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1. ABRANGENCIA
1.1. A Gestdo de Riscos abrange as carteiras administradas e fundos de investimento
geridos e/ou administrados pela BRB DTVM que, quando classificada em determinada
categoria, assume as seguintes atividades:
1.1.1. Categoria Administrador Fiduciario:

a) Supervisionar a gestdo de riscos implementada pelo gestor de recursos; e

b) Gerir, em conjunto com o gestor de recursos, o risco de liquidez.
1.1.2. Categoria Gestor de Recursos:

a) Gerir os riscos das carteiras de valores mobiliarios;

b) Gerir, em conjunto com o administrador, o risco de liquidez; e

C) Supervisionar terceiro contratado para mensurar os riscos de liquidez, mercado e
crédito dos fundos de investimento.

2. ESTRUTURA E RESPONSABILIDADES

2.1. A estrutura interna da Gestdo de Riscos, com as respectivas atribuigdes relacionadas a
gestdo de riscos, é apresentada abaixo:
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2.1.2. Diretoria Coleglada da BRB DTVM (DICOL DTVM) - responsavel por aprovar o presente
Manual, limites de exposicdo a risco, bem como métricas para a gestdo de riscos dos

fundos/carteiras, em cenarios de normalidade e de estresse.

DICOL DTVM

SUART

Administraclo
de Kecutios de
Tercewos

2.1.3. Diretoria de Controle e Risco (DICOR DTVM) - vinculada diretamente a Presidéncia da
BRB DTVM - responsavel por:

a) Supervisionar a gestdo do risco de mercado, liquidez e crédito dos fundos;
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b) Garantir o desenvolvimento e verificar o cumprimento das normas relacionadas a
gestdo dos riscos de mercado, liquidez e crédito dos fundos;

c) Atestar o monitoramento dos limites de enquadramento e de exposicdo a riscos dos
fundos conforme regulamento e normas/contratos estabelecidos; e

d) Vetar, a qualquer tempo, as operagdes de investimentos ou desinvestimento que ndo se
enquadrem nas politicas de investimentos e/ou normas internas, ou que possam gerar
riscos desnecessarios aos fundos e/ou a BRB DTVM, mesmo que ja aprovados pela
DIGET.

2.1.4. Geréncia de Controle e Risco (GECOR DTVM) - vinculada diretamente a Diretoria de
Controle e Risco (DICOR DTVM) - responsavel por:

a) Manter este Manual atualizado, revisando-o periodicamente;
b) Capturar, processar e disponibilizar as informagdes de riscos dos fundos;

c) Propor os modelos de gestdo do risco de liquidez e mercado, politica de riscos, os
limites de exposicdo aceitaveis e as normas para o seu devido gerenciamento;

d) Monitorar a exposicao ao risco de crédito das carteiras e fundos;

e) Elaborar, mensalmente, relatério de risco com as avaliagdes e monitoramentos
efetuados;

f) Avaliar cenarios de estresse propostos;
g) Realizar testes de aderéncia (backtesting) nos modelos de riscos; e

h) Reportar a Diretoria de Controle e Risco as analises e avaliacdes oriundas do
monitoramento efetuado no periodo.

2.1.5. Geréncias de Gestdo (GEARF / GEARV) - vinculadas diretamente a Diretoria de Gestao
de Recursos de Terceiros (DIGET) - responsavel por:

a) Acompanhar a exposicao a riscos dos fundos sob sua responsabilidade, incorporando e
utilizando essa informagado de forma diligente na gestao diaria dos fundos/carteiras; e

b) Gerenciar e atender aos limites de riscos definidos para os fundos/carteiras e responder
com medidas corretivas aos eventos de riscos.

2.1.6. Comité de Risco da BRB DTVM (CORIS DTVM) - responsavel por avaliar o presente
Manual, propostas de limites de exposicdo a risco, bem como métricas para a gestdo de
liquidez dos fundos/carteiras em cenarios de normalidade e de estresse, submetendo-as a
aprovacdao da DICOL DTVM.

2.1.7. Comité de Investimentos de Recursos de Terceiros (CIRT) - responsavel por dar
subsidio a gestdo de recursos de terceiros mediante recomendacles técnicas baseadas em
tendéncias/oportunidades de mercado e no acompanhamento de exposicdo aos riscos dos
fundos/carteiras.
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2.1.8. Comité de Precificacdo (COPRE) - responsavel por discutir e deliberar matérias
relacionadas ao aprecamento de ativos financeiros avaliados a valor de mercado e detidos
pelos fundos administrados pela BRB DTVM.

2.1.9. As regras e procedimentos dos colegiados sao normatizados em regimentos internos
especificos, disponiveis na Plataforma de Planejamento e Controle — PPC.

2.1.10. E responsabilidade das Geréncias de Gestdo subsidiar o CIRT com informacdes de
gestdo dos riscos de liquidez, mercado e crédito no que concerne o papel da geréncia como
primeira camada, bem como as informacgGes reportadas pela Geréncia de Controle e Risco
como segunda camada.

2.1.11. E responsabilidade das partes envolvidas no processo de gestdo de riscos, o subsidio
de informacGes sob sua competéncia, necessarias ao exercicio das atribuicdes de o6rgdos
colegiados.

