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Verificacdo e Atualizacdo

v Esta politica sera atualizada a cada 12 (doze) meses, ou sempre que

houver alteragdes, e tal atualizacdo seguird o mesmo fluxo de aprovagdo e

divulgacdo.

v A area de compliance ¢ a responsavel final por toda e qualquer

alteracdo, atualizagdo e divulgagdo.

Introduciao

A presente Politica de Gestdo de Riscos da Antharus Gestora de Recursos LTDA.
(“ANTHARUS”) tem por objetivo apresentar as defini¢des, diretrizes, regras e
procedimentos que devem ser seguidos pela instituicdo relacionados ao controle e
gerenciamento integrado de riscos relativos aos ativos das classes de cotas dos fundos de
investimentos sob gestdo, de modo que os recursos geridos estejam expostos sempre aos
limites de riscos definidos em politicas ou procedimentos, de acordo com a
regulamentacdo aplicavel e com a politica de investimento de cada um dos fundos de

investimento.

Demais procedimentos relacionados ao gerenciamento de riscos envolvendo a institui¢ao

podem ser consultados na Politica de Compliance e Controles Internos da ANTHARUS.

Esta politica se aplica aos socios, administradores, colaboradores, funcionarios e todos
que, de alguma forma, auxiliam, direta ou indiretamente, no desenvolvimento das
atividades da ANTHARUS (“Colaboradores™), no tocante a atividade de gestdo de

recursos de terceiros.

A ANTHARUS esclarece que, para fins de interpretacao desta politica, toda e qualquer

referéncia a fundos de investimento devera ser entendida como mengao as classes de
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cotas, nos termos da Resolucao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme

alterada (“Res. CVM 175”), e vice-versa.
Governanga

Organograma da area de risco

antiarus

COMITE DE
COMPLIANCE E RISCO

DIRETORIA EXECUTIVA

COMITE DE GESTAO

Diretor de Gestéo de Ativos/ Diretor de Compliance/ Risco/
Distribuigdo/ Suitability PLDFTP

Supervisor de Compliance e
Riscos

Comité de Compliance e Risco
« Responsabilidades: quando instado para tratar de matérias relacionadas a gestao
de risco, sera responsavel por: (i) definir os limites de risco para os fundos de
investimento; (ii) dar parametros gerais, orientar e aprovar a Politica de Gestao de
Riscos; (iii) estabelecer objetivos e metas para a area de riscos; (iv) avaliar

resultados e performance da area de riscos, solicitar modificagdes e corregoes.
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« Composicao: o Comité de Compliance ¢ Risco ¢ formado pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLDFT, pelo Diretor de Gestao, Distribuicdo e Suitability e

demais colaboradores que sejam necessarios para deliberacdo das pautas.

« Reunides: o Comité de Compliance e Risco se retine de forma ordinéria,
formalmente, no 5° (quinto) dia 1til subsequente ao final dos meses de margo,
junho, setembro e dezembro de cada ano. No entanto, o Comité de Compliance e
Risco pode ser instalado a qualquer momento, caso assim entendido pelo diretor

responsavel pela area de compliance.

« Decisdes: as decisdes do Comité de Compliance e Risco deverdo ter o voto
favoravel, no minimo, do diretor responsavel pelas areas de compliance e risco.
Dessa forma, as decisdes do Comité de Compliance e Risco deverdo ser tomadas
preferencialmente de forma colegiada, pela maioria dos presentes, sendo sempre
garantido exclusivamente ao Diretor de Compliance, Risco e PLDFT o voto de
qualidade e a palavra final em todas as votacdes. Em relacdo a medidas
emergenciais, o Diretor de Compliance, Risco e PLDFT podera decidir
monocraticamente. As decisdes do Comité de Compliance e Risco serdo

formalizadas em ata.

Diretoria de Risco e Compliance

« Responsabilidades: em matéria de gestdo de riscos, a diretoria de risco e
compliance, representada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLDFT, ¢
responsavel pela definicdo e execucdo das praticas de gestdo de riscos descritos
neste documento, assim como pela qualidade do processo € metodologia, bem
como a guarda dos documentos que contenham as justificativas das decisdes

tomadas.

« Funcdes: em matéria de gestdo de riscos, a diretoria de risco e compliance,
representada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLDFT, esta incumbida de, sem

se limitar:

(1) Implementar esta Politica de Gestdo de Riscos, planejando a execugdo e

executando os procedimentos definidos pelo Comité de Compliance e Risco;
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(i1) Redigir os manuais, procedimentos e regras de risco;

(i11)) Apontar desenquadramentos e aplicar os procedimentos definidos nesta

Politica de Gestdo de Riscos aos casos faticos;
(iv) Manter atualizados os sistemas e rotinas de controle de risco;

(v) Parametrizar os dados da politica de investimento dos fundos sob gestao nos
controles internos utilizado pela ANTHARUS, ajustando tais informagdes sempre

que forem realizadas nas politicas de investimento;

(vi) Aconselhar e solucionar duvidas e questionamentos dos Colaboradores da

ANTHARUS em relagdo a esta politica;

(vii) Supervisionar as atividades de parametrizagdo e atualizacdo dos dados dos

fundos de investimento sob gestdo;

(viii) identificar deficiéncias e promover, junto a area de riscos, agdes para seu

saneamento;

(ix) Enderecar toda e qualquer informacao de violagdo a esta politica.

Reportes

Caso sejam identificadas situacdes atipicas, configurando uma alta exposi¢do a riscos ou
eventual desenquadramento, o Colaborador da area de riscos devera reportar a matéria
em questdo ao Diretor de Compliance, Risco e PLDFT, a fim de que sejam tomadas as

providéncias cabiveis.

Garantia de independéncia

O Comité de Compliance e Risco e o Diretor de Compliance, Risco e PLDFT sdo
independentes das outras dreas da empresa e poderdo exercer seus poderes em relagdo a

qualquer Colaborador.



