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1. OBJETIVO

Esta Politica estabelece a estrutura, a metodologia e os controles para a gestdo dos riscos dos
fundos de investimento geridos pela Cieno Asset Management Ltda. ("Gestora"). Observa a
Resolugdo CVM n221/2021, a Resolugdo CVM n2175/2022 e o C6digo ANBIMA de Administragdo
e Gestao de Recursos de Terceiros.

Os ativos sob gestdo sdo estruturados pela Gestora e mantidos em carteira até a sua realizacao,
nas teses de crédito estruturado, imobilidrio e participacdes societarias. As teses de investimento
da Gestora sdo consolidadas sobretudo em Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
(FIDC), Fundos de Investimento Imobiliario (FII), Fundos de Investimento em Participa¢des (FIP)
e, quando para aquisicdo de cotas de fundos estruturados, em Fundos de Investimento
Multimercado (FIM).

Assim, os riscos relevantes sdo o de crédito, o de liquidez, o de concentragdo, o de execu¢do dos
projetos e o das investidas, e ndo o de variacido de prego em mercado. A metodologia é
proprietaria e reflete essa natureza.

Esta Politica é o documento geral de riscos da Gestora. Ela é detalhada por documentos
especificos, que a complementam:

L. Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez, que disciplina a compatibilizacdo dos
fluxos dos ativos com as obrigacdes dos fundos, o indice de cobertura, a data critica, a
disponibilidade minima de caixa e os cenarios de estresse de liquidez;
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II. Modelo de Relatério de Gerenciamento de Risco, que padroniza a estrutura, os
indicadores-chave de risco (KRI), os limites e o escalonamento do reporte periddico,
emitido por veiculo;

I11. Metodologia para Escala de Risco da Gestora, que estabelece a classificacdo do risco de
cada fundo, de 1 a 5, e a sua divulgagao;

I\'A Politica de Aquisi¢do, Analise e Monitoramento de Créditos e Direitos Creditdrios, que
detalha os critérios de andlise, as alcadas de aprovacdo, o monitoramento e a cobranca
dos ativos de crédito;

V. Politica de Aquisicdo, Analise e Monitoramento de Participacdes, que detalha a analise,

a governanca das investidas, o monitoramento e o desinvestimento das participacdes
societarias (esta e a politica descrita no item IV, em conjunto, “Politicas de Aquisi¢ao”).

Em caso de matéria tratada em documento especifico, este prevalece no seu ambito.

2. DEFINICOES

Para a interpretacdo e a aplicacdo uniforme desta Politica, os termos a seguir tém o significado
abaixo indicado, sem prejuizo das defini¢des da regulamentacdo e da autorregulacio aplicaveis:

L. "alerta”, a situacdo do indicador que descumpre o soft limit, sem descumprir o hard
limit, exigindo o reforco do monitoramento;

II.  "cascata de pagamentos”, a ordem de alocagdo dos recursos do fundo prevista no
regulamento, respeitada a senioridade entre as classes de cotas;

[II.  "covenant", a obrigacdo contratual assumida pela contraparte cujo descumprimento
aciona as consequéncias pactuadas nos documentos da operacdo;

IV. "desenquadramento", a situagdo do indicador que descumpre o hard limit ou um limite
do regulamento, acionando o reenquadramento e a cadeia decisoria;

V. "escala de risco", a classificacdo do risco de cada fundo, de 1 a 5, atribuida na forma da
Metodologia para Escala de Risco da Gestora;

VL.  "hard limit", o limite rigido, cujo descumprimento caracteriza o desenquadramento;

VII. "indicador-chave de risco (KRI)", a métrica utilizada para medir e acompanhar um risco
frente aos seus limites;

VIII. "lista de acompanhamento” (watchlist), a relagdo de ativos e contrapartes sob
acompanhamento reforcado, em razao de sinais de deterioracao;
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IX.  "provisdo para devedores duvidosos” (PDD), a provisdo constituida para refletir a perda
esperada dos ativos de crédito, apurada com o administrador fiduciario;

X. "rating interno", a classificacdo de risco de crédito atribuida pela Gestora ao devedor ou
a operacao;

XI.  '"relagdo de garantia” (LTV), a razao entre o valor da divida e o valor da garantia que a
assegura;

XII. "sobregarantia” (overcollateral), o excedente de garantias ou de lastro em relagdo ao
valor da obrigacdo garantida; e

XIII. "softlimit", o limite de referéncia, cujo descumprimento caracteriza a situacdo de alerta.

3. PRINCIPIOS

A gestdo de riscos integra o dever fiducidrio da Gestora perante os cotistas e esta presente em
todo o ciclo de investimento. Pauta-se pelos seguintes principios:

L. independéncia, com a verificagdo e o monitoramento dos riscos exercidos de forma
segregada da gestao das carteiras;

II. consciéncia e remuneracio do risco, com o risco assumido de forma deliberada, dentro
dos limites definidos, mensurado antes da aprovacdo e adequadamente remunerado nas
condi¢des da operacio;

[II.  integracdo e proporcionalidade, com o risco analisado com profundidade, monitorado
em periodicidade compativel com a relevancia de cada ativo;

IV.  prudéncia, com premissas conservadoras nas proje¢des, nas garantias e nas provisoes;
V. rastreabilidade e melhoria continua, com registro e evidéncia das analises, das

deliberagdes e das medidas adotadas, e teste periédico de aderéncia das metodologias,
ajustando o que for necessario.

4, ESTRUTURA E GOVERNANCA

A gestdo de riscos é exercida de forma independente da gestdo das carteiras, que engloba a
analise de crédito. Cada participante tem papel definido.
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O Comité de Investimentos é composto pela Diretora de Investimentos, pelo Analista de
Investimentos e pelo Assessor Juridico, todos com direito a voto. Os seus membros estruturam,
instruem e analisam as operagdes e executam o monitoramento primario dos ativos, alimentando
os indicadores de risco. O Comité aprova as operacdes, as contrapartes e os limites internos de
exposicdo e concentracdo, observadas as alcadas das Politicas de Aquisicdo. Ha deliberacdo
colegiada, por maioria, formalizada em ata ou apresentacdo. Reline-se semanalmente, ou
conforme demanda.

0 Comité de Risco & Compliance é composto pelo Diretor de Risco & Compliance, pelo Analista
de Risco e por Assessor Externo especializado. Realiza o monitoramento independente das
matérias de risco, delibera sobre alertas e desenquadramentos, detém o direito de veto sobre as
operacOes, aprova esta Politica e os demais documentos de risco da Gestora. Reline-se
mensalmente, ou sempre que convocado, com registro em ata ou apresentacao.

0 administrador fiducidrio e o custodiante, terceiros independentes, sdo a fonte oficial das
posicdes, da provisdo, da marcagdo e da segmentacao de cotistas, e verificam o enquadramento
aos limites do regulamento no ambito das suas atribuicdes.

A Gestora conta com controles proprios de gestdo, estruturados em bases de dados e painéis
gerenciais, que consolidam as caracteristicas das operacoes, os fluxos e as garantias. Além disso,
conta com sistema de risco e enquadramento contratado de terceiros, na forma da Se¢do 17, com
auditoria de lastro por agente independente e com assessoria externa especializada, quando
necessario. A responsabilidade pela gestdo de riscos é da Gestora, ainda que apoiada por terceiros
contratados.

Nao sanado o desenquadramento no prazo, o Comité de Risco & Compliance pode determinar a
reducdo de posi¢cdes ou acionar as demais medidas da Secdo 18.

5. PROCESSO DE GERENCIAMENTO

0 gerenciamento dos riscos observa um ciclo continuo, aplicado a cada fundo de investimento e
consolidado para a Gestora, composto pelas seguintes etapas:

Etapa 1: Identificacdo. Os riscos de cada fundo de investimento sdo identificados a partir da
tese, da estrutura e dos ativos, desde a analise da operacdo. A identificagio
considera os fatores de crédito, liquidez, concentragio, execucdo dos projetos e das
investidas, operacionais, socioambientais e regulatorios.

Etapa 2: Mensuracdo. Cada risco é medido por indicadores-chave (KRI), com limites em dois
niveis (soft limit e hard limit), na forma do Modelo de Relatdrio de Gerenciamento
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de Risco. A mensuracdo é individual, por operacdo, e agregada, por veiculo, por
grupo econémico comum e, conforme a tese, por investida ou por projeto.

Etapa 3: Monitoramento. Os indicadores sao aferidos com periodicidade compativel com a
liquidez dos ativos, conforme as rotinas da Se¢do 6, e refeitos a cada evento
relevante.

Etapa4: Mitigacdo.Os mecanismos de protecdo de cada operag¢do, como garantias, covenants,
subordinacio e reservas, sdo definidos na sua estruturacao, na forma das Secoes 7
a 10. Identificado o alerta ou o desenquadramento no curso da operacdo, aplicam-
se as medidas da Sec¢do 18, com escalonamento ao Comité de Risco & Compliance.

