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POLITICA DE GESTAO DE RISCOS

1. INTRODUCAO

Esta Politica de Gestdo de Risco tem por objetivo descrever os principios,
conceitos, procedimentos, estrutura e governanca aplicados pela Aqua WM no
monitoramento e controle dos riscos das carteiras e dos fundos de investimento
financeiros sob sua gestdo, englobando os riscos de mercado, de crédito, de
liguidez, de concentfracdo por modalidade de ativo financeiro e por emissor, e
operacionais.

Esta Politica visa a atender os requisitos da Resolucdo CVM n° 175/2022 e com
as alteracoes infroduzidas pelas Resolucoes CVM N° 181/23, 184/23 E 187/23, da
Resolucdo CVYM n°21/2021 e do Codigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo de
Recursos de Terceiros (e Diretrizes do Codigo).

O escopo da presente politica de risco deve ser entendido tendo como pano
de fundo o modelo de negdcios da empresa. A Aqua WM & uma gestora
independente que desempenha as atividades de gestdo de recursos de
terceiros, notadamente de carteiras de investimento de pessoas fisicas e de
fundos de investimentos financeiros e suas classes regulados pela Resolucdo
CVM 175/2022, através de classes abertas e classes exclusivos ou restritos a
investidores  profissionais, com foco individualizado nas necessidades
econémico-financeiras do investidor, presentes e futuras, mediante o
entendimento de suas expectativas, restricoes e objetivos. Assim, a definicdo de
risco e seu monitoramento aplica-se ds carteiras agregadas dos clientes,
englobando ativos adquiridos diretfamente, via carteiras administradas, ou
indiretamente, via Fundos Exclusivos, Restritos, Abertos ou Fechados.

Além disso, a Aqua WM estabelece, conforme aplicdvel, conjuntamente com o
cliente, uma Politica de Investimentos individualizada que busque melhor
atender o seu perfil de risco, sua expectativa de retorno e seu horizonte de
investimento. A partir da Politica de Investimentos definida com o cliente, a
Aqua WM constréi um Portfolio Estratégico, com alocacdes estratégicas por
classes de ativos, para atender suas caracteristicas e que € revisto, no minimo,
a cada dois anos e, preferencialmente, a cada ano.
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2. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL E GOVERNANCA

A gestdo de risco da Aqua WM fica sob responsabilidade do Diretor de Risco,
Controles e Compliance (DRC), subsidiado pelo Comité de Riscos e Compliance
(CRC) e pelo Comité de Crédito, sendo ambos Comités coordenados pelo DRC.

Outras dareas da Aqua WM participam da gestdo de risco fornecendo relatérios
e informacdes das carteiras e fundos de investimento para o DRC, o CRC e o
Comité de Crédito, particularmente as areas de investimentos & Operacional

A seguir, a estrutura organizacional envolvida na gestdo de risco:

Diretor de Risco e
Compliance

Chief Investiment Officer

Comité de Risco e
Compliance

Analista de Investimentos

Operacional

Comité de Crédito

2.1 Diretor de Risco e Compliance

A Agua WM possui um Diretor responsdvel pelas atfividades de Riscos e
Compliance. O DRC possui independéncia funcional em relacdo ao Diretor de
Investimentos e 4G drea de andlise de investimentos responsdvel pelas
operacodes, e tem a autonomia, autoridade e senioridade para questionar os
riscos assumidos nas operacoes realizadas pela Aqua WM e adotar as medidas
necessarias.