Politicas Data:28/06/2024
Inicio de Vigéncia:28/06/2024

Politica de Gestdo de Riscos Uso: Interno

ant arUS Classificagdo: Publica

Data da Proxima
Revisd0:28/06/2025

Fundamentos da Politica de Gestao de Risco e Metodologias

Conceitos gerais

A abordagem de risco da ANTHARUS foi estruturada para alinhar estratégia e perfil do
cliente, sendo integrada em todo o processo de gestdo. AANTHARUS ¢ focada na gestao
de recursos financeiros através de fundos de investimento regidos pela Res. CVM 175,
notadamente os anexos normativos, I, II, III e IV (“Veiculos de Investimentos”). A
estrutura de gerenciamento do risco ¢ desenhada de forma a identificar, avaliar, monitorar

e controlar os riscos que podem afetar o capital dos Veiculos de Investimentos.

A ANTHARUS atua para manter as carteiras dos Veiculos de Investimentos dentro dos
niveis de risco pré-determinados, garantindo a adequada relagdo entre o risco € o retorno
da carteira investida, a correta precificacao dos ativos e controle de liquidez para honrar

as obrigagoes ordinarias dos Veiculos de Investimentos.

Diretrizes

A politica visa estruturar o Gerenciamento Interno de Riscos, possibilitando a
identificacdo, a mensuragdo, a avaliacdo, o monitoramento, o reporte, o controle e a

mitigagdo dos riscos relativos aos fundos de investimentos geridos, quais sejam:

v Fundos de Investimento Financeiros, constituidos sob a forma de fundos de agdes,
fundos de investimento no exterior, fundos de investimento cambiais, fundos de
investimentos de renda fixa de crédito privado e fundos de investimento em renda
fixa.

v" Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios;

v" Fundos Imobiliarios; e

v Fundos de Investimento em Participagao.

Para que haja controle e monitoramento de riscos com relagdo as operagdes de fundos de
investimentos, se fez necessaria sua mensuracao correta, bem como seu monitoramento

frequente. Para isso, as atividades de gestao de riscos serdo executadas por area especifica
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que se encontra segregada das unidades de negodcios e contam com profissionais

experientes e qualificados.

Metodologias e Riscos monitorados:

Sao monitorados os seguintes riscos inerentes as atividades da ANTHARUS:

Risco de mercado:

O Risco de Mercado ¢ definido como as possiveis perdas de capital devido as oscilagdes
dos precos de mercado dos ativos financeiros que compdem os fundos de investimento.
Essas variagdes quando negativas e muito intensas, podem provocar perdas
significativas de capital, sendo que ndo existem garantias de que o efeito negativo ndo
se estenda por periodos longos ou que haja a recuperagdo dos pregos ao patamar
anterior. Os principais direcionadores dos pregos dos ativos presentes no mercado
financeiro sdo: Taxas de Juros; Taxas de Cambio; Preco das Ag¢des e Precos de
Commodities. Cabe ressaltar que esses direcionadores atuam em conjunto, sendo que
cada um deles possui certa influéncia sobre o outro, de forma que o sistema tenha uma

caracteristica ciclica, quando observados de forma global.

Risco de crédito:

O Risco de Crédito ¢ definido como a possibilidade dos Emissores de Titulos e Valores
Mobiliarios ndo cumprirem as obrigagdes (pagamentos de juros, amortizagdes, principal,
rendimento dos ativos) estabelecidas nas escrituras e/ou documentos relacionados a
emissao dos ativos. Esse risco estd associado a incapacidade de pagamento, seja por
vontade propria ou impossibilidade por parte do emissor. O risco de crédito aumenta ou
diminui conforme o incremento do valor das dividas dos emissores, a concentracdo em
um Unico ou poucos emissores, perda de valor das garantias fornecidas em contrapartida

ao crédito e ma avaliagdo da situacdo econdmica da contraparte.
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Risco de Liquidez:

O Risco de Liguidez em Fundos de Investimento caracteriza-se pela incapacidade do
fundo em arcar com seus compromissos, sejam eles pagamentos de resgates,
amortizacdo e obrigagfes como despesas e outros encargos. Esse risco pode ocorrer
devido a dificuldade em vender os ativos presentes no portfolio devido a sua baixa
liquidez. Esse risco pode levar a falta de pagamento dos compromissos e a perdas
financeiras devido a necessidade de que o ativo seja vendido por precos inferiores ao
seu valor de mercado. Outros dois fatores podem influenciar de forma substancial o
risco de liquidez: alta concentracdo em um Gnico ativo e as crises financeiras, que por

sua vez, reduzem ainda mais a liquidez dos ativos do mercado financeiro.

Risco operacional:

Risco Operacional é definido pela possibilidade de perdas devido as falhas em processos
investimento, sejam elas de cunho humano, técnico (sistemas, analise, modelagem,
obsolescéncia), ou acidental. O risco operacional esta bastante atrelado as possiveis falhas
na conducdo dos processos operacionais da Gestora, em fraudes, utilizacdo de tecnologia

defasada e devido a fatores externos alheios aos processos de investimento.

Risco da Contraparte:

O Risco de Contraparte esta ligado a capacidade da contraparte envolvida nas operacoes
dos fundos de investimento em cumprir com o estabelecido nas transacdes e assegurar o
fechamento dos negécios dos fundos. A ndo entrega por parte da contraparte, pode
comprometer estratégias de investimento, bem como gerar possiveis perdas financeiras

ao fundo de investimento.

Risco de concentragdo

Risco de Concentracdo ¢ definido pelo tamanho das posi¢des detidas por um fundo de
investimento em um Unico ativo face o tamanho total da sua carteira. E entendido como
possuindo um grande risco de concentragdo portfolios compostos por pouquissimos

ativos, cuja concentracdo em cada um deles seja substancialmente alta.
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Cabe ressaltar que os riscos citados acima sao os principais tipos de risco, sendo que na
conducdo da Gestdo de Fundos de Investimento, por vezes, a Gestora pode se deparar
com outros riscos, tais quais, regulatérios, utilizacdo de instrumentos derivativos, entre
outros. Todos esses riscos possuem alguma relacao intrinseca aos seis principais tipos de
risco, que por sua vez, possuem relacdes causais entre si proprios.