Etapa 5: Reporte. O resultado é consolidado no Relatério de Gerenciamento de Risco e
submetido ao Comité de Risco & Compliance, com registro em ata das deliberagdes.

6. ROTINAS DO GERENCIAMENTO

As rotinas de risco distribuem-se em quatro ciclos, sem prejuizo da atuagdo imediata diante de
evento relevante.

L. Por operacdo: andlise de risco prévia a aprovacdo, com verificacdo de conflitos e de
enquadramento antes da decisdo do Comité de Investimentos. Nos ativos de crédito,
com atribuicdo de rating interno e avaliacdo das garantias. Nas participa¢des e no
imobiliario, com avaliacdo (valuation), andlise da governanca e da viabilidade do
projeto.

II. Continuas: acompanhamento dos recebimentos, da performance dos ativos, dos
covenants e dos sinais de deterioragdo e, conforme a tese, do desempenho das
investidas, do andamento das obras e da evolugdo das vendas das unidades imobiliarias.
Acompanhamento da parcela liquida, quando houver, em base diaria.

I1. Periddicas: consolidacdo dos indicadores, dos testes de estresse e da compatibilizagao
de fluxos, com a emissao do Relatério de Gerenciamento de Risco, em periodicidade
compativel com a liquidez dos ativos e a cada evento relevante. Reavaliacdo do rating
interno, das garantias e da qualidade de crédito das contrapartes e, conforme a tese, dos
indicadores das investidas e dos projetos, em intervalo proporcional ao risco, nunca
superior a 12 meses.

V. Anuais: teste de aderéncia e eficacia das metodologias, revisio desta Politica e dos
demais documentos de risco e revisao dos cendrios de estresse, na forma da Segdo 20.
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7. RISCO DE CREDITO E DE CONTRAPARTE

0 risco de crédito é a possibilidade de perda decorrente do inadimplemento do devedor, dos
garantidores ou das demais contrapartes da operagio. E o risco preponderante da Gestora, dada
a natureza dos ativos sob gestio. Sua gestdo percorre a analise, a aprovacio, o monitoramento e
a recuperacao.

A andlise de risco avalia: (i) o devedor e os garantidores, considerando a sua situagdo econdmico-
financeira, endividamento, fluxo de caixa, governanca, contingéncias e o seu contexto em geral
(grupo econdmico, controladores, beneficiarios finais, situacdo financeira consolidada e
eventuais garantias e coobrigacdes cruzadas); (ii) a operacdo, observando sua estrutura,
condigdes, garantias (examinadas quanto a formalizacdo, a exequibilidade e ao valor de
liquidagdo forcada), sobregarantias, relacdo de garantia (LTV), todos compativeis com o risco; e
(iii) o setor, com o ciclo de crédito, a inadimpléncia do segmento, a posicdo competitiva e a
sensibilidade a juros e a mudancas regulatérias. O risco das demais contrapartes, como cedentes,
agentes e prestadores da estrutura, é avaliado na mesma etapa.

Essa andlise resulta no rating interno da contraparte e da operagdo, que orienta a algada de
aprovacao, os limites, a precificacdo da operacao e a periodicidade do monitoramento. O rating e
as garantias sao reavaliados em intervalo proporcional ao risco, nunca superior a 12 meses.

0 monitoramento acompanha a inadimpléncia por faixa de atraso, o cumprimento dos covenants,
a evolucdo das garantias e a provisdo para devedores duvidosos (PDD), apurada com o
administrador fiduciario.

Sinais de deterioracdo levam o ativo a lista de acompanhamento (watchlist), com refor¢o do
monitoramento, na forma do Anexo IIl. Configurada a inadimpléncia, aplicam-se a régua de
cobranca por agente de cobranga independente, a renegociacdo e a execugdo de garantias. Sdo
acionados os mecanismos de coobriga¢do e recompra pelo cedente, quando previstos, com apoio
de assessoria juridica especializada. O detalhamento e as algadas constam da Politica de
Aquisicdo, Andlise e Monitoramento de Créditos e Direitos Creditérios.

8. RISCO DE LASTRO

0 risco do lastro é a possibilidade de perda decorrente de vicio, invalidade, diluicdo ou
performance inferior dos direitos creditérios e recebiveis que lastreiam as operagoes. Ele é
acompanhado em conjunto com o risco de crédito das contrapartes, tratado na Secdo 7.

