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1. INTRODUCAO

Esta politica de gestdo de risco (“Politica de Gestdo de Risco” ou “Politica”) visa
estabelecer o conjunto de principios, diretfrizes, acdes, papéis e responsabilidades
necessarios a identificacdo, avaliacdo, acompanhamento, fratamento e controle
da exposicGo aos riscos aos quais a Canuma Capital Ltda. (“Gestora”) esteja
exposta, bem como o monitoramento dos negdcios desenvolvidos, a fim de
garantir a aderéncia a legislacdo e as melhores prdaticas de mercado,
fortalecendo as bases de confianca mutua entre as empresas, clientes,
sociedades com os quais a Gestora realiza operacoes, e os 6rgdos reguladores

Esta Politica foi elaborada de acordo com as politicas internas Gestora, inclusive o
Cédigo de Efica e o Manual de Controles Internos (em conjunto, “Politicas
Intfernas™), e estd de acordo com a Resolucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios
("CVM") n°21, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM 21"), e o Cdbdigo
ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de
Terceiros.

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 exposicdo a risco e os profissionais envolvidos; (iv) a periodicidade
do relatdrio de exposicdo ao risco; e (v) a periodicidade de revisdo da Politica.

O responsdvel por esta Politica de Gestdo de Risco € o diretor responsavel pela
drea de compliance e risco da Gestora (*Area de Compliance e Risco” e “Diretor
de Compliance”), a quem caberd (i) verificar o cumprimento desta Politica;
(i) encaminhar relatério da exposicdo a risco de cada carteira de valores
mobilidrios sob gestdo da Gestora (“Relatério de Exposicdo™), para as pessoas €
na periocidade indicadas abaixo; e (i) supervisionar diigentemente, se houver,
terceiro contratado para mensurar os riscos inerentes a cada uma das carteiras
de valores mobilidrios.

2. ESTRUTURA DE GESTAO DE RISCO

2.1  Areade Risco

A Area de Risco da Gestora é a responsdvel pela gestdo de riscos e pela
implementacdo desta Politica, sem prejuizo das competéncias que lhe sdo
atribuidas no artigo 37, § 2°, do Cdédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores
Praticas para Administrac@o de Recursos de Terceiros. Nesse sentido, a Area de
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Risco fard o monitoramento, mensuracdo e ajustes dos riscos dos fundos de
investimentos geridos pela Gestora, o que deve ser realizado de forma diligente,
sem que se comprometa a transparéncia e a evidéncia dos riscos identificados.

Atualmente a Area de Risco é composta pelo Diretor de Compliance e um
analista, compativel com a estrutura e complexidade da Gestora. SGo funcoes
da Area de Risco:

e Propor e documentar esta Politica, os limites, as diretrizes, os instrumentos e
as estratégias de gestdo de riscos;

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

* Propor processos, procedimentos e par@metros de gerenciamento dos
riscos em conformidade com as recomendacdes internas e dos 6rgdos
reguladores e supervisores;

e Preparar Relatério de Exposicdo, os quais deverdo ser encaminhados a
todos os integrantes da drea de gestdo de recursos da Gestora (*Area de
Gestdo”), em frequéncia, no minimo, mensal;

e Preparar relatérios de monitoramento que informem os Fundos que tenham
tido seu limite de riscos excedido (“Relatério de Monitoramento”), os quais
deverdo ser encaminhados a todos os integrantes da Area de Gestdo, em
frequéncia, no minimo, mensal;

e Supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar
os riscos inerentes a cada um dos fundos geridos.

e Aprovar novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e definicdo
dos respectivos limites de exposicdo de risco;

e Aprovar modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas
informacdes ndo sejam faciimente obtidas nas fontes primdrias e
secunddrias;

e Determinar 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 posicdo ou executar operacdes de
Hedge;

Os membros da Area de Risco exercem suas funcdes de forma independente,
ndo existindo qualquer subordinacdo da Area de Risco & Area de Gestdo, e se
reUnem semanalmente, bem como sempre que o Diretor de Compliance
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entender necessdrio. As decisdes tomadas pela Area de Risco sGo consignadas
em ata, a qual serd sempre encaminhada aos sdécios da Gestora.

A Area de Risco possui a autonomia necessdria para questionar os riscos
assumidos nas operacdes e adotar as medidas necessdrias. Além disso, possuem
acesso direto a diretoria e a alta administracdo da Gestora para realizar o relato
de suas atividades. Nesse sentfido, Relatérios de Exposicdo sdo distribuidos
semanalmente, e sempre quando for necessdrio, aos integrantes da Area de
Gestdo e aos diretores da Gestora;

2.2 Areade Gestdo

Sem prejuizo das atribuicdes da Area de Risco, caberd ao Diretor de Gestdo
tomar todas as providéncias necessdrias para ajustar a exposicdo a risco das
carteiras, com base nos limites previstos nesta Politica de Gestdo de Risco e nos
regulamentos dos Fundos.