Quanto aos aspectos sob o escopo desta Politica, o DRC é responsével por:

v Implementacdo desta Politica na organizacdo, incluindo procedimentos
e regras de risco

v Manutencdo desta Politica atualizada, com revisdo no minimo anual,
submetendo as revisdes & aprovacdo do CRC e do Comité de Crédito,
no que compete a esses Comités, registrando as atualizacdes na
ANBIMA, enviada aos respectivos Administradores Fiducidrios das Classes,
destacando quais foram as alteracdes realizadas e publicada no website
da Aqua WM em sua versdo completa

v Coordenacdo do CRC e do Comité de Crédito e implementacdo dos
procedimentos e medidas sob o escopo desta Politica determinados
pelo CRC e pelo Comité de Crédito
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v’ Revisdo e acompanhamento das medidas referente  aos
desenquadramentos ativos e passivos das carteiras e dos fundos e
investimento

v' Revisdo e acompanhamento, no minimo mensalmente, de relatdérios de
risco de mercado, de crédito e de liquidez das carteiras e dos fundos de
investimento, elaborados pela drea de investimentos, indicando, quando
for o caso, os limites excedidos

2.2 Comité de Risco e Compliance

Dentro do escopo desta Politica, o CRC € o comité estabelecido pela Aqua WM
com o objetivo de aprovar e monitorar as praticas e procedimentos utilizados
pela Aqua WM na gestdo dos riscos objeto desta Politica, com excecdo dorisco
de credito.

Quanto aos aspectos sob o escopo desta Politica, o CRC é responsdvel por:

v' Aprovar esta Politica e suas revisdes, com excecdo da gestdo derisco de
crédito, levando em conta novas regulamentacoes, prdticas e padroes
de mercado etc.

v' Suportar o DRC na implementacdo desta Politica, estabelecendo
orientacdoes e medidas prdticas de facilitacdo

v' Anadlisar situacdes de estresse ou atipicas de mercado

v Anadlisar os eventos especificos mais relevantes sob o escopo desta
Politica levados a sua revisdo deliberando sobre medidas a serem
adotadas

v' Adotar visdo estratégica identificando tendéncias estruturais e tomar
acodes preventivas que possam mitigar os riscos envolvidos nas carteiras e
fundos de investimentos

O CRC se reunird no minimo trimestralmente e € composto pelos seguintes
membros:



AQVA

WEALTH MANAGEMENT

Membro Funcado Voto
no
Comité

Diretor de Risco, Controles | Coordenador Sim
e Compliance

Chief Investment Officer Membro Sim
Analista de Investimentos Membro N&o
Analista de Risco Membro N&o
Analista de Investimento Membro N&o
Managing Director Membro Sim

A composicdo minima do CRC se dd pelos 3 membros votantes ou seus
representantes apontados e as decisdes sdo tomadas pela maioria dos
votantes.

As andlises e decisdes do CRC deverdo constar de ata da reunido a ser
elaborada pelo seu Coordenador, incluindo todos os materiais de apoio e de
suporte a decisdo utilizados na reunido.

2.3 Comité de Crédito

Dentro do escopo desta Politica, o Comité de Crédito € o comité estabelecido
pela Agua WM com o objetivo de aprovar e monitorar as praficas e
procedimentos utilizados pela Aqua WM na gestdo do risco de crédito.

O Comité de Crédito é responsdvel por:

v' Aprovar esta Politica e suas revisdes, no que se refere a gestdo de risco
de crédito, levando em conta novas regulamentacdes, prdticas e
padrdées de mercado etc.

v' Suportar o DRC na implementacdo desta Politica, estabelecendo
orientacdoes e medidas prdticas de facilitacdo

v'Anadlisar situacoes de estresse ou atipicas de mercado

v' Andlisar os eventos especificos mais relevantes levados a sua revisdo
deliberando sobre medidas a serem adotadas

v' Adotar visdo estratégica identificando tendéncias estruturais e tomar
acoes preventivas que possam mitigar os riscos

v' Aprovar a aquisicdo de novos ativos de crédito privado e monitorda-los

v' Determinar limites de exposicdo por cliente a ativos de crédito privado,
tanto por emissor, grupo econémico e setor quanto por emisséo
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O Comité de Crédito se reunird em periodicidade definida no item 4. deste
documento e € composto pelos seguintes memioros:

Membro Fungao Voto no
Comité
Diretor de Risco, Controles | Coordenador Sim

e Compliance

Chief Investment Officer Membro Sim
Analista de Investimentos Membro N&o
Analista de Risco Membro N&o
Analista de Investimento Membro Nd&o
Managing Director Membro Sim

A composicdo minima do Comité de Crédito se dd pelos 3 membros votantes
ou seus representantes apontados e as decisdes sdo tomadas pela maioria dos
votantes.