Sendo assim, a Gestora considera de suma importancia a analise integrada dos riscos
presentes em seus fundos de investimento, com o objetivo de mitiga-los e reduzir uma

possivel perda de capital permanente aos seus investidores.

Formas de monitoramento, identificacdo, mitigacio e acompanhamento dos riscos:

Risco de Mercado:
O gerenciamento de Risco de Mercado prevé, para os portfélios de ativos liquidos, as
seguintes metodologias:

v Monitoramento de alavancagem: alavancagem ¢é a utilizagdo de operagdes que
expoem os fundos/carteiras a mercados de risco em percentual superior a seu
patrimdnio, com o consequente aumento dos riscos e da possibilidade de perdas;

v" VaR — Valor em Risco: estimativa da perda potencial para a carteira do respectivo
Veiculo de Investimento, em dado horizonte de tempo, associado a uma
probabilidade ou nivel de confianga estatistico;

v' Teste de estresse: medida de risco para avaliar o comportamento dos fundos de
investimento em condicdes significativamente adversas de mercado, baseada em
cenarios passados, projetados de forma qualitativa, ou ainda, por métodos

quantitativos;

Essas Metodologias sdo mais utilizadas para os Fundos de Renda Fixa, Multimercados e
Acbes que possuem ativos negociados de forma extensa no mercado secundério, tais
quais, titulos publicos, derivativos de juros, debéntures pablicas e commodities.

Quando eventos como estes forem resultantes de um incremento de volatilidade nos
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mercados de atuacdo, caberd a area de gestdo e risco analisar medidas a serem tomadas
acerca a estratégia do fundo de investimento em questdo. Tais movimentos podem estar
atrelados ao aumento/reducdo dos limites das estratégias mais afetadas, bem como até a

substituicdo (se possivel) do ativo causador.

As analises de risco de mercado séo realizadas por meio de plataforma baixa (Excel e

Power BI), principalmente para ativos que possuem variacdes de precos de forma publica.

Risco de Crédito:
O gerenciamento de Risco de Crédito é realizado de duas formas:
v" Selegido dos ativos, segregando-os por tipo e caracterisitca;
v Avaliagdo de cada contraparte de emissores/originadores e consultores ou

gestores, no caso de FIDCs

A anélise das contrapartes é feita para todas as partes envolvidas nas opera¢des incorridas
pelos fundos de investimento, sejam elas, cedentes, sacados, originadores, consultores de
crédito, estruturadores, entre outros. Nessa fase sdo averiguados aspectos histdricos
relacionados a reputacdo, tradicdo, experiéncia no segmento de negécio do lastro da
operagdo e a saude financeira das partes, com o intuito de mitigar o risco de
descontinuidade de quaisquer das partes relacionadas aos ativos.

No caso de FIDCs, a area de gestdo de ativos pode avaliar a performance das séries
anteriores, item fundamental para determinar a robustez das estruturas dos FIDCs, a
qualidade do processo de cessdo do crédito da cedente (ou consultora), sua capacidade de
originacao, capacidade de precificacdo do crédito concedido e expansdo da subordinacéo.
Além disso, no caso do investimento em cotas de FIDC, sdo avaliados aspectos
regulamentares que possam mitigar eventuais situacdes de deterioracdo das carteiras.
Dentre eles, analisamos a titularidade das cotas subordinadas, os critérios de
elegibilidade, a previséo para efeito vagéo por parte do administrador ou sua presenca em
regulamento, existéncia de coobrigagcdo nas operagdes, a capacidade de protecdo dos
eventos de avaliacdo, entre outros. No que tange aos aspectos quantitativos, podemos
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avaliar o percentual de subordinacdo, a taxa minima, média e maxima de desconto, 0
spread excedente, prazo médio da carteira do fundo, segmentando-os por tipo de ativo e

taxa e os limites de concentracdo para cedentes e sacados.

Monitoramento

A fase denominada Monitoramento dos ativos de crédito pode ser considerada uma das
mais importantes para a atuacdo da Gestora, pois é nesta etapa que sdo observados 0s
indicadores de solvéncia dos devedores, analise de possiveis restritivos, além dos
eventuais relatorios de rating. Também sdo avaliadas as garantias envolvidas nas

operacdes, de tal forma a mitigar o risco de perda permanente do capital.

Garantias Reais
Para dar mais solidez as operacBes de crédito ou mesmo operar com determinadas
contrapartes, sdo avaliadas garantias conforme os critérios abaixo:

v Imdveis: sdo solicitadas matriculas atualizadas, sempre em nome do fundo.

v" Direitos de Crédito: sdo acompanhados os valores recebidos/pagos no periodo,
principalmente de direitos de crédito que tenham sido dados em garantia a
operacdes de CCB, Notas comerciais ou outros ativos que suportem tal premissa.

v Avais e Fiancas (Garantias Fidejussorias): Solicitacdo do IRPF atualizados, no

intuito de analisar evolugédo de patriménio e capacidade de pagamento.

Em relacdo aos FIDCs, sdo monitorados diversos indicadores da carteira, com o objetivo
de identificar antecipadamente possiveis indicios de deterioragdo do crédito.

No primeiro momento, podem ser realizadas reuniées com os consultores de crédito do
FIDC, para avaliar as razfes da deterioragdo e se a situagdo é pontual ou persistente. Caso
entendermos que os problemas persistirdo, sera avaliada a possibilidade de ativacdo de
alguma das clausulas de evento de avaliacdo ou, ainda, a venda antecipada das cotas do

fundo no mercado secundario.
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Risco de Mercado

O risco de mercado pode ser definido como a variagao no valor dos ativos financeiros que
possam gerar perdas decorrentes da variagdo de pardmetros de mercado, tais como,
cotagdes de cambio, agdes, commodities, taxas de juros e indexadores, como os de

inflacdo, por exemplo.