2.1.12. As responsabilidades das areas sdo integralmente detalhadas no Plano Basico
Organizacional da BRB DTVM.

3. GOVERNANCA

3.1. Relativamente as praticas de governanca no processo de Gestdo de Riscos, cujo objetivo
principal é garantir a integridade dos recursos dos fundos/carteiras e a defesa do interesse dos
cotistas, a BRB DTVM esta pautada, entre outros, pelos seguintes elementos:

a) Envolvimento da alta administragao;

b) Responsabilidades claramente definidas em camadas, com a adequada independéncia
da area de gestdo de risco; e

c) Rotinas apropriadas de auditoria e supervisao.
4. RISCO DE LIQUIDEZ
4.1. INTRODUCAO

4.1.1. O Risco de liquidez é a possibilidade de um fundo de investimento ou carteira
administrada ndo ser capaz de honrar eficientemente suas obrigacbes esperadas e
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem
afetar suas operacbes didrias e sem incorrer em perdas significativas. Envolve, também, a
possibilidade do fundo/carteira ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicao,
devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente transacionado ou em
razdo de alguma descontinuidade no mercado.

4.1.2. A Gestdo do Risco de Liquidez (GRL) é composta por um conjunto de decisbes que
visam garantir a capacidade de liquidagcdao de resgate e pagamento de despesas do
fundo/carteira. Tal gerenciamento se torna ainda mais importante em cenarios de crises, uma
vez que, nesses eventos, ocorre um movimento coletivo de resgate das posigdes dos fundos
por parte dos investidores.

4.1.3. Esse Manual contém a estrutura envolvida no processo de GRL e as praticas adotadas
pela BRB DTVM para o acompanhamento e o monitoramento do risco de liquidez de carteiras
administradas e fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto,
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excetuados os exclusivos e reservados, levando em consideracdo as Normas Externas
Relacionadas e os critérios adicionais definidos pela Empresa.

4.2. METODOLOGIAS E INSTRUMENTOS DE GESTAO

4.2.1. As metodologias e instrumentos utilizados pela Geréncia de Controle e Risco para a
Gestdo do Risco de Liquidez dos fundos/carteiras levam em consideragao a liquidez dos ativos,
concentragao de cotistas e as caracteristicas e histérico do passivo, avaliados em condigdes de
normalidade e de estresse.

4.2.2. Com a finalidade de otimizar a GRL, as Geréncias de Gestdo buscam manter posicées
minimas de liquidez em cada fundo, de acordo com a sua estratégia, compostas, em maioria,
por titulos publicos e operagdes compromissadas com lastro em titulos publicos federais, cujo
volume de negociagdo é alto, diminuindo as chances dos fundos/carteiras sofrerem em
situacOes de choque de liquidez.

4.3. ROTINAS DE GRL
4.3.1. O processo de GRL envolve as seguintes rotinas:
a) Acompanhamento diario da Liquidez Corrente (LC);
b) Monitoramento semanal do passivo e do grau de dispersao de cotas;
c) Teste de estresse de liquidez semanal;
d) Testes de aderéncia periddicos, quando aplicaveis; e
e) Avaliagdo anual de métricas de GRL para os fundos/carteiras.

14

4.3.2. Quando necessario, a rotina estabelecida na alinea “e” pode ser realizada em
periodicidade inferior com o objetivo de acompanhar a evolugao das circunstancias de liquidez
e volatilidade dos mercados de forma a garantir que ela reflita a realidade de mercado.

4.3.3. A realizacdo da rotina dos fundos com escrituracdo externa dependera do envio, pela
empresa responsavel, dos dados de passivo e ativos necessarios para implementar as
disposicdes deste Manual, cuja cobranga sera realizada pela Geréncia de Controle e Risco com
base no que for estabelecido contratualmente.

4.4, ACOMPANHAMENTO DIARIO DA LIQUIDEZ CORRENTE (LC)

4.4.1. Trata-se do monitoramento da proporcdo dos Ativos Passiveis de Liquidagdo (APL) do
fundo/carteira, em 1 (um) dia util, em relagdo ao seu patriménio liquido.

o Ativos Passiveis de Liquidacio
Liguidez Corrente =

Patriménio Liguido do Fundo

4.4.2. O indicador de LC visa acompanhar o volume de conversao imediata de recursos do
fundo/carteira para fazer frente as suas obrigacGes e serd apurado para todos os fundos de
investimentos administrados e/ou geridos pela BRB DTVM.
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4.4.3. E competéncia das Geréncias de Gestdo o acompanhamento desse indicador, assim
como a manutencao diaria da liquidez dos fundos sob sua responsabilidade. Para isso, os
recursos deverao ser alocados em APL, em montante igual ou superior ao limite de Liquidez
Minima (LM).

4.5. ATIVOS PASSIVEIS DE LIQUIDAGAO (APL)
4.5.1. Sao considerados Ativos Passiveis de Liquidagdo (APL):

a) Disponibilidades de caixa;

b) Operacdes compromissadas;

c) Titulos Publicos Federais;

d) AcOes e os derivativos padronizados, desde que assumam valores positivos; e

e) Titulos privados com possibilidade de resgate até a data de pagamento de resgate do
Fundo, ou que podem ser realizados rapidamente, com pouco ou nenhum impacto no
preco.

4.5.2. Além do disposto acima, sdo consideradas ainda as seguintes varidveis:

a) Os prazos de cotizacao do fundo e de pagamento ao cliente;

b) A disponibilidade dos instrumentos (livres de bloqueio por garantias, aluguel ou de
qualquer impedimento ou restricdo legal, regulatoria, estatutaria ou contratual para sua
negociacao); e

c) As obrigacdes do fundo junto a fornecedores e cotistas.

4.5.3. Os ativos sem divulgacdo de dados de mercado secundario sdo considerados sem
liquidez na apuracao de LC dos fundos.

4.6. LIMITE DE LIQUIDEZ MINIMA (LM)

4.6.1. Os limites minimos de liquidez serdo propostos pela Geréncia de Controle e Risco de
acordo com a classificacdo dos fundos de investimento. Em casos especificos, os limites podem
ser estabelecidos por intermédio de estudo técnico, observando os dados histdricos do fundo
(captagdes, retiradas, numeros de cotistas, composicdo da carteira), sua politica de
investimento definida em regulamento e as estratégias a serem implementadas.