23 Comité de Compliance e Risco

A gestora possui um comité de compliance e risco (*Comité de Risco”), o qual é
formado pelo Diretor de Compliance, o diretor-presidente e os demais integrantes
da Area de Compliance e Risco.

O Comité de Risco se reune sempre que o Diretor de Compliance entender ser
necessario e tem como competéncias (i) a avaliacdo e deliberacdo de todas as
medidas a serem adotadas em relacdo ao monitoramento e controle dos riscos a
que os Fundos estdo sujeitos; (ii) fratfamento de situacdes de desenquadramento;
e (iii) situacdes atipicas de mercado e as respectivas medidas para confrole do
risco nessas situacoes.

Todas as deliberacdes tomadas pelo Comité de Risco serdo formalizadas por
meio de atas, as quais serdo devidamente arquivadas pela Area de Compliance
e Risco.

24 Terceiro/Sistema Contratado

Ndo sdo utilizados sistemas especificos para a gestdo de risco de Fundos
Imobilidrios de Tijolo, Fundos Imobilidrios de Papel e Fundos de Investimento em
Participacdes, nem para andlises de risco de crédito e de contraparte. Nestes
casos, sdo utilizados modelos desenvolvidos infernamente pela Canuma, onde o
uso de assessoria juridica, e também o auxilio de empresas especializadas na
construcdo de laudos de avaliacdo sdo confratados quando necessdrio.
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O administrador fiducidrio das carteiras geridas pela Canuma é responsdvel pela
precificacdo dos ativos (marcacdo a mercado), sendo este processo
acompanhado pela drea de risco.

3. RISCO DE MERCADO

O risco de mercado contempla a possibilidade de flutuagcdes nos valores de
mercado dos ativos que infegram os fundos de investimento e as carteiras de
valores mobilidrios geridas pela Gestora, que podem ser acarretadas por
questdes de liquidez, crédito e operacionais, ou ainda por fatores politicos, fiscais,
legais e econémicos.

a. Monitoramento Quantitativo:

O gerenciamento do risco de mercado ¢é feito de formas distintas para carteiras
de valores mobilidrios e investimentos em ativos fisicos. As andlises das carteiras de
valores mobilidrias, caso dos Fundos Imobilidrios de Papel, sdo realizadas de
maneira quantitativa, por meio de estudos estatisticos e de andlises de cendrios
que leva em consideracdo fatores macroeconédmicos, como niveis de atividade
da economia, fluxo de capitais e oscilacdes nas curvas de juros.

A metodologia para monitoramento do risco de mercado se dd através do
acompanhamento constante do valor de mercado dos ativos investidos por meio
de planilhas proprietdrias, da elaboracdo de relatérios de risco mensais, e da
revisdo da marcacdo a mercado realizada pelo administrador fiducidrio, onde
verificar-se se o cdlculo estd de acordo com o Manual de Marcacdo a Mercado
disponibilizado pelo administrador.

Os par@metros avaliados para gerenciamento do risco de mercado sdo Value at
Risk (“VaR"), andlise de cendrios e testes de estresse, conforme o tipo de veiculo
de investimento e o momento da andlise; atualmente, o procedimento de stop
loss ndo faz parte da estratégia de gestdo de risco da Gestora.

Por fim, cabe ressaltar qgue o controle e monitoramento do risco de mercado
também é parte do processo de gestdo e decisdo de investimento, fendo em
vista a andlise qualitativa dos ativos realizada pela equipe de gestdo, sendo,
portanto, uma obrigacdo compartihada entre o Diretor de Investimentos e o
Diretor de Risco.

b. Monitoramento Qualitativo:
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O gerenciamento de risco de mercado dos investimentos em ativos fisicos
efetuados pelos Fundos Imobilidrios de Tijolo, e Fundos de Investimento em
Participacdes é majoritariamente qualitativa, baseada na solicitacdo de
informacodes e acompanhamento das atividades de gestdo do empreendimento,
e em reavaliacdes periddicas dos ativos em relacdo aos seus valores de emissdo
e contabilizacdo.