Na aquisigdo, verificam-se a cessdo perfeita e acabada (true sale), a validade e a elegibilidade do
lastro e a sua formalizacdo documental, com auditoria independente, sem conflito de interesse.
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No curso da operacdo, acompanham-se a performance do lastro e dos cedentes, a diluicdo
(devolugdes, cancelamentos e abatimentos), a conciliacdo de recebiveis, a segregacdo dos fluxos
de recebimento prevista na estrutura, os critérios de elegibilidade e os indices da estrutura.

Os mecanismos de protecdo da estrutura sio monitorados de forma continua: os indices de
subordinacdo minima, as reservas, o excesso de spread e a ordem da cascata de pagamentos,
quando existentes. Acompanham-se ainda os eventos de avaliacdo e de liquidacdo antecipada
previstos no regulamento ou nos documentos da operagdo, que podem alterar o perfil do passivo
e antecipar amortizacgoes.

O detalhamento da verificagdo e do monitoramento do lastro consta da Politica de Aquisicao,
Analise e Monitoramento de Créditos e Direitos Creditorios.

9. RISCO DOS ATIVOS IMOBILIARIOS

O risco dos ativos imobiliarios é a possibilidade de perda decorrente da execucdo do
empreendimento, como o atraso ou o encarecimento da obra, a frustracdo das vendas e a
desvalorizacdo dos ativos imobiliarios. Nos projetos de desenvolvimento, que sdo a regra da
Gestora, a gestdo do risco concentra-se na obra, nas vendas e no financiamento do projeto.

A andlise avalia a capacidade técnica e financeira do incorporador/construtor, a viabilidade do
projeto, as licencas, aprovacgdes e a estrutura de financiamento.

0 monitoramento acompanha o andamento fisico, o orcamento das obras, a velocidade de vendas,
os distratos, a inadimpléncia dos adquirentes, a avaliacdo dos ativos, a alavancagem, a margem
do projeto, e o caixa do empreendimento frente a necessidade de aportes. Os indicadores sdo
reportados na forma do Modelo de Relatério de Gerenciamento de Risco.

Quando o ativo imobiliario for representado por certificados de recebiveis, ou titulo semelhante,
aplicam-se também os controles de risco de crédito e de lastro das Se¢des 7 e 8. O detalhamento
da andlise consta das Politicas de Aquisicao.

10. RISCO DAS PARTICIPAGOES SOCIETARIAS

0 risco das participagdes societarias € a possibilidade de perda decorrente do desempenho das
investidas, da deterioracdo da sua governanca ou da frustragcdo da saida. Como a liquidez se
concentra no desinvestimento, a gestdo de risco baseia-se no acompanhamento continuo das
investidas e no planejamento da saida desde a estruturagio.
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A andlise de risco avalia a tese de investimento, a estrutura de capital, a governanca e as
perspectivas de saida. Acompanha as investidas por indicadores econémico-financeiros, como a
margem operacional, a alavancagem sobre a geracdo de caixa operacional, a cobertura do servigo
da divida (DSCR), o cumprimento dos acordos de sécios, a adimpléncia dos covenants, o valor
justo da participacdo, suas variagdes e o estagio do plano de saida.

Eventos relevantes das investidas, como processos judiciais e ressalvas de auditoria, sdo
avaliados quanto ao impacto, com plano de acdo deliberado pelo Comité de Investimentos e
acompanhamento pelo Comité de Risco & Compliance.

A marcacdo desses ativos é conduzida pelo administrador fiduciario, conforme a metodologia
aplicavel. O detalhamento da anadlise e as alcadas constam da Politica de Aquisi¢do, Analise e
Monitoramento de Participagdes.

11. RISCO DE MERCADO

0 risco de mercado é a possibilidade de perda decorrente da variacdo de precos, taxas e indices.
Os ativos da Gestora sdo estruturados, ndo negociados em bolsa, ou seja, sem mercado organizado
ou preco observavel de forma continua. Assim, nesses ativos, o risco de mercado se traduz na
possibilidade de perda permanente de capital, e ndo na volatilidade de precos. E tratado no
ambito da analise de cada ativo e dos testes de estresse, e ndo por métricas estatisticas de preco.

A parcela liquida das carteiras é aplicada em instrumentos de caixa (operacdes compromissadas,
fundos de liquidez diaria, CDB e titulos publicos), sem risco de preco relevante. Ndo se apura VaR,
nem estresse de preco de mercado.

Acompanham-se o descasamento de indexadores entre os ativos e as obrigacdes dos fundos e sdo
realizados testes de estresse. O efeito apurado nos testes é liquido dos mecanismos de protecao
da estrutura, na forma do Modelo de Relatério de Gerenciamento de Risco. A marcacdo a mercado
dos ativos é atribuicao do administrador fiduciario.

12. RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez é a possibilidade de o fundo nédo honrar as suas obrigacdes no prazo, ou de s
as honrar a custo relevante ou pela venda forcada de ativos. A metodologia de gestao desse risco
consta da Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez.
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Os fundos de investimento sob gestdo sdo, em regra, fechados, sem resgate de cotas. A liquidez é
gerida pela compatibilizacao dos fluxos dos ativos com as obrigacdes do fundo, aferida por data,
com indice de cobertura, identificacio da data critica e disponibilidade minima de caixa, e
avaliada em cendrios de normalidade e de estresse.

A Matriz de Probabilidade de Resgate da ANBIMA aplica-se apenas aos eventuais fundos em
condominio aberto.

13.  RISCO DE CONCENTRACAO

O risco de concentracdo é a possibilidade de perda ampliada pela dependéncia da carteira de um
mesmo devedor, grupo econdmico, setor ou classe de ativo. As carteiras da Gestora sdo, por
natureza, concentradas em ativos estruturados por ela propria. A concentracido é assumida de
forma deliberada, avaliada e precificada na aprovacdo de cada operagao, observados os limites
de cada veiculo.

Sao monitorados os limites de concentracdo por devedor, cedente ou sacado, por grupo
econdmico comum, por setor e por classe de ativo, conforme o regulamento e os critérios de
elegibilidade de cada veiculo. A Gestora pode adotar limites internos adicionais, desde que nunca
menos restritivos que os do regulamento. As exposicdes sdo consolidadas por grupo econdmico
comum.

A gestdo de riscos mantém ainda o acompanhamento consolidado das exposi¢des comuns aos
fundos de investimento sob gestdo, identificando um mesmo devedor, cedente, contraparte ou
setor presente em mais de um veiculo, na forma da Politica de Gerenciamento de Risco de
Liquidez.

14. RISCO OPERACIONAL

0 risco operacional é a possibilidade de perda decorrente de falhas de processos, de pessoas, de
sistemas ou de eventos externos. E tratado por controles preventivos e detectivos.

Os controles preventivos compreendem a segregacdo de atividades, a dupla checagem das
operacoes, a conciliacdo entre os dados contratuais, os sistemas da Gestora, os registros do
administrador fiducidrio, os controles de acesso aos sistemas, o Plano de Continuidade de
Negocios e o monitoramento dos prestadores criticos, na forma da Politica de Selecdo,
Contratacdo e Monitoramento de Terceiros. Quanto as pessoas, compreendem o treinamento, os

Politica de Gestdo de Riscos da Cieno Asset Management Ltda.
Agosto de 2026.
10 de 18



¢: cicnoasscl

deveres de conduta e o termo de compromisso dos colaboradores, na forma do Cédigo de Eticae
Conduta, e os controles da Politica de Investimentos Pessoais.

Os controles detectivos compreendem o registro de eventos e erros operacionais, com causa,
perda associada e plano de a¢do para mitigar recorréncias, e o canal de dendncia confidencial, na
forma do Cédigo de Etica e Conduta. Os eventos, as perdas e o estado dos controles sio reportados
na forma do Modelo de Relatério de Gerenciamento de Risco.

15. RISCOS ASG

0 risco socioambiental é a possibilidade de perda decorrente de danos ambientais ou sociais
causados pelas contrapartes ou pelos ativos investidos, incluindo os seus efeitos legais e
reputacionais. O risco de governanga é a possibilidade de perda decorrente de falhas na estrutura
de decisdo, de controle ou de transparéncia das contrapartes e das investidas. Os dois riscos
integram a andlise das operacdes, na forma da Politica de Investimento Responsavel (ASG).

No campo socioambiental, a analise verifica as listas restritivas e sancionatdrias, as licengas e os
passivos ambientais, as condi¢des de trabalho e a reputacdo das contrapartes, com diligéncia
prévia e integracdo dos fatores materiais ao rating interno, que pode condicionar ou inviabilizar
a operacao.

No campo da governanca, a andlise avalia a estrutura societaria e de controle, a qualidade e a
transparéncia das informagdes financeiras e da auditoria, os direitos do fundo de investimento
nos acordos de sécios e o historico de integridade dos controladores e administradores, inclusive
quanto as praticas anticorrup¢io. A governanga das contrapartes é acompanhada ao longo do
investimento em todas as teses, no ambito do monitoramento das Secées 7 a 10.