4.6.2. Os limites dos fundos de investimentos geridos pela BRB DTVM estardo definidos em
normativo técnico complementar.

4.7. MONITORAMENTO DO PASSIVO (MP)

4.7.1. O monitoramento de passivo dos fundos é realizado semanalmente e considera a
relacdao entre a liquidez dos ativos em carteira e o comportamento do passivo. A contraposicao
dos resultados obtidos entre esses dois fatores determinara se existem descasamentos entre
0s prazos para liquidagao dos ativos e dos passivos dos fundos, medidos como percentual do
patrimoénio liquido.
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4.7.2. A liquidez dos ativos deve ser maior ou igual ao passivo do fundo e o calculo deve ser
aplicado, pelo menos, aos vértices de 1, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias U(teis.

4.8.LIQUIDEZ DOS ATIVOS (FLIQ ANBIMA)

4.8.1. Para o calculo da liquidez dos ativos, A BRB DTVM adota metodologia sugerida pela
ANBIMA, em que os prazos de duragao dos ativos sao ajustados de acordo com a natureza de
cada papel.

P,; =P x Flig 1 x Flig 2:

Sendo que,

P,; = Prazo do titulo ajustado pela liquidez;

P:; = Prazo do fluxo de pagamento do ativo;

Fligl = Fator de liquidez 1, que incorpora a caracteristica de liquidez do
instrumento;

Flig2 = Fator de liquidez 2, que discrimina titulos com maior grau de
negociabilidade (inicialmente debéntures), obtidos a partir dos principais
indicadores de liquidez. Caso o ativo nao esteja listado na tabela de Flig2, assumir
Flig2=1.

4.8.2. Os percentuais utilizados para o Fligl e para o Flig2 serdo os disponiveis no site da
ANBIMA.

4.9. LIQUIDEZ DOS PASSIVOS

4.9.1. Utiliza-se a anadlise do comportamento histérico de ingressos e retiradas de recursos,
sendo considerados, como amostra, os Ultimos 510 dias Uteis antecedentes ao dia da analise.
Em casos especificos, o periodo de amostra utilizado pode ser distinto, a depender do cenario
avaliado, cabendo a justificativa dos prazos utilizados.

4.9.2. Caso ndo haja informacsOes suficientes, tal como histérico disponivel, deve-se utilizar,
minimamente, a analise de similaridade e justificar os prazos analisados em funcdo: (i) do tipo
de fundo; (ii) da politica de investimento; (iii) das regras de movimentacdo; e (iv) do publico-
alvo.

4.9.3. A BRB DTVM projeta o passivo de cada um de seus fundos com base na seguinte
formula:

% Passivo = [J[A— K|+ (V + C)]/PLy_,

Sendo que,

A = média diaria das aplicacGes dos ultimos 510 dias Uteis;

R = média diaria dos resgates dos ultimos 510 dias Uteis;

¥ = numero de dias Uteis do vértice;

£ = numero de dias do prazo de caréncia do fundo, caso houver;
PL,_, = patrimonio liquido do fundo no dia anterior a rotina de calculo.

4.10. TESTE DE ESTRESSE DE LIQUIDEZ
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4.10.1. Os testes de estresse de liquidez representam uma ferramenta fundamental na
identificacdo de possiveis eventos que possam impactar negativamente a instituicdo no futuro,
incluindo a consideragdo dos cenarios de crise. Portanto, os testes de estresse avaliam os
efeitos de oscilagdes hipotéticas em variaveis financeiras.

4.10.2. A BRB DTVM adota diferentes abordagens para os testes de estresse de seus fundos,
sendo que leva em consideracdao as movimentacdes do passivo, a liquidez dos ativos, as
obrigacgdes, publico-alvo e o grau de dispersao das cotas.

4.10.3. Em situagbes especiais de mercado, as Geréncias de Gestdo podem ter dificuldades
para se desfazer das posicdes assumidas, sendo forcadas, assim, a vender ativos a pregos
depreciados para honrar as obrigagOes financeiras assumidas.

4.10.4. No intuito de mitigar essas situacdes, a BRB DTVM realiza testes de stress semanais,
visando averiguar as condicdes de solvéncia dos fundos e garantir a manutencdo da liquidez
em niveis seguros.

4.10.5. Quando propostos, caberd a Geréncia de Controle e Risco avaliar os cendrios de
estresse solicitados pelas instancias superiores e/ou 6rgaos colegiados.

4.11. HISTORICO DE RESGATES DE FUNDOS (I)
4.11.1. Nesse teste, o APL (Ativos Passiveis de Liquidacdo) é confrontado com uma simulagdo

de um cendrio de estresse gerado por um alto volume de resgates nos fundos, conforme
descrito a seguir:

= SR

Ativos Passiveis de Liquidacio

Sendo que,

I = impacto de um cenério de resgate 5 vezes superior 8 média dos resgates dos
Gltimos 510 dias uteis na liquidez imediata do fundo;

R = média diaria dos resgates dos Gltimos 510 dias Uteis;

4.11.2. Caso o pardmetro “!” se aproxime de 1 ou supere esse valor, trata-se de um cenario
de risco de liquidez para os fundos, em que o gestor deve ser notificado para avaliar as
medidas cabiveis.

4.12. GRAU DE DISPERSAO DE COTAS (DC)
4.12.1. O monitoramento do grau de Dispersdo de Cotas (DC) e apuracdo do Indice de
Concentracdo de Cotistas (ICC) é realizado semanalmente pela Geréncia de Controle e Risco

com o objetivo de identificar a concentragao dos recursos financeiros detidos pelos maiores
cotistas, visando avaliar o impacto na liquidez do fundo caso ocorram resgates desses valores.