A metodologia de gestdo e monitoramento do risco consiste na reavaliacdo do
valor de mercado dos ativos que é conduzida através de laudos de avaliagcdo
imobilidria elaborados por empresas especializada de primeira linha, externa e
independente, com o objetivo de atualizacdo de valor dos ativos em referéncia
nos fundos junto a CVM, e também direcionar o processo de tomada de decisdo
pelo Diretor de Investimento e Diretor de Risco, que também avaliam
periodicamente se existe a necessidade de atualizacdo do laudo de avaliacdo,
sendo que este processo deve ser conduzido no minimo anualmente.

No caso dos Fundos de Investimento em Participacdes, o valor das parficipacoes
societdrias é atualizado anualmente com base nas demonstracdes financeiras
publicadas, com parecer de auditores independentes, que contém a avaliacdo
de valor de mercado das holdings ndo operacionais que concentram as
participacdes nos ativos investidos, ou ainda através da contratacdo de laudos
de avaliacdo independentes, sempre emitidos por empresas de primeira linha. O
valor das cotas dos fundos €, entdo, atualizado.

4. RISCO DE LIQUIDEZ

Risco de liquidez consiste na possibilidade de a instituicdo (i) ndo ser capaz de
honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e
futuras, inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas
operacoes didrias e sem incorrer em perdas significativas; e/ou (i) nGo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicdo, devido ao seu tamanho elevado
em relacdo ao volume normalmente tfransacionado ou em razdo de alguma
descontinuidade no mercado.

O gerenciamento de liquidez é realizado diariamente, com base em tamanho de
posicoes, limites de exposicdo setoriais e determinados grupos de risco.

Tendo em vista que a Gestora fard gestdo apenas de fundos fechados, os fundos
deverdo operar com um minimo da posicdo didriac em caixa ou ativos
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extremamente liquidos. O referido percentual é definido e reavaliado
periodicamente pelo Diretor de Compliance.

Vale ressaltar que os investimentos realizados pelos Fundos Imobilidrios e pelos
Fundos de Investimento em Participacdes geridos pela Canuma podem ser
realizados em ativos que ndo sdo negociados publicamente no mercado. Por
serem considerados ativos iliquidos, € possivel que em evento de negociacdo
para venda de tais ativos, o preco obtido pode ser abaixo do almejado pelos
gestores, ou que ndo haja mercado para os ativos. Este risco € intrinseco ao
modelo de negdcio e a classe do ativo.

5. RISCO DE CONCENTRAGAO

Risco de concentracdo é o risco associado a possibilidade de perda em razdo da
concentracdo de crédito em virtude de alocacdo de recursos em determinadas
contrapartes (empresas de mesmo segmento de atividade/setor econdmico ou
grupo econdmico), por prazo, moedas, produtos, entre outros aspectos. Em outras
palavras, o risco de concentracdo ocorre quando determinadas estratégias,
ativos ou instrumentos financeiros representam um percentual relevante de
partficipacdo no fundo ou na carteira, passando a representar um risco de perdas
por ndo diversificacdo.

Com o objetivo de monitorar o Risco de Concentracdo na carteira dos fundos a
drea de risco produz relatérios semanais tomando por base os parémetros
estabelecidos pelo Diretor de Compliance.

Para fins de gerenciamento de riscos de concentracdo, os relatérios didrios das
exposicdes dos fundos devem conter detalhes das exposicdes por papel, setor,
long short, exposicdo cambial, exposicdo aos juros pré-fixados e titulos indexados
ainflacdo.

A Gestora evita a concentracdo excessiva, podendo o Diretor de Compliance
estabelecer limites mdaximos de investimento em um Unico ativo, considerando
seu valor de mercado, ou determinado setor do mercado.

Ndo obstante, vale destacar que algumas carteiras e fundos, como por exemplo
Fundos Imobilidrios Monoativos e Fundos de Investimento em Participacoes,
podem ter estratégia especifica de concentracdo em poucos ativos ou
emissores, ndo se aplicando o disposto no pardgrafo acima.
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6. RISCO DE CREDITO, CONTRAPARTE

Entende-se por risco de crédito e contraparte o risco de inadimpléncia, por
determinada contraparte, de obrigacdes relativas a liquidacdo de operacdes
que envolvam ativos financeiros.