Este risco também esta relacionado diretamente ao risco da contraparte € ao risco de
crédito. O risco de mercado ¢ monitorado de acordo com o tipo de ativo investido e os
riscos que sdo atribuidos ao emissor. E avaliado o volume, grau de exposicdo, tipo de
ativo, rating do emissor, possiveis garantias e antecedentes historicos, nos onde o emissor

jé& possui titulos emitidos em seu nome.

Risco de Crédito e Contraparte

Risco de Crédito ¢ a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigagdes financeiras nos
termos pactuados, a desvalorizagao de contrato de crédito decorrente da deterioracdo na
classificagdo de risco do tomador, a redu¢do de ganhos ou remuneragdes, as vantagens

concedidas na renegociagdo e aos custos de recuperacao.

Nos termos do Oficio-Circular n°® 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo
de orientar os gestores de recursos quanto a procedimentos recomendaveis na aquisi¢ao
de ativos representativos de dividas ou obrigacdes ndo soberanas (crédito privado), bem
como nos termos do Codigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo de Recursos de
Terceiros, a aquisi¢do de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por
parte dos gestores quanto a adogdo de procedimentos proprios para o gerenciamento dos

riscos incorridos.

Nesse sentido, a ANTHARUS observara os seguintes principios para gestdo do risco de

crédito:

(1) Monitoramento: os ativos de crédito serdo avaliados regularmente através da analise

dos indicadores internos, relatorios de agéncias de classificacdo de riscos publicamente
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disponiveis e outros indicadores que permitam medir, monitorar e controlar o risco de

crédito inerente ao tomador ou contraparte; e
(i1) Continuidade: o monitoramento da carteira sera continuo.

A proposi¢do de limites para contrapartes, emissores e ativos especificos, deve ser

precedida de:

(1) Acesso as informagdes e documentos que o respectivo gestor julgar necessarias a

devida analise de crédito para compra e acompanhamento do ativo;

(i1) Analises juridica, de crédito, de compliance e de riscos de operagdes com crédito
privado, que possibilitem a avaliacdo do negdcio e o acompanhamento do titulo apos sua

aquisi¢ao;

(ii1)) Acesso aos documentos integrantes da operagdo, demonstracdes financeiras,
prospectos, ou demais informagdes técnicas e legais acessOrias ao emissor, contraparte ou

ativo;

(iv) No caso de operagdes com garantia real ou fidejussoria, € necessaria especial atengao

a descricao das condigdes aplicaveis ao seu acesso e execugao.

No caso de Fundos de Investimento Financeiro, somente sdo adquiridos ativos de crédito
privado de emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstracdes financeiras
auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central

do Brasil.

Nos casos acima, excetuam-se créditos privados que contem com:
(1) Cobertura integral de seguro; ou

(1) Carta de fianga emitida por instituicao financeira; ou

(111) Coobrigacdo integral por parte de institui¢do financeira ou seguradoras ou empresas
que tenham suas demonstragdes financeiras auditadas anualmente por auditor

independente autorizado pela CVM.
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Quando as operagdes envolverem empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou sob
controle comum com a ANTHARUS, serdo observados os mesmos critérios utilizados
em operagdes com terceiros, com a manuten¢do da documentacao utilizada, de forma a

comprovar a realizacao das operagdes em bases equitativas.

A ANTHARUS avaliard periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditorios, conforme o caso,
adquiridos pelos Veiculos de Investimentos, com periodicidade de revisdo proporcional a
qualidade de crédito - quanto pior a qualidade, mais curto serd o intervalo entre as
reavaliagdes - e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas
dos direitos creditorios, se for o caso, sendo necessario documentar todas as reavalia¢des
realizadas. Todas as avaliagdes efetuadas no processo de analise de crédito devem ser
formalizadas e ficar disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de investimento
e para a ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacdo em

vigor.
Procedimentos Especificos para FIP (fundo de investimento em participagoes)

No que tange aos FIP, a administracdo do risco dos investimentos, nesse caso, pode
ocorrer através do monitoramento e/ou participacdo na governanga na empresa investida
e suas subsididrias. Neste sentido, no processo de selecdo dos seus investimentos, a
ANTHARUS busca companhias que acredita que possam oferecer oportunidades de
crescimento atrativas, mas com um balanceamento do risco de investimento para otimizar
retornos ajustados ao risco. Para atingir este objetivo, a ANTHARUS pode implementar

politica de mitigacdo de riscos que inclui, entre outras praticas, mas ndo se limitando a:

(1) Uso gradual dos recursos comprometidos, sempre que necessario pelos investimentos

ou para pagamento de despesas;
(i1) Projetos de longo prazo;
(i11) Selecdo criteriosa de contrapartes em contratos de longo prazo;

(iv) Procedimentos de diligéncia abrangentes e aprofundados das companhias alvo;
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(v) Planejamento das estratégias de saida;

(vi) Contratacdo de assessoria juridica, financeira, contabil, técnica (PMO) quando

necessario e aplicavel;

(vil) Assinatura de Non-Disclosure Agreement (NDA) ocorre antes de qualquer

negociacao;
(viii) Analise do ativo alvo e o segmento em que atua;

(ix) Avaliacao proprietaria do valor do ativo, com foco nas frentes financeira, contabil e

juridica; e

(x) Desenvolvimento de estruturas financeiras que visam a mitigacdo de risco (e.g.

obtencao de opgdes e garantias);

Todos os procedimentos acima descritos devem sempre ser observados tendo em vista o

mandato do gestor em relacdo ao fundo e sua politica de investimento.