4.12.2. O calculo do grau de Dispersdo de Cotas (DC) é realizado conforme abaixo:
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Maiores Cotistas
DC =

Patriménio Liquido do Fundo

4.13. INDICE DE CONCENTRAGAO DE COTISTAS (ICC)

4.13.1. O Indice de Concentracdo de Cotistas (ICC) representa a relacdo entre a Liquidez
Corrente (LC) e a Dispersao de Cotas (DC) do fundo, conforme abaixo:

Liquidez Corrente (LC)

ICC =
Dispers3do de Cotas (DC)

4.13.2. No que se refere a esse teste, a Liquidez Corrente (LC) é confrontada com uma
simulacdo de um cenario de estresse gerado pelo resgate de seus maiores cotistas.

4.13.3. Para os fundos de varejo, considera-se que os 10 (dez) maiores cotistas desejam
retirar a totalidade de suas posi¢cdes do fundo ao mesmo tempo.

4.13.4. Em relacdo aos fundos destinados a clientes institucionais, adota-se uma simulagao de
resgate total dos 5 (cinco) maiores cotistas desse fundo.

4.13.5. Caso o parametro “ICC” se aproxime de 1 ou seja inferior a esse valor, trata-se de um
cenario de risco de liquidez para os fundos, em que o gestor deve ser notificado para avaliar as
medidas cabiveis.

4.14. ACOMPANHAMENTO E CONTROLE DO RISCO DE LIQUIDEZ
4.14.1. Os principais reportes disponibilizados sdo:

a) Posigdo Diaria de Ativos Passiveis de Liquidagdo (APL); e

b) Relatério Mensal de Exposicdo a Riscos.
4.14.2. As rotinas semanais serdo reportadas mensalmente, via de regra. Eventos especificos
de iliquidez serdo comunicados antecipadamente a area competente para as providéncias
cabiveis.
4.14.3. O relatério mensal é reportado ao Diretor de Controle e Risco com as avaliagbes e
monitoramentos efetuados no periodo, cabendo ao Diretor de Controle e Risco submeter a
matéria para conhecimento do Comité de Risco da BRB DTVM - CORIS DTVM, apreciacdo da

Diretoria Colegiada e a Diretoria/Geréncias de Gestdo para subsidiar as reunides do CIRT.

4.14.4. Os relatorios de fundos com gestdo ou administragdo externa devem ser apartados e
obedecer a segregacao de atividades e padrdes de governancga.

4.14.5. RECURSOS GERIDOS/ADMINISTRADOS PELA BRB DTVM
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4.14.5.1. O controle do risco de liquidez é realizado diariamente, em primeira camada, pelas
Geréncias de Gestdo, utilizando a Posicdo Diaria de APL disponibilizada via sistema SAF e
incorporando as informagées que detém na gestdo didria dos fundos/carteiras sob sua
responsabilidade. Em segunda camada, o controle é feito pela Geréncia de Controle e Risco
que atua na proposicdo de métricas, no monitoramento de limites, com emissdo de alerta para
eventos de risco as Geréncias de Gestdo, bem como na geracdo de relatérios aos reguladores
e reporte a Diretoria.

4.14.6. RECURSOS GERIDOS/ADMINISTRADOS PELA BRB DTVM

4.14.6.1. Para os fundos com gestdo ou administracao externa, a identificacao e mensuragao
do risco de liquidez devem estar contextualizadas em contrato que defina, no minimo:

a) Responsabilidades das partes;
b) Fluxo de aprovacao de métricas de liquidez;

c) Forma de atuacdo frente a eventos de risco de liquidez, bem como sistemas e
ferramentas e limites utilizados na gestdo de risco de liquidez;

d) Mecanismos necessarios para assegurar a troca de informacdes entre as diferentes
estruturas organizacionais;

e) Condicdes e periodicidade do envio de informacdes atinentes ao controle de liquidez dos
fundos/carteiras; e

f) Demais informacgdes que se facam necessarias a correta execugdo da atividade de
gerenciamento do risco de liquidez.

4.14.6.2. Com vistas a adequada supervisdo por parte da BRB DTVM, é obrigatdrio o envio
mensal, no minimo, do relatério de gestdo de risco de liquidez com as avaliacées e
monitoramentos efetuados pela area de gestdo de risco da empresa contratada

4.14.6.3. A cobranca do relatério é de competéncia da Geréncia de Controle e Risco com base
no que for estabelecido contratualmente.

4.14.6.4. E responsabilidade da Geréncia de Administracdo de Recursos de Terceiros instar
a Geréncia de Controle e Risco para avaliar, sob a 6tica operacional de gestdo de riscos, se o
contrato resguarda a prestacdo de informacGes necessarias para a correta execucdo das
atividades de GRL. Tal verificacdo sera realizada em até 3 (trés) dias Uteis.

4.15. DEFINICAO DOS LIMITES DE LIQUIDEZ

4.15.1. Os limites de risco dos fundos geridos pela BRB DTVM serdo propostos pela Geréncia
de Controle e Risco ao Diretor de Controle e Risco, com tramite pelo Comité de Risco da BRB
DTVM - CORIS DTVM e aprovagao na Diretoria Colegiada da BRB DTVM - DICOL DTVM.

4.15.2. Os limites sao definidos individualmente para cada carteira ou fundo quando da sua
criacdo, baseados através de estudo técnico observando os dados histéricos do fundo, politica
de investimento definida em regulamento, perfil de risco, bem como as estratégias de gestdo a
serem implementadas.
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4.15.3. Para os recursos geridos externamente, a supervisao sera periddica com base nas
informacdes encaminhadas pela empresa contratada, conforme estabelecido contratualmente.