As andlises e decisdes do Comité de Crédito deverdo constar de ata dareunido
a ser elaborada pelo seu Coordenador, incluindo todos os materiais de apoio e
de suporte a decisdo utilizados na reunido.

3. GESTAO DE RISCO DE MERCADO

A construcdo do Portfolio Estratégico para o cliente, com as respectivas
alocacodes por classes de ativos, serve como referéncia de risco de mercado
que o cliente aceita assumir e condizente com os objetivos de investimentos do
cliente fraduzidos na sua Politica de Investimento.

A Agua WM ndo utiliza medidas absolutas de risco ou regras de “stop-loss” e nGo
introduz tais medidas e limites nas Politicas de Investimento de seus clientes. A
Aqua WM entende que € mais importante e eficaz para o atendimento dos
objetivos de seus clientes monitorar a aderéncia da sua carteira ao Portfolio
Estratégico e seus desvios taticos.

Assim sendo, a AQua WM monitora o risco de mercado assumido pelo portfolio
do cliente da seguinte maneira:

v Monitoramento da aderéncia da alocacdo atual do cliente por classe
de afivos frente ao Portfolio Estratégico e seus desvios tdticos
correspondentes.

3.1 Monitoramento dos Desvios de Alocagao

A drea de Portfolio Control gera, com frequéncia no minimo mensal, um relatoério
de alocacdo do portfélio dos clientes por classe de ativos e os respectivos
desvios em relacdo ao Portfdlio Estratégico e seus desvios tdaticos
correspondentes. Esse relatério € encaminhado para revisdo do Diretor de
Investimentos, do DRC e da drea de investimentos.
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Caso os desvios superem a toler@ncia de 5 pontos percentuais em relacdo a
alocacdo do Portfolio Estratégico e seus desvios taticos correspondentes, a drea
de Portfolio Control tomard as medidas para rebalanceamento do portfdlio em
conjunto com o Diretor de Investimentos, quando for o caso.

3.2 Monitoramento do “Tracking Error” do porifolio

Mensalmente, a Aqua WM gera um relatério de tracking error dos portfolios dos
clientes com relacdo ao Portfolio Estratégico e seus desvios tdticos
correspondentes. Esse relatério € encaminhado para revisdo do Diretor de
Investimentos, do DRC e da drea de investimentos.

Caso os desvios superem a tolerncia definida para o respectivo Portfolio
Estratégico e seus desvios taticos correspondentes, a drea de investimentos
tomard as medidas para rebalanceamento do portfdlio em conjunto com o
Diretor de Investimentos, quando for o caso.

4. GESTAO DE RISCO DE CREDITO PRIVADO

A Agua WM, como gestora dos fundos de investimentos financeiros constituidos
sob a Resolucdo CVM 175/2022 e de carteiras administradas, € responsdavel pela
gestdo de crédito dos mesmos. A gestdo de crédito € efetuada no dmbito de
comité especifico, o Comité de Crédito.

O Comité de Crédito deverd se reunir obrigatoriamente nas situacdes abaixo,
sem prejuizo de outras ocasides que possam ser convocadas pelo Diretor de
Investimentos ou pelo DRC:

v Sempre gque houver demanda de aquisicdo de um novo ativo de crédito
privado para as carteiras/fundos geridos

v’ Reavaliacdo, em prazos determinados de acordo com a qualidade do
crédito, dos ativos de crédito privado componentes das carteiras e
fundos geridos

v Mudancas nos cendrios politico, econdmico, financeiro, em geral, ou
alteracdes das condicoes referente ao emissor, emissdo ou operacao,
enfre outras, que enseje uma revisdo eventual de sua qualidade de
crédito e acdes a serem tomadas pela Aqua WM

v Revisdo dos procedimentos relacionados & aquisicdo e o
monitoramento de crédito privado, no minimo anual, ou quando de
mudancas que afetem de forma significativa e relevante as condicoes,
ambiente e pressupostos para sua aplicacdo, tais como mudangas na
regulaomentacado.

