e

6. Quando houver o compartilhamento de garantias, a Gauss Capital deverd: (i) assegurar que o
compartilhamento é adequado a operacao; e (ii) verificar se a parte da garantia que Ihe é cabivel estd livre e
em que condi¢des podera ser executada.
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GGauss Capital

Risco de Liquidez

Denomina-se risco de liquidez a incapacidade do fundo de gerar recursos financeiros a partir da venda de seus ativos
em mercado, ndo honrando assim com seus compromissos. Sdo chamados ativos iliquidos aqueles cuja negociagao
em mercado seja de baixa frequéncia, sendo necessario um tempo maior a fim de se desfazer destes.

E necessario que o fundo tenha liquidez a fim de cumprir com suas obrigacdes financeiras imediatamente, se
necessario. Logo procura-se manter a carteira contendo ativos de alta liquidez com a finalidade de conseguir realizar
seus pagamentos.

A Gauss Capital conta com uma carteira de fundos com caracteristicas diversas, de maneira que sempre mantém-se
as carteiras de cada fundo liquidas o suficiente a ponto de honrar com seus dias de cotizacdao de resgates, sejam esses
fundos D+1 ou D+30.

A Gauss Capital monitora a condi¢do de liquidez do fundo de maneira holistica, levando-se em considera¢do os
seguintes aspectos:

e Lliquidez dos ativos através do monitoramento do volume negociado.

e Participacdo das nossas posicoes frente ao total do estoque do mercado.
e Nivel de liquidez disponivel que cada fundo carrega em suas carteiras.

e Governanga especifica para ativos de baixa liquidez.

e Perfil do Passivo e as diversas visdes de sua composicao.

e Conducdo de geracdo de cendrios de queda do passivo utilizando informagdes geradas pela ANBIMA (Matriz
de Liquidez) e gerando cendrios alternativos estressados.

e Analise holistica considerando os cenarios acima citados, capacidade e velocidade de reversdo das posi¢oes e
nivel de ativos de imediata liquidez, nos quais sdo permanentemente monitorados e nos garantem um colchao
de liquidez e seguranga.
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Risco Operacional

O risco operacional consiste em problemas devido a erros nos procedimentos, seja por falhas humanas, de sistema ou
por problemas diversos.

Na Gauss Capital é feito um controle em que se analisa a recorréncia de um erro, sua gravidade e as medidas
necessarias para que este ndo volte a ocorrer, procurando assim mitigar problemas advindos de falhas operacionais.

Além disso sao realizadas reunides quinzenais e extraordinarias, mediante solicitacdo, entre os times de risco e de
middle office a fim de analisar os problemas que aconteceram e alinhar questdes operacionais a fim de que nao
ocorram erros adicionais de qualquer ordem.

Paralelamente, sdo feitos pelos times de middle office e risco, diariamente, melhorias nos sistemas de controle e
manuteng¢do com a finalidade de aumentar a eficiéncia dos processos e reduzir a probabilidade de ocorréncia de erros.

Destaca-se que a Gauss Capital conta com um Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que define os
procedimentos que deverdo ser seguidos no caso de contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional.
Foram estipulados planos de acdo e estratégias com o intuito de garantir que os servicos essenciais da Gauss Capital
sejam devidamente identificados e preservados apds a ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

Risco Concentragao

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

A Gauss Capital evita a concentragdo excessiva, podendo o Diretor de Risco e Compliance estabelecer limites mdximos
de investimento em 1 (um) Unico ativo, considerando seu valor de mercado, ou determinado setor do mercado, desde
que respeitado as observagbes dos limites de concentracdo requeridos pelos O6rgdos reguladores e o
regulamento/politica dos fundos investimento sob gest3o.

Ndo obstante, vale destacar que algumas carteiras dos fundos podem ter estratégia especifica de concentragdo em
poucos ativos ou emissores, ndo se aplicando o disposto no pardgrafo acima. Porém sempre enquadrado na legislacao
vigente que trata do referido tema.
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7. Relatorio de Riscos

Os indicadores de riscos para as carteiras dos fundos sob gestdo da Gauss Capital sio acompanhados de forma online,
onde tempestivamente a cada operacdo realizada, esses indicadores sdo atualizados de imediato. Desse modo
proporcionando um maior controle dos limites dos riscos no intraday.

Diariamente sdo gerados relatérios com as respetivas métricas de gerenciamento dos riscos e utilizacdo dos mesmos
e disponibilizados para a area de gestdo de recursos.

8. Testes de Aderéncia

No minimo anualmente, a drea de risco, sob supervisdo do Diretor de Risco e Compliance, deve realizar testes de
aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos aqui previstos e/ou por si definidos.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussdo entre os membros da drea de risco, e poderao ser
objeto de discussdao, também, no Comité de Risco e Compliance .

9. Revisao da Politica

Esta Politica deve ser revista, no minimo, a cada 2 (dois) anos, levando-se em consideragao (i) mudancgas regulatorias;
e (ii) eventuais deficiéncias encontradas, dentre outras. Esta Politica podera ser também revista a qualquer momento,
sempre que a area responsavel pela gestdo de risco, por meio de seu Diretor de Risco, entender relevante.
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