4.16. EVENTOS DE RISCO DE LIQUIDEZ

4.16.1. Caso seja constatado algum evento de risco de liquidez, a Geréncia de Controle e
Risco solicitara ao gestor responsavel pela ocorréncia, manifestacdo formal no prazo de 5
(cinco) dias Uteis contendo breve relato dos motivos que ensejaram o evento e a indicagdo das
providéncias necessarias para a manutencdo ou o reestabelecimento da liquidez em niveis
adequados.

4.16.2. Cabera a Geréncia de Controle e Risco a avaliacdo das justificativas apresentadas pelo
gestor, bem como a recomendacdo de acdes corretivas e preventivas, se for aplicavel.

4.16.3. Caso ndo ocorra a regularizacdo no prazo indicado pelo gestor, ele devera emitir
comunicado acerca do nao atendimento com a anuéncia da Diretoria a qual seja vinculado.

4.16.4. Caso a manifestacdo apresentada pelo gestor seja insuficiente, assim como haja
resisténcia na solugcdo do evento, a matéria sera reportada a Diretoria de Controle e Risco que
deliberara sobre as agdes a serem implementadas, dando ciéncia as Diretorias envolvidas.

5. RISCO DE MERCADO
5.1. INTRODUGCAO

5.1.1. O risco de mercado pode ser definido como a perda potencial, decorrida de oscilagdes
dos pregos de mercado ou parametros que influenciam os precos de mercado, o que inclui o
risco relacionado a variacdo cambial, taxa de juros, precos de acbes, de mercadorias
(commodities), entre outras.

5.1.2. O risco de mercado para instrumentos financeiros pode ser dividido entre os seguintes
elementos, mas ndo se limitando a eles:

a) Risco de taxa de juros: o risco de taxa de juros é aquele originario de mudancgas nas
taxas de juros de mercado;

b) Risco cambial: o risco cambial decorre das oscilacdes do valor das moedas estrangeiras
em relacdo a moeda nacional em funcdo de expectativas e realidade econdmica
mundial;

c) Risco de commodities: o risco commodities é oriundo das oscilagdes dos precos de
produtos fisicos, tais como produtos agricolas, petrdleo e metais; E

d) Risco de indice de precos: o risco de indice de precos é oriundo da alteracdo nos pregos
de mercado de bens e servigos.

5.1.3. A Gestdo do Risco de Mercado (GRM) é composta por um conjunto de decisbes que
visam identificar os principais fatores de influéncia dos precos dos ativos, assegurando a
utilizacdo de ferramentas que permitam avaliar se os limites pré-aprovados estdo sendo
seguidos, se esses limites estdo aderentes e, em caso contrario, a adequacdo desses limites ao
perfil e a estratégia do fundo.
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5.1.4. Esse Manual contém a estrutura envolvida no processo de GRM e as praticas adotadas
pela BRB DTVM para o acompanhamento e o monitoramento do risco de mercado de carteiras
administradas e fundos de investimento, levando em consideragcdo as exigéncias normativas e
os critérios adicionais definidos pela Empresa.

5.2. METODOLOGIAS E INSTRUMENTOS DE GESTAO

5.2.1. As metodologias e instrumentos utilizados pela area de riscos, como segunda camada,
para a GRM sdo: VaR - Value at Risk, Teste de Estresse e Backtesting. Os calculos sao feitos
considerando-se os instrumentos financeiros existentes na carteira ou fundo de investimento.

5.2.2. Os elementos para adequacao do risco de mercado geralmente utilizados pelas
Geréncias de Gestdo, como primeira camada, sao:

a) Diversificar a carteira;

b) Estabelecer estratégias defensivas; e

c) Efetuar operagdes de hedge (protegao).
5.3. ROTINAS DE GRM
5.3.1. O processo de GRM envolve as seguintes rotinas:

a) Acompanhamento didrio do VaR dos fundos;

b) Teste de estresse de mercado mensal;

c) Teste de aderéncia trimestral (backtesting); e

d) Avaliagdo, a cada dois anos, de métricas de GRM para os fundos/carteiras.
5.3.2. A realizacao da rotina dos fundos com escrituracdo externa dependera do envio, pela
empresa responsavel, dos dados de passivo e ativos necessarios para implementar as
disposicdes deste Manual, cuja cobranga sera realizada pela Geréncia de Controle e Risco com
base no que for estabelecido contratualmente.
5.4.VAR - VALUE AT RISK
5.4.1. 0O modelo adotado para mensurar e quantificar o risco de mercado dos fundos de
investimentos geridos pela BRB DTVM é o VaR (Value at Risk), o qual sintetiza, sob condigdes
normais de mercado, a maior perda esperada para a carteira com base em determinado grau

de confianga e dentro de certo periodo de tempo.

5.4.2. Considera-se que os retornos das carteiras e fundos de investimentos assumem uma
distribuicdo normal (abordagem parameétrica).

5.4.3. 0O VaR deriva diretamente do desvio padrao da carteira, com horizonte de tempo de
21 dias uteis e grau de confianga de 95%.

5.4.4. 0O VaR de cada ativo componente da carteira é obtido a partir de sua volatilidade
especifica, a qual é calculada com base em alisamento exponencial (Exponentially Weighted
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Moving Average - EWMA), com fator de decaimento exponencial (1) igual a 0,94, via de regra.
Este método atribui maior peso as observacdes mais recentes.

5.4.5. A rotina de VaR é realizada com o auxilio de sistemas especificos, com o objetivo de
fiscalizar a observéancia aos limites estabelecidos para cada carteira ou fundo, individualmente.