Identificado desenquadramento socioambiental ou falha relevante de governanca em ativo
investido, a matéria é submetida ao Comité de ASG e tratada conforme a gravidade, com uma ou
mais das seguintes medidas: (i) engajamento com a contraparte, para corre¢io em prazo
definido; (ii) acionamento das clausulas ESG e dos demais remédios contratuais; (iii) vedagio de
novos aportes ou aquisi¢cdes da contraparte; e (iv) quando cabivel, conforme a liquidez do ativo
e o interesse dos cotistas, o desinvestimento ordenado.

16.  RISCO REGULATORIO

O risco regulatério é a possibilidade de perda ou de sanc¢do decorrente do descumprimento de
normas legais e regulamentares, ou de alteragdes regulatérias que afetem os fundos de
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investimento e a Gestora. O risco de enquadramento é a possibilidade de os ativos em carteira
ficarem em desacordo com os limites do regulamento e da regulamentagao aplicavel.

A gestao de riscos verifica o enquadramento das carteiras aos limites legais, regulamentares e
internos, por fundo de investimento e por estratégia, em conjunto com o administrador
fiduciario, responsavel pela verificacao independente no ambito das suas atribuicdes.

0 desenquadramento passivo é o decorrente de fatos alheios a gestdo, como amortizagdes,
variacoes de valor ou eventos do lastro. O desenquadramento ativo, causado por ato da prépria
gestao, é vedado. O acompanhamento e o tratamento dos desenquadramentos, inclusive os
regulamentares, seguem a Sec¢do 18.

Alteragdes regulatorias relevantes sdo acompanhadas com o apoio de assessoria externa
especializada, com avaliacdo do impacto sobre as carteiras e sobre as politicas da Gestora.

17. TECNOLOGIA

Os sistemas e controles da Gestora cobrem tanto os riscos decorrentes da natureza dos ativos,
nas teses de crédito, imobilidrio e participagdes, quanto os riscos socioambientais, de governanga,
de ética, de conduta, de compliance, de PLD/FT e de seguranca cibernética.

Para os riscos dos ativos, a gestio de riscos apoia-se em trés camadas de sistemas: (i) os controles
proprios de gestdo da Gestora, estruturados em bases de dados e painéis gerenciais, que
consolidam as caracteristicas das operacoes, os fluxos e as garantias; (ii) o sistema de risco e
enquadramento contratado de terceiros, que parametriza limites, curvas, indicadores e emite
relatdrios gerenciais; e (iii) os registros do administrador fiduciario e do custodiante, fonte oficial
das posi¢des. Os controles permitem a mensuragdo individual e agregada das exposi¢cdes, em
condi¢des normais e em cendrios de estresse, a proje¢do de fluxos de caixa ndo padronizados, a
representacdo de curvas de crédito e o calculo do valor presente das operagdes. Esses dados
subsidiam o Relatdrio de Gerenciamento de Risco.

Para a verificacdo das contrapartes e as rotinas de compliance e socioambientais, a Gestora
contrata ferramentas de consulta a: bureaus de crédito e escores, dossié patrimonial e verificacdo
de listas restritivas, sancdes e pessoas expostas politicamente (PEP), na forma do Manual de
PLD/FT, da Politica de Investimento Responsavel (ASG) e da Politica de Sele¢do, Contratagio e
Monitoramento de Terceiros. A seguranca cibernética e os controles de acesso observam a
Politica de Seguranc¢a da Informacao e Seguranca Cibernética.

A qualidade dos dados é assegurada pela conciliacdo peridédica entre as camadas, com tratamento
das divergéncias. Os sistemas mantém trilha de auditoria das a¢des relevantes e cépias de
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seguranca, com guarda dos registros pelo prazo regulatoério, na forma do Plano de Continuidade
de Negocios e da Politica de Seguranca da Informacgdo e Seguranga Cibernética.

18. LIMITES DOS INDICADORES DE RISCO

Os indicadores de risco sdo aferidos frente a limites previamente definidos em dois niveis: soft
limit e hard limit. O descumprimento do soft limit caracteriza a situacdo de alerta e aciona o
reforco do monitoramento. O descumprimento do hard limit caracteriza o desenquadramento e
aciona o reenquadramento e a cadeia deciséria, com deliberacdo do Comité de Risco &
Compliance.

Identificado o desenquadramento, a gestdo de riscos determina a adequacdo da carteira e o
reenquadramento, no prazo fixado pelo Comité de Risco & Compliance, observadas as
caracteristicas especificas do fundo de investimento.

Cada desenquadramento é registrado e acompanhado no Relatério de Gerenciamento de Risco,
com a identificacdo do indicador e do limite descumpridos, o valor apurado, a data, o prazo de
reenquadramento, as medidas, o responsavel e a conclusdo. Quando o limite descumprido
constar do regulamento, a Gestora atua em conjunto com o administrador fiduciario, observados,
no desenquadramento passivo, os prazos e as formas da regulamentacio.