4.1 Politica de Aquisicao de Ativos de Crédito Privado

O processo de andlise de crédito da Aqua Wealth Management consiste em
identificar emissores e/ou emissdes especificas que constem em carteiras
administradas e/ou fundos exclusivos geridos pela Aqua WM. O infuito é
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identificar potenciais riscos de inadimpléncia que possam resultar em impactos
negativos sobre performance dos ativos sob gestdo da Aqua WM.

A Aqua WM ndo costuma recomendar e/ou comprar fitulos de crédito privado
para seus clientes, e Utiliza fitulos puUblicos para aderéncia das
carteiras/portfélios a seus objetivos de alocacdo. Com isso, fitulos que hoje
constituem carteiras/portfdlios sdo, na sua grande maioria, oriundos de gestores
anteriores.

Entretanto, com o intuito de maximizar a relacdo risco/retorno dos portfdlios, a
equipe de gestdo da Aqua WM faz um acompanhamento frimestral da saude
financeira dos emissores cujos titulos estdo nas carteiras administradas e/ou
fundos exclusivos.

| - ANALISE QUANTITATIVA

Apss a divulgacdo de resultados trimestrais das empresas, o time de gestdo
atuadliza a sua matriz de andlise de crédito para identificar empresas que
possam ter potenciais problemas de solvéncia e/ou liquidez, como demostrado

abaixo.
Liquidez de Curto-Prazo Solvéncia de longo-Prazo
Ligdes Liquidez Seca Divida/PL firDibeinrnn,  EBA/Depesn ERIDAMemess o
= - Corrente | .. g e . < - com Juros com Juros | . ;
ANHB3BZEQUITY ~ ANHANGUERA 036 1 0,62 T a7 1 #N/ANA 0 1082 & D5 & @ 10
CSANZBZEQUITY  COSAN 178 3 037 2 143 2 11,01 1 224 2 3,00 1 @ 175
BRFS3EZEQUITY  BRF 148 2 078 2 261 i 321 2 180 1 2,34 1 @ 120
SUZB3BZEQUITY  SUZANO 20 3 146 3 1008 1 412 i 080 1 1,08 1 ® 180 Score requer
ENGI3BZEQUTY  ENERGISA 110 1 085 2 08 1 323 ] 2,99 3 435 1 ® 1% i 2
PETR4BZEQUTY  PETROBRAS 108 1 0565 1 127 3 177 3 176 2 389 2 @ 205 analise mais
CPFE3EZEQUITY  CPRL 0% 1 076 1 85 2 2,10 3 5,67 3 758 3 @ 215 profunda
KLBNS BZEQUITY  KLABIN 298 4 231 4 713 s 502 i 173 1 236 1 @ 220
RDOR3 BZEQUITY  REDE D'OR 5g1 4 541 4 00 2 449 1 123 i 13 1 @ 232
IGTA3 BZ EQUITY  IGUATEMI 2,33 3 233 4 1o 3 6,44 1 293 2 415 2 ® 225
RAILS BZ EQUITY  RUMO 2,25 3 138 3 151 2 324 2 157 1 3,09 7 @ 230
UGPA3BZEQUITY  ULTRAPAR 139 3 125 3 201 2 371 2 2,15 2 366 2 @ 240
VEBM3BZEQUITY  VOTORANTIM 151 z 101 2 w0 3 223 3 261 -] 443 3 & 250
EGIE3 BZEQUITY  ENGE 14 2 117 2 27 2 224 3 458 3 535 3 @ 25
ABEV3BZEQUITY  AMBEV 106 1 0,69 1 6 4 065 4 7% 4 1001 4 [ 280
ENEVZBZEQUITY  ENEVA 2,75 4 244 4 E 3 334 2 3,65 3 521 3 @ 300
SICE3 EZEQUITY  SIC 10 3 078 1 uns 3 158 4 92 4 13 4 @ 315
MRVE3 BZ EQUITY MRV 2,37 4 125 3 82 4 2,59 3 360 3 412 2 @ 320
VALE3 BZEQUITY  VALE 167 2 132 3 2 4 00 4 428 3 552 3 @ 325
EGMA3B BZEQUITY EQUATORAL 147 2 118 3 82 4 076 4 852 4 1034 4 @ 340
TRPL4 BZEQUTY  CTEER a0 4 388 4 3 4 101 4 mps 4 5138 4 @ 4p0