5.4.6. Os limites utilizados no gerenciamento do risco de mercado estarao definidos em
normativo técnico complementar.

5.5.TESTE DE ESTRESSE DE MERCADO

5.5.1. As premissas utilizadas no VaR limitam a capacidade de estimacao dos valores das
perdas em situagdes extremas de mercado. Por este motivo, os testes de estresse sao
adotados de forma complementar a estimativa do VaR e representam uma ferramenta
fundamental na avaliacdo dos efeitos de oscilacbes hipotéticas em variadveis financeiras.

5.5.2. Os cenarios de estresse utilizados sdao avaliados pelo Comité de Risco da BRB DTVM -
CORIS DTVM, seja por exigéncia do Comité de Investimentos de Recursos de Terceiros - CIRT,
orgdos reguladores, bem como por outras areas demandantes.

5.5.3. Os testes de estresse considerardo, no minimo, os cenarios definidos pela B3.

5.6. TESTE DE ADERENCIA (BACKTESTING)

5.6.1. Os modelos de VaR sao uteis quando conseguem prever o risco de forma razoavel e
precisa. Por isso, a aplicacdo desses modelos deve ser sempre acompanhada por um processo
de validacdo que assegure a aderéncia dos calculos executados.

5.6.2. O backtesting é um elemento chave para a validacdo dos modelos internos de
mensuragdo de risco de mercado, sendo também, um requerimento das autoridades
reguladoras.

5.6.3. O procedimento é usado para verificar a consisténcia entre as perdas observadas e as
perdas previstas por um modelo quantitativo. Tal procedimento consiste em comparar o
historico das perdas estimadas pelo VaR com os retornos obtidos dos fundos geridos pela BRB
DTVM.

5.6.4. Quando o modelo é perfeitamente calibrado, o nUmero de observagoes fora dos limites
de VaR deve estar em sintonia com o grau de confiangca admitido. O nimero de vezes em que
a perda realizada exceder o VaR é conhecido como excegoes.

5.6.5. O teste baseia-se na proporcao de falhas de Kupiec, os quais estdo calcados na
frequéncia de extrapolagdes observadas, sem considerar a eventual dependéncia entre elas.

5.7. ACOMPANHAMENTO E CONTROLE DO RISCO DE MERCADO
5.7.1. Os principais reportes disponibilizados sao:
a) Posicdo Diaria de VaR; e

b) Relatério Mensal de Exposigao a Riscos.
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5.7.2. As informacdes diarias sdao disponibilizadas por meio de correio eletronico as Geréncias
de Gestdao.

5.7.3. O relatério mensal é reportado ao Diretor de Controle e Risco com as avaliagbes e
monitoramentos efetuados no periodo, cabendo ao Diretor de Controle e Risco submeter a
matéria para conhecimento do Comité de Risco da BRB DTVM - CORIS DTVM, apreciagdo da
Diretoria Colegiada e a Diretoria/Geréncias de Gestdo para subsidiar as reunidoes do CIRT.

5.7.4. Os relatérios de fundos com gestdao ou administracdo externa devem ser apartados e
obedecer a segregacao de atividades e padrdes de governancga.

5.8.RECURSOS GERIDOS PELA BRB DTVM

5.8.1.1. O controle de risco de mercado é realizado diariamente, em primeira camada, pelas
Geréncias de Gestdo, utilizando a Posicéo Diaria de VaR disponibilizada via correio corporativo
e incorporando as informacdes que detém na gestdo didria dos fundos/carteiras sob sua
responsabilidade. Em segunda camada, o controle é feito pela Geréncia de Controle e Risco
que atua na proposicdo de métricas, no monitoramento de limites, com emissdo de alerta para
eventos de risco as Geréncias de Gestdo, bem como na geracdo de relatérios aos reguladores
e reporte a Diretoria.

5.8.2. RECURSOS COM GESTAO EXTERNA

5.8.2.1. Para os fundos com gestdo externa, a identificacdo e mensuragdao do risco de
mercado devem estar contextualizadas em contrato que defina, no minimo:

a) Responsabilidades das partes;
b) Fluxo de aprovacao de métricas de mercado;

c) Forma de atuacdo frente a eventos de risco de mercado, bem como sistemas,
ferramentas e limites utilizados na gestdo de risco de mercado;

d) Mecanismos necessarios para assegurar a troca de informacbes entre as diferentes
estruturas organizacionais;

e) Condicdes e periodicidade do envio de informacOes atinentes ao controle de risco de
mercado dos fundos/carteiras; e

f) Demais informacgdes que se facam necessarias a correta execugdo da atividade de
monitoramento do risco de mercado.

5.8.2.2. Com vistas a adequada supervisdao por parte da BRB DTVM, é obrigatério o envio
mensal, no minimo, do relatério de gestdo de risco de mercado com as avaliacbes e
monitoramentos efetuados pela area de gestao de risco da empresa contratada.

5.8.2.3. A cobrancga do relatério é de competéncia da Geréncia de Controle e Risco com base
no que for estabelecido contratualmente.

5.8.2.4. E responsabilidade da Geréncia de Administracdo de Recursos de Terceiros instar a
Geréncia de Controle e Risco para avaliar, sob a odtica operacional de gestdo de riscos, se o
contrato resguarda a prestacdo de informagGes necessarias para a correta execugdo das
atividades de GRM. Tal verificacdo sera realizada em até 3 (trés) dias Uteis.
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5.9. DEFINICAO DOS LIMITES DE MERCADO

5.9.1. Os limites de risco dos fundos geridos pela BRB DTVM serdo propostos pela Geréncia
de Controle e Risco ao Diretor de Controle e Risco, com tramite pelo Comité de Risco da BRB
DTVM - CORIS DTVM e aprovacgdao na Diretoria Colegiada da BRB DTVM - DICOL DTVM.