Persistindo o desenquadramento, adotam-se medidas adicionais, conforme as especificidades do
fundo, entre as quais: (i) a suspensdo de novas aquisicoes, emissdes ou integralizacdes; (ii) a
retencdo de amortizagdes e distribui¢des, na forma da cascata de pagamentos; (iii) o acionamento
de coobrigacdo, recompra e garantias; (iv) a renegociacdo de prazos com devedores; e, quando
cabivel, (v) a alienac¢do de ativos.

Os limites que efetivamente se aplicam a cada veiculo sdo os do seu regulamento e dos seus
critérios de elegibilidade, que prevalecem e devem ser observados em primeiro lugar.

19. RELATORIO DE GERENCIAMENTO

0 resultado do gerenciamento é consolidado no Relatério de Gerenciamento de Risco, emitido
por fundo de investimento, na forma do Modelo de Relatério de Gerenciamento de Risco, que
prevé a apresentacdo de sumario executivo, riscos por tipo, enquadramento e conclusio, com os
indicadores, os limites, o status e a tendéncia do evento de risco.
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O consolidado de risco é emitido com periodicidade compativel com a liquidez dos ativos e do
passivo de cada veiculo, e refeito a cada evento relevante. O Relatério é submetido ao Comité de
Risco & Compliance, com registro em ata das deliberagdes.

Os fundos sujeitos a escala de risco recebem a classificacdo de 1 a 5, atribuida e revisada conforme
a Metodologia para Escala de Risco da Gestora, registrada no sumario executivo do Relatério de
Gerenciamento de Risco. Na forma da regulamentacdo, os fundos de investimento financeiro
(FIF) devem apresentar essa classificacdo, que é informada ao administrador fiduciario e
divulgada nos materiais obrigatdrios.

20. CONCLUSAO

Esta Politica é revisada no minimo anualmente, ou sempre que houver alteracdo regulatéria
relevante ou circunstincia que o exija, e aprovada pelo Comité de Risco & Compliance. E
disponibilizada aos cotistas e ao mercado, quando aplicavel, na forma da regulamentacdo e da
autorregulacao.

As metodologias de risco sdo submetidas a teste de aderéncia e eficacia, comparando as projecdes
e os indicadores com o efetivamente realizado, revisando os limites, os parametros e os cendrios
de estresse. Eventuais ajustes sdo implementados. Esse processo é realizado, ao menos, dentro
do prazo de revisdo da Politica.

Versdo 1.0. Agosto de 2026.

Vigéncia a partir do inicio das operagdes, previsto para os proximos 30 dias.

ANEXOS — NOTA EXPLICATIVA

Os modelos e termos a seguir sdo referenciais. O documento efetivamente utilizado em cada caso
pode ndo reproduzir exatamente este modelo. Deve, porém, contemplar, no minimo, as
informacdes e as declaragdes aqui indicadas, adaptadas ao caso concreto.

ANEXO I — MATRIZ DE RISCOS

A matriz abaixo consolida, para cada risco desta Politica, os principais indicadores, os limites
aplicaveis e o instrumento de reporte. Ela serve de guia de leitura entre as se¢des desta Politica e
o Relatorio de Gerenciamento de Risco, sem substituir o detalhamento de cada secio.
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Risco de Crédito e de Contraparte

Indicadores: rating interno, inadimpléncia, PDD, LTV e sobregarantia.
Limites: soft e hard limit por indicador.

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.

Risco do Lastro

Indicadores: verificacdo de lastro, conciliacdo de recebiveis, diluicdo, subordinacao
minima, reservas e excesso de spread.

Limites: os previstos nos documentos da operacdo e no regulamento.

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.

Risco dos Ativos Imobiliarios

Indicadores: andamento e orcamento da obra, vendas e distratos, inadimpléncia dos
adquirentes, alavancagem e margem do projeto.

Limites: soft e hard limit por indicador.

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.

Risco das Participacgdes:

Indicadores: TIR projetada, margem operacional, alavancagem sobre a geracdo de caixa
e cobertura do servico da divida (DSCR).

Limites: soft e hard limit por indicador.

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.

Risco de Mercado

Indicadores: descasamento de indexadores e perda em estresse de indices e de crédito.
Limites: soft e hard limit de perda em estresse.

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.

Risco de Liquidez

Indicadores: indice de cobertura, data critica e caixa disponivel.