Ainda, no tocante a gestdo de FIP, a fim de monitorar os resultados das companhias

investidas, ANTHARUS poder4 realizar ou contratar terceiros para:

(1) Elaboragdo das demonstracdes financeiras das companhias investidas e analise do

fluxo de caixa;

(11) Contratacao de auditores de firmas renomadas para a elaboragdo de parecer anual de

conformidade das demonstragdes com as normas vigentes;

(ii1) Analise de relatorios de resultados e participagdo nos comités de acompanhamento

das sociedades investidas (sejam em fase pré-operacional ou operacional); e

(iv) Estudos de relatérios operacionais fornecidos pela administragdo da companhia

contendo informagdes especificas da companhia investida e de seu mercado de atuagao.

A ANTHARUS poder4, a seu exclusivo critério, observados os termos da regulamentacao

vigente:



Politicas Data:28/06/2024
Inicio de Vigéncia:28/06/2024

t Politica de Gestdo de Riscos Uso: Interno

an arus Classificagdo: Publica
Data da Proxima
Revisd0:28/06/2025

(1) realizar internamente o valuation do portfolio de ativos dos FIP; ou

(i)  contratar terceiro especializado para realizar o valuation do portfolio de ativos dos

FIP.

Nesta hipotese, as informagdes supracitadas serdo transmitidas a empresa terceira
contratada, sendo certo que todos os colaboradores da area de gestdo sdo orientados a
passar a informagao da forma mais completa e precisa possivel, a fim de que o resultado
do processo de valuation reflita adequadamente o valor dos ativos investidos e, quando

for o caso, o potencial de crescimento.

Em consonancia com os termos da regulamentacdo vigente, o valuation serd realizado

anualmente.

Procedimentos Especificos Aplicaveis aos FIDCs (fundo de investimento em direitos

creditorios)

Na gestao da carteira de FIDCs, as andlises para aquisi¢do dos direitos creditérios
buscarao ser capazes de identificar e mensurar os principais riscos, além de justificar suas
aquisi¢des. Serdo admitidos procedimentos que considerem os direitos creditorios de

forma individual ou coletiva, observado, no minimo:

(1) Natureza e finalidade da transacao;

(11) Quantidade;

(i11))  Valor;

(iv)  Prazo;

(v) Analise das taxas de juros e taxas das operagoes;

(vi)  Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisi¢do de parcelas de

operacao.

Nas andlises individuais, conforme aplicével, serdo observados os seguintes aspectos em

relacdo ao sacado, cedente e garantidores:
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(1) Situagdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecoes);

(1)  Grau de endividamento;

(iii))  Capacidade de geracdo de resultados operacionais;
(iv)  Fluxo de caixa;

(v)  Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

(vi)  Setor de atividade economica;

(vii) Limite de crédito;

(viii) Garantias reais ou seguros;

Na medida em que as garantias forem relevantes para a decisdo de investimento, a
ANTHARUS ira zelar para que os documentos relativos as garantias estejam atualizados

e validos no momento de aquisi¢ao dos créditos.

Além disso, as pessoas juridicas que constituam grupo econdmico ou matriz e filiais,

serdo consideradas, além das informag¢des da empresa, os seguintes itens:
(1) As informacdes de seus controladores; e

(i1) As questdes afeitas ao conglomerado ou grupo econdmico do qual a empresa devedora
faca parte, a estrutura de governanca existente, a percepcdo do mercado com relagdo ao
grupo, a situagdo patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo das principais obrigagdes,

além dos possiveis riscos de contagio entre as empresas.

Procedimentos Especificos Aplicaveis aos FIIs (fundos imobiliarios)

Na hipotese de aquisicao de ativos de crédito privado cujo risco esteja atrelado a um
projeto de desenvolvimento imobiliario, a ANTHARUS considerard em suas analises,
sem se limitar, a viabilidade do projeto, a demanda, a renda a ser gerada, riscos de obra,

riscos socioambientais € demais riscos que possam estar atrelados ao projeto em questao.
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Riscos de liquidez de Fundos Constituidos sob a forma de condominio aberto

Critérios utilizados no gerenciamento e controle da liquidez dos fundos:

Durante o gerenciamento e controle da liquidez dos fundos, levamos em consideragao os

seguintes critérios:

(1) Compatibilidade entre os ativos financeiros dos fundos e as condi¢des e prazos de

resgate de cotas, conforme estabelecidas nos regulamentos;

(1))  Analise da liquidez dos ativos financeiros dos fundos, bem como a capacidade de

transformacao destes em caixa;

(ii1))  Monitoramento das operagdes realizadas nos mercados com o proposito de

fornecer os subsidios necessarios para a avaliagao de liquidez dos ativos financeiros;

(iv)  Observancia dos prazos de resgate e demais condi¢des de liquidez previstas para
a disponibilizagdo de recursos, quando os fundos investirem em cotas de fundos de

investimentos; €

(v) Controle didrio do fluxo de caixa do fundo pelo conceito de caixa disponivel.

B. Elementos da Gestao de Liquidez, Passivo e Resgates dos Fundos

As dificuldades decorrentes da falta de liquidez podem levar a liquidacdo antecipada e

desordenadas dos ativos do fundo de investimento, em prejuizo dos investidores.

Nos termos citados, os fundos contardo com um prazo de resgate adequado para que a

rentabilidade das estratégias nao seja prejudicada por um resgate mais significativo.

Sera feito o monitoramento didrio das carteiras de ativos dos fundos de investimento para
que estejam adequadas a liquidez demandada dos cotistas que solicitaram resgates, sem
prejuizo dos cotistas remanescentes. Todos os resgates serdo acompanhados desde o
pedido até a liquidagao para que se tenha o fluxo completo de saidas de caixa e verificar
se existe a necessidade agir antecipadamente reduzindo posigdes para a liquidacao do

resgate.
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Ademais, outra metodologia de gerenciamento do risco de liquidez envolve o controle do
volume investido em cada ativo, que deverd sempre ser compativel com o volume
negociado no mercado, para que em eventos de iliquidez seja observado o preco regular

do ativo no mercado.