5.9.2. Os limites sao definidos individualmente para cada carteira ou fundo quando da sua
criacdo, baseados através de estudo técnico observando os dados histdricos do fundo, politica
de investimento definida em regulamento, perfil de risco, bem como as estratégias de gestao a
serem implementadas.

5.10. EVENTOS DE DESENQUADRAMENTO

5.10.1. Caso seja constatado algum evento de risco de mercado, a Geréncia de Controle de
Risco solicitara ao gestor responsavel pela ocorréncia, manifestacdo formal no prazo de 5
(cinco) dias Uteis contendo breve relato dos motivos que ensejaram o evento e a indicagao das
providéncias necessarias para a manutengdo ou o reestabelecimento em niveis adequados.

5.10.2. Cabera a Geréncia de Controle e Risco a avaliacdo das justificativas apresentadas pelo
gestor, bem como a recomendacdo de agdes corretivas e preventivas, se for aplicavel.

5.10.3. Caso ndo ocorra a regularizacdo no prazo indicado pelo gestor, ele devera emitir
comunicado acerca do ndo atendimento com a anuéncia da Diretoria a qual seja vinculado.

5.10.4. Caso a manifestacdo apresentada pelo gestor seja insuficiente, assim como haja
resisténcia na solugcdo do evento, a matéria sera reportada a Diretoria de Controle e Risco que
deliberara sobre as acdes a serem implementadas, dando ciéncia as Diretorias envolvidas.

6. RISCO DE CREDITO
6.1. INTRODUCAO

6.1.1. O risco de crédito pode ser definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas
associadas ao nao cumprimento, pelo tomador ou contraparte, de suas respectivas obrigacoes
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 renegociagdo e aos custos de recuperagao.

6.1.2. Covenants sdo clausulas contratuais de titulos de divida que protegem o interesse do
credor estabelecendo condicdes que ndao devem ser descumpridas. De maneira geral, caso um
covenant seja quebrado, o credor tem o direito de requerer o vencimento antecipado da
divida. Essas condigcdes tém por objetivo reduzir o risco de ndo recebimento por parte do
credor e, também reduzir o custo da divida do credor.

6.1.3. Atos/Fatos Relevantes - obrigagdo prevista na Lei Federal 6.404/1976 (art.157, §§ 4°
e 59) - qualquer decisdao dos acionistas controladores, deliberacdo da assembleia geral,
deliberagdo dos érgdos de administracdo da companhia ou qualquer outro ato ou fato de
carater politico-administrativo, técnico, negocial ou econ6mico-financeiro, ocorridos ou
relacionados aos seus negocios, que possam influir de modo ponderavel na:

a) Cotacdo dos valores mobiliarios de emissdao da Companhia;

b) Decisdo dos investidores de comprar, vender ou manter esses valores mobiliarios; e
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c) Decisdo dos investidores de exercer quaisquer direitos inerentes a condicdo de titular de
valores mobiliarios emitidos pela Companhia ou a eles referenciados.

6.1.4. Rating é uma nota que as agéncias de classificacdo de risco de crédito atribuem a um
emissor (pais, empresa, etc.) de acordo com sua capacidade de pagar uma divida. Ele busca
mensurar a probabilidade de default de obrigagbes financeiras, ou seja, o ndo pagamento,
incluindo-se atrasos e ou falta efetiva do pagamento.

6.1.5. Indicadores Contdbeis de Desempenho sdo dados que possibilitam acompanhar o
desempenho econdmico-financeiro ou permite que investidores possam avaliar a saude dos
negoécios de determinada empresa ou emissor, podendo ser divididos em indicadores de
alavancagem, liquidez, rentabilidade, estrutura de capital e endividamento.

6.1.6. A Gestdo do Risco de Crédito (GRC) é composta por um conjunto de medidas que
visam identificar e avaliar a exposicao de carteiras e fundos de investimentos a um grupo de
ativos de crédito privado, abrangendo a qualidade crediticia de cada um dos
Emissores/EmissGes e respectivas concentracdes de seus valores mobiliarios.

6.1.7. Esse Manual contém a estrutura envolvida no processo de GRC e as praticas adotadas
pela BRB DTVM para o monitoramento do risco de crédito de carteiras administradas e fundos
de investimento, levando em consideragdo as exigéncias normativas e os critérios adicionais
definidos pela Empresa.

6.2. AQUISICAO DE ATIVOS

6.2.1. Para a aquisicdo de titulos privados para os fundos e carteiras de investimentos
geridos pela BRB DTVM sdo verificados, além das exigéncias contidas no Manual de
Investimentos de Recursos de Terceiros - MIRT, no minimo:

a) Avaliacdo econdmico-financeira da empresa;

b) Avaliacdo da capacidade de pagamento, bem como da qualidade das garantias
envolvidas;

c) Avaliacdo das demonstracdes contabeis de, no minimo, dois anos;
d) Avaliagao das projecdes de receitas da empresa emissora do titulo;
e) Indicadores de rentabilidade e endividamento;

f) Idoneidade do emissor e dos sécios; e

g) Analises verticais e horizontais dos dados contdbeis quanto a alavancagem, liquidez,
rentabilidade, estrutura de capital e endividamento.

6.2.2. As demonstragdes contabeis utilizadas nas andlises deverdao estar auditadas por
auditoria independente.

6.2.3. A analise de propostas de investimentos, especificamente, no que tange a avaliagdo
econOdmico-financeira do emissor de titulo privado objeto da proposta, é de responsabilidade
da SURIC/GERAT - Geréncia de Modelagem e Anadlise de Risco de Atacado - unidade do BRB
vinculada a Diretoria Executiva de Controles e Risco, que atuara sob demanda.
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6.2.4. A Geréncia de Controle e Risco solicitard as avaliacdes semestralmente ou em
periodicidade inferior, quando se fizer necessario.