Limites: indices minimos de cobertura e disponibilidade minima.

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco e Politica de Gerenciamento de Risco de
Liquidez.

Risco de Concentracgao

Indicadores: por devedor, cedente, sacado, grupo econdémico comum e setor.
Limites: do regulamento e internos.

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.

Risco Operacional

Indicadores: eventos e erros operacionais, perdas operacionais e estado dos controles.
Limites: avaliacdo qualitativa (sem limites quantitativos).

Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.
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IX.  Risco Socioambiental e de Governanca
Indicadores: apontamentos de diligéncia socioambiental, descumprimento de clausulas
ESG e desenquadramentos socioambientais.
Limites: avaliacdo qualitativa, na forma da Politica de Investimento Responsavel (ASG).
Reporte: Comité de ASG e Relatério de Gerenciamento de Risco, quando aplicavel.

X. Risco Regulatério e de Enquadramento
Indicadores: desenquadramentos a limites legais e regulamentares.
Limites: os da regulamentacdo e do regulamento.
Reporte: Relatério de Gerenciamento de Risco.

Os indicadores e os limites desta matriz ndo sdo exaustivos. Eles variam conforme a tese, a
estrutura de cada operacdo e o regulamento dos fundos de investimento. Podem ser acrescidos,
ajustados ou dispensados caso a caso. O conjunto efetivamente aplicadvel a cada veiculo é o
refletido no seu Relatério de Gerenciamento de Risco, observados o regulamento e os critérios
de elegibilidade, que prevalecem.

ANEXO II — MATRIZ DE RESPONSABILIDADES

A matriz abaixo distribui as responsabilidades do processo de gestdo de riscos, seguindo o ciclo
da Secdo 5. Cada etapa é formalizada e registrada, de modo a permitir a evidéncia e a auditoria
do processo.

I. Membros do Comité de Investimentos: estruturam as operacdes; executam a analise e o
monitoramento primario dos ativos; alimentam os indicadores de risco; propdem as
medidas a deliberagdo do colegiado.

IL. Comité de Investimentos: aprova as operacdes, as contrapartes e os limites internos de
exposicao e concentracdo; delibera os planos de agdo sobre os ativos; registra as
deliberagdes em ata.

[II. Comité de Risco & Compliance: realiza o monitoramento independente; delibera sobre
alertas e desenquadramentos e fixa os prazos de reenquadramento; aprova esta Politica
e os demais documentos de risco.

IV.  Administrador fiduciario e custodiante: fonte oficial das posicdes, da provisdo e da
marcacao; verificagdo independente do enquadramento regulamentar; cadastro dos
ativos na carteira.

V.  Assessores externos (juridicos, especializados etc.): apoiam a andlise, a estruturagio e o
acompanhamento regulatorio, conforme a matéria.

A responsabilidade final pela gestdo de riscos é sempre da Gestora.
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ANEXO III — ESTAGIOS DE ACOMPANHAMENTO

Os ativos sdo classificados em estagios de acompanhamento, que orientam a intensidade do
monitoramento e as medidas aplicaveis, em todas as teses:

L. Estagio Normal: ativo em curso regular, sem sinais de deterioracdo. Monitoramento nas
rotinas ordindrias da Secao 6.

II.  Estagio de Ateng¢do (watchlist): sinais de deterioracdo, como o atraso incipiente, a piora
dos indicadores do devedor ou da investida, o descumprimento de covenant nao
financeiro, o atraso do cronograma do empreendimento, ou o evento setorial adverso.
Reforco do monitoramento, reavaliacdo do rating e da provisdo, quando aplicavel, e
acompanhamento no Relatério de Gerenciamento de Risco.

III.  Estagio de Inadimpléncia: inadimpléncia configurada, descumprimento de covenant
financeiro, violacdo a obrigacdo relevante do acordo de sdcios, ou paralisagio do
empreendimento imobiliario. Acionamento das medidas contratuais, como a régua de
cobranga, a renegociacdo, a execucgdo de garantias e o exercicio dos direitos societarios,
com deliberacdo do Comité de Investimentos e acompanhamento pelo Comité de Risco
& Compliance.

IV.  Estagio de Recuperacado: ativo em execucdo, em renegociacdo estruturada, ou devedor
ou investida em recuperacio judicial ou faléncia. Conducdo com assessoria juridica
especializada, na forma das Politicas de Aquisi¢do e, quanto as assembleias de credores,
da Politica de Exercicio de Direito de Voto.

A passagem entre estagios é registrada no Relatério de Gerenciamento de Risco e refletida no
rating interno.
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