Figura 1. Detalhamento dos critérios de andlise de crédito e ranking resultante

A planilha acima é alimentada automaticamente por terminal do Bloomberg e
reflete os resultados trimestrais mais atualizados de cada uma das empresas nas
carteiras/portfélios. O time de gestdo estabeleceu os critérios acima por
acreditar que eles sdo bons indicadores de saude financeira das empresas.

Cada um dos critérios acima é dividido em quatro quartis, e as empresas sdo
subsequentemente ranqueadas para cada um dos critérios individualmente,
com notas que variom de 1 a 4. Quanto maior a nota, melhor é o risco de
crédito; isto €, menos arriscado sdo os tfitulos de emissdo da empresa em
questdo.

O time de gestdo faz um ranking de todas as empresas usando os critérios
abaixo, cada um conftribui com um peso diferente para o ranking final.

a. Liguidez de Curto-Prazo (até 12 meses) — total de 40% do peso
total:
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i. Liquidez corrente (20% do peso total)

Ativo circulante / Passivo circulante. Esse indice mede a capacidade
de uma empresa pagar obrigacdes de curto prazo com liquidez
corrente. Quanto maior esse indice, mais segura € a empresa denfro
de um periodo de 12 meses.

ii. Liquidez Seca (20% do peso total)

Estoques/Passivo Circulante. Essa € outra medida de capacidade de
cumprimento de obrigacdes circulantes das empresas. Entretanto,
como a férmula exclui estoques, ela acaba sendo uma medida mais
conservadora de liquidez, pois ndo considera a conversdo desse
estoque em caixa. Quanto maior esse indice, mais segura é a
empresa dentro de um periodo de 12 meses.

b. Solvéncia de Longo-Prazo (acima de 12 meses) — total de 60% do
peso total:

i. Divida /PL (5% do peso total)

Essa € uma das maneiras mais utilizadas para medir o nivel total de
endividamento de uma empresa. Ele indica quanto da divida estd
sendo usada para financiar ativos de uma empresa em relacdo ao
patriménio liquido dos acionistas. Quanto maior esse indicador, mais
agressiva a estratégia de uma empresa em financiar o seu
crescimento, e mais arriscado seus titulos. Apesar de ser um indice
bastante usado, atribuimos a ele somente 5% do peso total, pois ele
ndo leva em consideracdo a geracdo de caixa de uma empresa.
Ademais, uma empresa que paga bastante dividendo (e, portanto,
deveria ter um risco de crédito baixo) pode inadvertidamente ser
penalizada, pois o seu Patrimdnio Liquido pode ser reduzido devido &
pagamentos continuos de dividendos.

i. Divida Liquida / EBITDA

Esse € outro indice bastante usado para analisar endividamento deu
uma empresa, e por ele levar em consideracdo a posicdo de caixa
de uma empresa e a sua geracdo de caixa anual, a equipe de
gestdo acredita que esse € uma medida mais apropriada do risco de
crédito de uma empresa. Se o indice de Divida Liquida / EBITDA for
menor que 1, essa empresa tem a capacidade de pagar todos os
seus empréstimos com o seu estoque de caixa e o caixa a ser gerado
em menos de 1 ano.