O risco de cada contraparte € contfrolado (i) pela exposicdo direta a risco de
crédito (divida, depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (i) pela exposicdo
através de derivativos, seja pela colocacdo de colateral em beneficio da
confraparte, ou pelo risco de mercado da posicdo adjacente calculado pelo
VaR.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos fundos geridos pela Gestora, vale
destacar algumas medidas adotadas:

. Custédia Quadlificada: Os Fundos Imobilidrios geridos pela Gestora contardo
com servico de custddia qualificada, de forma que as operacdes com ativos
listados na B3 serdo liquidadas junto a um Unico membro de liquidacdo. Dessa
forma, é possivel que a Gestora realize a compensacdo das operacoes de venda
de ativos com as operacdes de compra, liquidando apenas a diferenca das
operacodes e, portanto, mitigando o risco de crédito. Além disso, a escolha do
membro de liquidacdo é feita de maneira criteriosa, privilegiando grandes
participantes do mercado e com menor risco de insolvéncia.

. Ativos de Crédito Privado: Qualquer ativo que envolva risco de crédito
privado nos fundos deve ter limite previamente estabelecido para cada grupo
econdbmico, resulfante de andlise de crédito seguindo modelos internos
desenvolvidos pela Canuma, e de decisdo em comité de investimento.

Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisdo antecipada em funcdo do comportamento do tomador
do crédito ou outros eventos que possam impactar na decisdo de investimento
inicial. Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo sé condicoes
normais do emissor e do mercado, mas também condicdes estressadas com base
em cendrios de probabilidades e nas experiéncias historicas.

Previamente & aquisicdo de operacdes, a Gestora deve se assegurar de que terd
pleno acesso as informacdes que julgar necessdrias a andlise de crédito para
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compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos
documentos integrantes da operacdo ou a ela acessorios.

Da mesma forma, se aplicam os mesmos critérios de andlise para as garantias
que sdo objeto das operacdes, que também consideram aspectos técnicos e
juridicos, de liquidez e de exequibilidade das garantias.

Os fundos geridos pela gestora contam com administradores fiducidrios e
custodiantes de primeira linha que, em conjunto com a Gestora, sGo 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
confratacdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de
aquisicdo pelo fundo, informacdes sobre o rating da operacdo na data da
contratacdo, e quando aplicdvel, dados do emissor, devendo tais
caracteristicas ser objeto de andlise pelo Diretor de Compliance;

i. fazer a precificacdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de
risco e preservar a memoria de cdiculo, incluindo as féormulas e varidveis
utilizadas no modelo;

ii. emitir relatérios gerenciais para monitoramento das operacdes adquiridas,
bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado
de operacdes com caracteristicas semelhantes, a exposicdo ao risco de
crédito em condicdes normais e em cendrios estressados; e

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

Adicionalmente, a Gestora buscard utilizar a combinacdo de andlises
quantitativas e qualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de cdlculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor serd acompanhada de
uma andlise, também devidamente documentada, que leve em consideracdo
aspectos como a reputacdo do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias fributdrias e multas e outros
indicadores relevantes.

A andlise do risco de crédito deve contemplar, pelo menos, os seguintes
aspectos:

i. emrelacdo ao devedor/emissor e, quando aplicavel, seus garantidores: a)

situacdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes);

b) grau de endividamento; c) capacidade de geracdo de resultados; d)
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fluxo de caixa; e) administracdo e qualidade de controles; f) pontualidade
e afrasos nos pagamentos; g) contingéncias; h) setor de atividade
econdémica; i) limite de crédito; e

i. em relacdo 4 operacdo: a) natureza e finalidade da fransacdo; b)
conforme aplicdvel, na medida em que a garantia seja relevante para a
decisdo com relacdo ao risco de crédito, andlise das caracteristicas das
garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relacdo &
observé@ncia dos requisitos formais para sua constituicdo e as avaliacoes
cabiveis com relacdo a sua suficiéncia e d liquidez dos ativos em caso de
execucdo; c) valor; d) prazo; e) andlise de varidveis como vyield, taxa de
juros, duration, volatiidade, enfre outras que possam ser consideradas
relevantes; f)] montante global, vencimentos e atrasos, no caso de
aquisicdo de parcelas de operacdo.

Quando aplicdvel, os documentos de emissdo devem prever cldusulas restritivas
(covenants) tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura
de juros, existéncia de protestos e negativacdes em érgdos de protecdo ao
crédito acima de determinado patamar, ocorréncia de alteracdes na estrutura
societdria e razdo minima de garantias.

Na definicdo de limites de concentracdo em funcdo de crédito, poderdo ser
utilizados ratings atribuidos pelas trés principais agéncias de classificacdo
existentes: Fitch Ratings, Moody’s e Standard and Poors. No entanto, a mera
verificacdo da existéncia de classificacdo de risco (rating) feita por agéncia
especializada ndo supre o dever de diligéncia, sendo que a decisdo de
investimento ndo serd baseada exclusivamente no rating externo, tendo a
Canuma seus proprios modelos de avaliacdo de risco e atribuicdo de rating
interno.