A demanda por liquidez estimada inclui as ordens de resgate ja conhecidas e que se

encontram pendentes de liquidacdo, além da analise do passivo dos fundos.

Ademais, fica estabelecido que a estimativa realizada no paragrafo acima considera o
prazo de cotizacdo (horizonte de tempo) estabelecido no regulamento de cada fundo de
investimento. Adicionalmente, a ANTHARUS considerara o grau de concentracdo de
alocadores, distribuidores e/ou outros gestores de recursos, o qual sera estabelecido pelo
Comité de Compliance e Risco, bem como a andlise do comportamento esperado por
estes, quando aplicavel. Na gestdo de fundos cujo pagamento de resgates previsto nos
respectivos regulamentos seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias tuteis, a ANTHARUS
observard, minimamente, para fins de andlise, as janelas de resgate estabelecidas em
regulamento. Na hipdtese de o prazo para pagamento de resgate dos fundos ser superior
a 63 (sessenta e trés) dias uteis, a ANTHARUS observard, no minimo, o prazo de resgate
estabelecido em regulamento. Adicionalmente, a ANTHARUS analisard as janelas
intermediarias até o prazo efetivo de pagamento do resgate/liquidacdo das cotas dentro
do horizonte da analise, a fim de identificar eventuais descasamentos do fluxo de

pagamento, quando necessario.

A referida analise se atentard nao apenas ao volume de liquidez dos fundos sob gestao,
mas também as suas caracteristicas de produto, dindmica e comportamento de aplicagdes
e resgates. O horizonte da andlise estabelecido na presente politica ¢ compativel com: (i)
os prazos de cotizacdo e liquidagdao de resgates dos fundos sob gestdo; (ii) o ciclo
periddico de resgate, se houver, ou se a liquidez ¢ ofertada em datas fixas; (iii) as
estratégias seguidas pela area de gestdo da ANTHARUS; e (iv) a classe de ativos em que

os fundos podem investir.
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Os procedimentos sumarizados na presente se¢do garantem tratamento equitativo aos
cotistas ¢ o cumprimento das obrigacdes dos fundos, conforme exigido pela

regulamentacgdo e autorregulamentacdo vigentes.

Adicionalmente ao controle de liquidez das posi¢des, a programacao de investimento e
liquidez dos fundos devera respeitar o seu respectivo passivo, considerando o grau de
dispersao das cotas (i.e., o nimero de cotistas e a propriedade das cotas em determinado
cotista). A ANTHARUS envidara melhores esfor¢os para que nenhum cotista detenha
participacao que comprometa a manutengao da pluralidade de cotistas em determinado
fundo de investimento e tomada de decisdes em sede de assembleia geral de cotistas,
excetuados os casos dos fundos de investimento exclusivos ou reservados para membros

de uma mesma familia, quando tal percentual ndo sera observado.

Gestao de caixa: (1) a ANTHARUS monitora o fluxo de caixa dos fundos de investimento
ndo permitindo que o nivel de caixa de cada fundo fique abaixo de 1% (um por cento) do
patrimdnio liquido, podendo tal percentual sofrer variagdes de acordo com o
comportamento do mercado; (ii) o caixa dos fundos de investimento deve ser investido

em ativos de liquidez didria.

Em casos extremos de iliquidez, mesmo considerando a natureza iliquida dos ativos que
irdo compor a carteira dos fundos majoritariamente, os resgates dos fundos de
investimento poderdo ser pagos em ativos financeiros, desde que tal prerrogativa esteja

prevista nos regulamentos dos fundos.

Assim, para fins da presente politica de gestdo de risco de liquidez, sera considerado o
fluxo de caixa de cada ativo, (i.e., valores a serem recebidos a titulo de juros periddicos,

amortizagdes e principal, nos casos de Ativos de renda fixa).

A ANTHARUS considera indicadores soft limits e hard limits, respectivamente, sendo
certo que as metodologias, métricas e critérios de avaliacdo preventiva, foram
desenvolvidas pautadas na (i) avaliagdo acerca da cotizagao do fundo; (i) realizacdo de

testes de estresse periddicos com cenarios que levam em consideragcdo as movimentagoes
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do passivo, a liquidez dos ativos e suas obrigagdes; e (iii) disponibilidade minima de

recursos que seja compativel com o perfil de obriga¢des dos fundos.

Por fim, a politica de gestdo de riscos da ANTHARUS, notadamente no tocante a
defini¢do: (i) dos valores de resgate esperados em condi¢des ordindrias, calculados com
critérios consistentes e passiveis de verificacdo; (i1) do grau de concentracdo das cotas
por cotista; (iii) dos prazos para liquidagdo de resgates; e (iv) do grau de concentracao de
alocadores, distribuidores e/ou outros gestores de recursos, considera as seguintes

atenuantes e agravantes:

Prazo de cotizacéo

Prazo de caréncia para resgate

Taxa de saida

Gates (limitadores do volume total de resgates)

Limite estabelecido nos regulamentos dos fundos sob gestdo sobre concentracdo por
cotista

Performance do fundo gerido pela ANTHARUS

Fundos fechados para captacédo

Captacdo liquida negativa relevante

Possiveis influéncias das estratégias seguidas pelo fundo gerido pela ANTHARUS
sobre o comportamento do passivo

Para analisar o passivo, a ANTHARUS estima o comportamento do passivo de seus
fundos, para, pelo menos, os vértices de 1(um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21

(vinte e um), 42 (quarenta e dois), e 63 (sessenta e trés) dias uteis.