Vale mencionar que EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation & Amortization, ou LAJIDA em portugués — Lucro Antes
de Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo) € uma medida ndo
contdbil que calcula a geracdo de caixa operacional de uma
empresa em um determinado periodo. Entretanto, por ela ndo levam
em consideracdo investimentos e/ou desinvestimentos e capital de
giro, ele ndo é uma medida de geracdo de caixa total.



AQVA

WEALTH MANAGEMENT

ii. EBIT / Despesas com Juros

Esse € outro indice que usa um indicador ndo contdabil (EBIT- Earnings
Before Interest and taxes, ou LAJIR em portugués — Lucro Antes de
Juros e Impostos), que mede o lucro operacional de uma empresa.
Quando comparado as despesas com juros, ele oferece uma boa
visibilidade quanto a capacidade da uma empresa em honrar suas
obrigacdes com juros usando somente seus resultados operacionais.
Quanto maior esse indice, maior a qualidade do crédito e menor o
risco de inadimpléncia.

iv. EBITDA / Despesas com Juros

Essa é outro indicador bastante usado para medir a capacidade de
uma empresa em honrar seus juros usando resultados operacionais
ordindrios. Assim como EBIT / Despesas com Juros, esse indicador ndo
leva em consideracdo a estrutura de capital de uma empresa. Ele
também ndo leva em consideracdo a carga tributdria sob a qual a
empresa em sujeita estd sujeita. Enfretanto, esse indicador ndo
considera medidas contdbeis como Depreciacdo e Amortizacdo.
Com isso, EBITDA € uma medida maior que EBIT, e, portanto, o
resultado de EBITDA / Despesas com Juros € maior que EBIT / Despesas
com Juros.

O resultado da andlise quantitativa € um ranking das empresas com menor ao
maior risco de crédito, mostrado na Figura 1. O time de gestdo divide o ranking
em duas partes iguais. As empresas com nota mais alta (e, portanto, baixo risco
de crédito) sdo aprovadas automaticamente pelo Comité de Crédito.

As empresas que tém um ranking final baixo requerem uma andlise mais
aprofundada.

Il - ANALISE QUANTITATIVA APROFUNDADA

Como um segundo passo, o fime de gestdo faz uma andlise caso a caso das
empresas com o intuito de entender melhor cada uma das empresas e ter uma
opinido mais informada. Ao analisar os balancos das empresas em questdo, o
time de gestdo acredita poder diagnosticas melhor o risco real de crédito de
cada uma das empresas.

Para tanto, o time de gestdo montou outra matriz. Essa nova matriz calcula
quanto da divida de uma empresa tem vencimento dentro de um periodo de
12 meses. Ao considerar essa informacdo em conjunto com o estoque de caixa
e geracdo de caixa de cada empresa, o fime de gestdo consegue visualizar
quais empresas podem ter problemas de liquides nos 12 meses seguintes.

Se a empresa ndo tiver caixa e geracdo de caixa o suficiente para honrar com
amortizacdes de divida dos 12 meses seguintes ela terd que acessar o mercado
de capitais para fazer uma nova emissdo de divida (e/ou acdes) e honrar com
suas obrigacdes. Entretanto, se condicdes macroecondmicas, politicas no Brasil
e liguidez global se deteriorarem, o mercado de capitais pode ficar sem
receptividade para novas emissoes.
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Isso dificultaria a rolagem de divida das empresas, aumentando faxas de juros
demandada por investidores e seria negativo para a marcacdo a mercado dos
titulos em carteiras/portfélios. No pior cendrio, empresas nessa situacdo podem
ficar inadimplente, se elas ndo acharem formas alternativas de aumentar
liquidez (venda de ativos etc.).