Toda alocacdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e
gerida confinuamente, sendo parte integral da estratégia de gestdo e incluida
em relatoérios periddicos checados pelo Diretor de Compliance. Sendo assim, no
caso de aquisicdo de ativos de crédito privado, o Diretor de Compliance deverd,
obrigatoriamente, discutir e avaliar a exposicdo ao risco de crédito em cada
reunido.
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7. RISCO DE VACANCIA

O risco de vacdncia é consequéncia da potencial dificuldade encontrada pelo
arrendatdrio em encontrar locatdrios para o imével no preco desejado, seja por
conta de desocupacdo de inguilinos ou na ocasi@o do lancamento dos
empreendimentos.

Os afivos imobilidrios integrantes do portfdlio de fundos e/ou carteiras
administradas geridas pela Canuma estdo sujeitos ao risco de vacdancia, inerente
a qualquer imdével administrado com o objetivo de gerar renda com aluguéis.

O risco de vacdncia pode ser mitigado através de previsdes de multas em caso
de entrega antecipada dos iméveis e da contratacdo de consultores imobilidrios
para realizar a oferta ativa dos imdveis vagos e a prospeccdo de novos
locatdrios.

8. RISCO OPERACIONAL

Risco operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e/ou sistemas, ou de
eventos externos & Gestora.

O monitoramento do risco operacional considera o mapeamento das atividades
e controles utilizados em toda drea da Gestora, acesso de pessoas autorizadas
confrolado por impressdes digitais, protecdo eletrénica com firewalls e sistemas
antivirus, sistemas telefénicos de Ultima geracdo, com ligacdes gravadas e
monitoradas e dezenas de ramais para que seja readlizada a comunicagcdo
intferna com seguranca e confidencialidade. Além disso, as instalacdes da
Gestora terdo sistemas de back up didrio, com armazenamento de dados em
disco rigido e em disco virtual (*nuvem”).

9. CONTROLE DE ENQUADRAMENTO

Qualquer alteracdo identificada pela Area de Risco no comportamento dos
afivos que venha a desenquadrar a carteira de um determinado fundo em
relacdo as politicas adotadas para mensuracdo do risco deverd ser
imediatamente comunicada aos integrantes da Area de Gestdo, que deverdo
avaliar e tomar as medidas necessdrias para imediato reenquadramento da
carteira do Fundo.

12
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A Area de Risco deve verificar diariamente o enquadramento de todas as
posicoes e acompanhar o desmonte imediato de posicdes que tenham
extrapolado seus limites de risco.

A Area de Risco encaminhard aos integrantes da Area de Gestdo, em
periocidade, no minimo, mensal, Relatério de Monitoramento, informando sobre
os Fundos que tenham tido seu limite de riscos excedido.

Os Fundos cujos limites de exposicGo a risco ndo estiverem expressos em seus
respectivos documentos constitutivos terdo tratamento particular do Diretor de
Compliance, que os avaliard caso a caso em conjunto com o Diretor de Gestdo.

10. CONSIDERAGOES FINAIS

A presente Politica de Gestdo de Risco serd revista e atualizada pelo Diretor de
Compliance, em periocidade, no minimo, anual, para permitir o monitoramento,
a mensuracdo e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das
carteiras de valores mobilidrios geridas pela Gestora.

A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuracdo
e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores
mobilidrios e aprimorar controles e processos internos. Serdo realizados testes de
aderéncias as metodologias, em prazo ndo superior a 12 (doze) meses, de forma
a verificar a efetividade destas em relacdo a gestdo de riscos.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discussdo e eventuais
deficiéncias e sugestdes deverdo constar no relatério anual de compliance e
riscos, apresentado até o Ultimo dia de janeiro de cada ano aos érgdos
administrativos da Gestora.

Caso seja constatada eventual ndo aderéncia das metodologias empregadas, a
Area de Risco deverd discutir e implementar as medidas necessdrias visando &
reavaliacdo dos par@metros utilizados. A verificacdo da ndo aderéncia das
metodologias e eventuais ajustes devem ser reportados ao Diretor de Gestdo e
Diretor de Compliance.

As metodologias descritas neste Manual para avaliacdo, monitoramento e

conftrole dos riscos a que estdo sujeitas as carteiras de valores mobilidrios geridas
pela Gestora serdo revisadas a cada 24 (vinte e quatro) meses, ou em prazo
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inferior caso os testes de aderéncia evidenciem inconsisténcias que demandem
revisdo.

11. CONTROLE DE VERSOES
Revisdo 01: Julho 2021
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