Outrossim, visando sempre o interesse do cotista, a ANTHARUS tera para cada um dos
fundos um nivel de patrimonio liquido em que podera, mesmo que temporariamente, nao
aceitar novas aplicagdes até analisar se a estratégia poderd continuar a performar da
mesma maneira dada a liquidez do mercado, observado o disposto na regulamentacao

aplicavel.
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C. Procedimentos em situacoes especiais de iliquidez das carteiras

Em casos excepcionais de iliquidez extrema — mesmo para os ativos de natureza iliquida
mantidos na carteira dos fundos -, a ANTHARUS podera solicitar que o administrador
fiduciario declare o fechamento para a realizacdo de resgates do fundo, sendo obrigatoria
a convocacdo de assembleia geral, na forma do regulamento do fundo correspondente,

para tratar sobre as seguintes possibilidades:

- Reabertura ou manutencao do fechamento do fundo para resgate;

- Possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios;
- Cisdo do fundo de investimento; e

- Liquidacao do fundo de investimento.

D. Metodologias para Gestao de Risco de Liquidez Especificas

D.1 Aplicavel para os Fundos Investidos

Para os fundos de investimento investidos, sera considerado o prazo de resgate como a
liquidez desse ativo. Fundos de renda fixa que geram retornos proximos ao Certificado
de Deposito Interbancario — CDI e com resgate no mesmo dia serdo utilizados para a
gestdo de caixa. Além disso, para a rentabilizacdo do caixa, serdo utilizadas operagdes
compromissadas em que o valor investido retorna no dia seguinte em dinheiro

rentabilizado, tendo titulos publicos como garantia.

D.2 Aplicavel para os Derivativos de Balcao

Os ativos de bolsa terdo seus precos divulgados diariamente pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcdo, e o valor adotado para precificagdo do investimento serd o de fechamento dos

mercados.
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D.3 Ativos utilizados como margem, ajustes e garantias

Os ativos depositados como garantia ou margem terao seu prazo de venda a contar da
data de liquidacdo das demais posi¢des do fundo de investimento, quando esses deverdo

ser liberados.

D.4 Aplicavel para Ativos no Exterior

Os investimentos em ativos no exterior seguirdo integralmente o disposto no objetivo,
politica de investimento, politica de utilizagao de instrumentos derivativos, liquidez e

nivel de risco observados pelo fundo de investimento sob gestao.

Em consonancia com o disposto acima, a ANTHARUS somente selecionara os veiculos
ou fundos de investimento no exterior que observem, no minimo, as regras a seguir, sem
prejuizo de a administragdo fiduciéria estabelecer condigdes adicionais, respeitados os
termos da regulamentacdo vigente e a competéncia de cada prestador de servigos: (i) o
valor da cota do veiculo ou fundo de investimento no exterior seja calculado a cada 30
(trinta) dias; (i1) as demonstracdes financeiras sejam auditadas por empresa de auditoria
independente; e (ii1) possua politica de controle de riscos e limites de alavancagem

compativeis com a politica do fundo de investimento sob gestao.

E. Fontes de Dados e Informacoes

Considerando os ativos iliquidos que integrardo a carteira dos fundos, as fontes de dados
e informagdes serdo obtidas por intermédio de andlises internas procedidas pela

ANTHARUS quanto aos emissores de tais ativos.

No tocante aos ativos de liquidez investidos para fins de satisfazer as necessidades de
caixa dos fundos, quais sejam, ativos de renda fixa com liquidez diaria e cotas de fundos
de investimento com periodos curtos de resgate, serdo observados os dados emitidos pelo

Banco Central do Brasil, Tesouro Nacional, CVM ¢ ANBIMA.

F. Periodicidade do Monitoramento do Risco de Liquidez

A situagdo de liquidez serda monitorada, no minimo, semanalmente, sendo reportada ao

Diretor de Gestao.
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G. Conflitos de Interesses

A ANTHARUS nao vislumbra, em sua estrutura atual, situacdes envolvendo possiveis
conflitos de interesses no ambito do processo de gestdo de risco de liquidez das carteiras
dos fundos de investimento sob gestdo. Nao obstante, toda e qualquer situagao de conflito
de interesses envolvendo o processo de gestdo de risco de liquidez devera ser tratada de

acordo com as diretrizes presentes nas politicas internas competentes da ANTHARUS.

H. Revisao das Metodologias e Publicidade da Politica

A politica de gestdo de liquidez sera revisada anualmente ou quando da publicagdo de
novas legislacdes externas e/ou alteragdo de procedimentos internos que impactem no
gerenciamento do referido risco. Tais atualizacdes devem ser avaliadas pelo diretor
responsavel pelas areas de compliance e risco. As novas versdes deverdo ser

disponibilizadas pelos meios cabiveis a todos os colaboradores.

Esta politica de gestdo de risco de liquidez encontra-se registrada na ANBIMA em sua

versao integral e atualizada, estando disponivel para consulta publica.

A metodologia para gestao de liquidez encontra-se em consonancia com a legislacdo em
vigor, notadamente, a Res. CVM 21, o Oficio CVM/SIN 2/2015, assim como o Cédigo

ANBIMA de Administragao de Recursos de Terceiros, e suas diretrizes.

Testes de Aderéncia as Metodologias

Serdo realizados testes de aderéncia as metodologias aplicaveis descritas nessa Politica
de Gestdo de Riscos em prazo ndo superior a 12 (doze) meses. Os testes serdo
coordenados pelo diretor responsavel pelas areas de compliance e risco, que avaliard,
dentre outros pontos, se os resultados planejados estdo sendo atingidos de forma
satisfatoria e o desempenho dos colaboradores envolvidos na area de riscos. Os testes
simulardo cenarios reais do cotidiano da area de riscos, devendo todos os colaboradores
envolvidos dispensar a devida atencdo a tais simulagdes, como se reais fossem. Os
resultados dos testes serao apresentados ao Comité de Compliance e Risco, de modo que

eventuais deficiéncias e sugestdes serdo incluidas no relatério anual de controles internos.