6.2.5. O prazo maximo de atendimento pela SURIC/GERAT é de até dez dias Uteis.

6.2.6. A Geréncia de Controle e Risco verificara o cumprimento dos limites estabelecidos no
MIRT, reportando ao Diretor de Controle e Risco o resultado da verificagdo.

6.2.7. Uma vez questionada, as Geréncias de Gestdo deverdo gerar providéncias ou manter
a condicao, sempre justificando a sua posicao.

6.3. MONITORAMENTO DE CREDITO

6.3.1. RECURSOS GERIDOS PELA BRB DTVM

6.3.1.1. O monitoramento de risco de crédito é realizado diariamente, em primeira camada,
pelas Geréncias de Gestdo incorporando as informacGes que detém na gestdo didria dos
fundos/carteiras sob sua responsabilidade. Em segunda camada, o controle é feito pela
Geréncia de Controle e Risco que atua no monitoramento dos ativos de crédito, no
acompanhamento das acdes de mitigacdo, bem como na formalizacdo de reportes.

6.3.1.2. No monitoramento do risco de crédito dos titulos privados detidos pelas carteiras
dos fundos de investimentos serdo observados, no minimo, os seguintes aspectos:

a) O rating do ativo;
b) As condigdes das garantias e dos covenants do ativo;
c) Evolugdo da receita, despesa e lucro liquido;

d) Indicadores de Desempenho de alavancagem, liquidez, rentabilidade, estrutura de
capital e endividamento do emissor;

e) Monitoramento de impedimentos legais (Bacen) dos Diretores e Socios das empresas;
f) Fatos Relevantes relacionados as empresas; e

g) Cenarios macroecondmicos que possam afetar a capacidade de pagamento da empresa
envolvida.

6.3.1.3. As demonstragdes contabeis utilizadas nas anadlises deverdo estar auditadas por uma
auditoria independente.

6.3.1.4. As analises oriundas do monitoramento da qualidade do crédito dos ativos privados
serdo enviadas ao Comité de Precificacdo para avaliacdo no impacto da precificagdo dos
referidos titulos.

6.3.2. RECURSOS COM GESTAO EXTERNA

6.3.2.1. Para os fundos com gestdo externa, a identificagdo e mensuragao do risco de crédito
devem estar contextualizadas em contrato que defina, no minimo:
a) Responsabilidades das partes;
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b) Fluxo de aprovacao de métricas de crédito;

c) Forma de atuacdo frente a eventos de crédito, bem como sistemas, ferramentas e
limites utilizados na gestdo de risco;

d) Mecanismos necessarios para assegurar a troca de informacdes entre as diferentes
estruturas organizacionais;

e) Condicoes e periodicidade do envio de informagdes atinentes ao controle de risco de
crédito dos fundos/carteiras; e

f) Demais informacgdes que se facam necessarias a correta execucdo da atividade de
monitoramento do risco de crédito.

6.3.2.2. Com vistas a adequada supervisao por parte da BRB DTVM, é obrigatério o envio
mensal, no minimo, do relatério de gestdo de risco de crédito com as avaliagdes e
monitoramentos efetuados pela area de gestdo de risco da empresa contratada.

6.3.2.3. A cobrancga do relatério é competéncia da Geréncia de Controle e Risco com base no
que for estabelecido contratualmente.

6.3.2.4. E responsabilidade da Geréncia de Administracdo de Recursos de Terceiros instar a
Geréncia de Controle e Risco para avaliar, sob a dtica operacional de gestdo de riscos, se o
contrato resguarda a prestacdao de informagdes necessdrias para a correta execugdao das
atividades de GRC. Tal verificacdo sera realizada em até 3 (trés) dias Uteis.

6.3.2.5. Adicionalmente, serdo observados, no minimo, os seguintes aspectos:

a) A composicao dos ativos do fundo, com uso de quadro comparativo;

b) A demonstracdo contabil do fundo; e

¢) O parecer de auditor independente do fundo.
6.3.2.6. O relatorio mensal de exposicdo a riscos é reportado ao Diretor de Controle e Risco,
com as avaliagdbes e monitoramentos efetuados no periodo, cabendo ao Diretor de Controle e
Risco submeter a matéria para conhecimento do Comité de Risco da BRB DTVM - CORIS
DTVM, apreciacdo da Diretoria Colegiada e a Diretoria/Geréncias de Gestdo para subsidiar as

reunioes do CIRT.

6.3.2.7. Os relatérios de fundos com gestdo ou administracdo externa devem ser apartados e
obedecer a segregacao de atividades e padrdes de governancga.

7. DISPOSIGOES FINAIS

7.1. Sempre que ocorrer mudanca no teor deste Manual, a nova versdo devera ser registrada
na ANBIMA em até 15 (quinze) dias contados da respectiva alteracao.

7.2. O presente Manual serd revisto anualmente ou quando se fizer necessario, de modo a
garantir a adequacdao dos processos de gestao de risco aos objetivos estratégicos da
Instituicdo e a conformidade em relagdo as Regras e Procedimentos Anbima de Risco de
Liquidez para os Fundos 555 n° 06 (Art. 6°, §19, I).
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7.3. Os casos nao previstos neste Manual serdao objeto de avaliacdo pela DICOL DTVM, com
tramitagdo prévia no CORIS DTVM.

7.4. Este Manual é aplicavel no ambito da gestao/administracdo de recursos de terceiros da
BRB DTVM.

CONTATOS

Geréncia de Controle e Risco - GECOR
+55 (61) 3409-2022
+55 (61) 3409-2021
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