Politicas Data:28/06/2024
Inicio de Vigéncia:28/06/2024

Politica de Gestdo de Riscos Uso: Interno

ant arUS Classificagdo: Publica

Data da Proxima
Revisd0:28/06/2025

O diretor responsavel pelas areas de compliance e risco tera total autonomia para proceder
com o tanto necessario para ajustar as falhas na aderéncia as metodologias, bem como as
metodologias eventualmente defasadas ou defeituosas. Dentre as medidas que podem ser
adotadas estdo: promocao de treinamentos especificos para colaboradores que nao
estejam desempenhando da forma adequada e elaboragdo de novos controles

proprietarios.

As metodologias, por sua vez, serdo revisadas em prazo nao superior a 24 (vinte e quatro)
meses ou em prazo inferior caso os testes de aderéncia evidenciem inconsisténcias que

demandem revisao.

Limites de Exposi¢iao a Riscos e Procedimentos de Reenquadramento

Devem ser implementados limites de exposi¢ao a riscos de modo a cumprir os mandatos
estabelecidos pelos regulamentos dos fundos. O estabelecimento de limites ¢ necessario
para identificar e avaliar situagdes que fujam a normalidade e definir planos de acdo para
os ativos, estratégias ou mercados que apresentem comportamentos inesperados. As

alocagoes de risco devem obedecer aos regulamentos dos fundos sob gestao.

A érea de riscos acompanha as operagdes propostas pelos Veiculos de Investimentos em
busca de desenquadramentos, previamente a realizagdo das operagdes, utilizando as

carteiras do dia util anterior recebidas do custodiante.

Os limites de exposicdo a risco dos Veiculos de Investimentos sdo definidos e
formalizados quando do inicio das suas respectivas atividades. Os limites serdo revisados
em todas as reunides ordindrias do Comité de Compliance e Risco, sendo mantida a

devida evidéncia em ata.

No acompanhamento periodico, caso seja verificada extrapolacao de limites previamente
definidos e/ou quaisquer desenquadramentos, a area de riscos devera notificar, por e-mail
com confirmac¢ao de recebimento, o ocorrido ao gestor responsavel, ao Diretor de Gestao,
conforme definido no contrato social vigente da ANTHARUS, ao diretor responsével

pelas areas de compliance e risco. Apos o envio do e-mail, o Diretor de Gestao devera
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justificar ou comentar o ocorrido também via e-mail, e se necessario, remediar a situacao

e/ou apresentar plano de agao.

O plano de agdo ird variar de acordo com o cenario fatico, sendo certo que as interagdes
e medidas adotadas serdo devidamente arquivadas em pasta dedicada ao relatério
gerencial de risco. Desta forma, sdo exemplos de acdes para sanar eventuais

desenquadramentos:

Ordens de Compra ou Venda de Ativos

Determinagdo direta para compra ou venda de quantia certa de ativos num horizonte de
tempo definido, até que haja o devido enquadramento aos limites estabelecidos para o
Veiculo de Investimento. Nesse caso, o diretor responsavel pelas areas de compliance ¢
risco devera especificar ao Diretor de Gestdo, por escrito, as espécies de ativos a serem
comprados ou vendidos, quantidades e horizonte de tempo para execucao. Ao término do
processo, o Diretor de Gestao devera reportar tal fato ao diretor responsavel pelas areas

de compliance e risco.

Bloqueio

Proibi¢cdo de aquisicdo suplementar de ativos determinados, seja durante periodo
determinado, seja por tempo indeterminado. Procedimentalmente, o bloqueio devera ser
determinado por escrito ao Diretor de Gestdo com notificagdo informando o ativo
bloqueado e periodo de proibicao (caso determinado). Vendas ndo sdo bloqueadas pois a

posicao no ativo podera ser reduzida.

Correcdo da Carteira

Determinagdo ao Diretor de Gestdo para que, nas condigdes de mercado e com
discricionariedade, execute mudanga na alocagdo da carteira. A corre¢ao ¢ determinada
por meio de composicao da carteira a ser perseguida e indicacao de horizonte de tempo
para execucdo. Ao término do processo, o Diretor de Gestdo devera reportar tal fato ao

diretor responsavel pelas areas de compliance e risco.
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Os e-mails sobre a matéria abordada neste topico serao armazenados numa pasta dedicada

ao relatorio gerencial de risco.

Por fim, o diretor responsavel pelas areas de compliance e risco ira elaborar relatorio de
monitoramento contendo os Veiculos de Investimentos que eventualmente tiveram seus
limites de risco excedidos. Este relatorio serd divulgado mensalmente pelo diretor
responsavel pelas areas de compliance e risco, sendo encaminhado por e-mail - com
confirmagdo de recebimento - aos demais diretores e socios da ANTHARUS, para ciéncia

e acompanhamento.

Relatorio de Gestao de Riscos e Disposicoes Finais

Sera elaborado um relatorio gerencial de risco, em periodicidade minima mensal, pelo
diretor responsavel pelas areas de compliance e risco, sendo encaminhado por e-mail -
com confirmac¢do de recebimento - aos demais diretores e socios da ANTHARUS, para

ciéncia e acompanhamento, em observancia ao disposto na regulamentagao vigente.

O relatorio gerencial de risco indicara as medidas descritas para cada Veiculo de
Investimento. Nas reunides de revisdo de metodologia, os relatorios poderdo ser mais

detalhados, incluindo informagdes sobre passivo e suas caracteristicas.

Conforme mencionado neste documento, o diretor responséavel pelas areas de compliance
e risco tem independéncia para enquadrar os fundos nos limites estabelecidos, alinhando
tais providéncias diretamente com o Diretor de Gestdo. Caso o relatorio gerencial de risco
da ANTHARUS inclua alguma métrica ou indicador fora de seu limite, o Diretor de
Gestao devera justificar ou comentar o ocorrido via e-mail, e se necessario, remediar a
situagdo. Esses e-mails serdo arquivados juntamente ao respectivo relatorio gerencial de

risco.

Os colaboradores da area de riscos registrardo toda troca de informagdes pertinentes por
e-mail. Relatorios e reporte ao diretor responsavel pelas areas de compliance e risco serdo

efetuados em periodicidade minima mensal.
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