Vale mencionar que o time de gestdo faz ajustes d geracdo de caixa de cada
empresa para levar em consideracdo itens ndo recorrentes, assim como
aquisicoes de empresas e/ou desinvestimentos.  Esses itens precisam ser
excluidos dos dados histéricos, para que a equipe de gestdo tenha uma melhor
visdo da capacidade de geracdo de caixa recorrente de cada empresa, para
usar para essa andlise. Por exemplo, a equipe de gestdo ajustou a geracdo de

ST debt Cash- Necessidade

Cash Net debt EBITDA ST debt [/ total flow financ.
ANHANGUERA 2.235 255 1.980 1.458 480 21,5% 966 741 0,5x
COSAN 41.256 14.993 26.263 8.472 34.163 82,8% 3.800 -15.370 -1,8x
BRF 24.715 9397 15.318 5475 1.806 7.3% 1.636 9.227 1,8x
SUZANO 75914 9.599 66.315 17.004 13.295 17,5% 4.192 496 0,0x
ENERGISA 19.891 5.686  14.205 4.735 4.689 23,6% 712 1.709 0,4x
PETROBRAS 372.572 65.846 306.726 151.097 17.283 4,6% 117432 165.995 1,1x
CPFL 19.948 4.847  15.101 7.451 14.497 31,0% 1.869 -7.780 -1,0x
KLABIN 30.276 8.531 21.745 5177 1.728 57% 4.546 11.349 2,2x
REDE D'OR 21.118  13.663 7.455 3.106 617 2,9% 1.760 14.806 4,8x
IGUATEMI 3.287 1.616 1.671 513 617 18,8% -29 970 1,9x

Figura 2. Detalhamento dos critérios de andlise mais aprofundada de crédito

A equipe de gestdo faz subsequentemente uma andlise mais detalhada de
cada empresa (como mostrado abaixo), apds diagnosticar potenciais
problemas de crédito, analisando, inclusive, ratings de agéncias independente
de crédito e niveis de covenants financeiros.

Além do mais, a equipe de gestdo leva em consideracdo o potencial acesso
das empresas ao mercado de capitais (incluindo potencial venda de acdes)
que as empresas possam acessar em caso de necessidade de financiamento.
Isso leve em consideracdo relacionamento com bancos e/ou mercado de
capitais, que possam atenuar quaisquer dificuldades que as empresas possam
ter em caso de dificuldades nos mercados de capitais.

Para as empresas que tem uma situacdo financeira confortavel, a
recomendacdo do time de gestdo seria que o Comité de Crédito aprovasse
seus créditos. Para as empresas com situacdo delicada, a recomendacdo da
equipe de investimentos € a venda dos créditos. No insucesso dessas vendas,
a recomendacdo é que os clientes da Aqua assinem o Termo de Ciéncia de
Riscos, que estd na Ultima pdagina dessa Politica.

Para empresas sem informacdes disponiveis na rede mundial de computadores
de uma maneira consistente, a recomendacdo da equipe de gestdo é a
tentativa de venda dos créditos. No insucesso dessas vendas, a recomendacdo
€ que os clientes da Aqua assinem o Termo de Ciéncia de Riscos, que estd na
Ultima pdgina dessa Politica.
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INSTITUIGOES FINANCEIRAS

A equipe de gestdo ndo faz andlise dos fitulos de crédito para os grandes
bancos brasileiros (Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econdmica Federal,
ltau/Unibanco e Santander) e considera seus riscos de crédito quase soberanos.
Com isso, ndo recomendamos a venda dos titulos dessas instituicoes, nem
assinatura do Termo de Ciéncia de Riscos dos clientes detentores de seus
créditos.

Para bancos e instituicdes financeiras, a equipe de gestdo analisa a qualidade
dos créditos com os seguintes critérios:

a. Prazo médio dos créditos vs. Prazo médio de funding de cada
instituicéo

a. Essa andlise procura diagnosticar eventuais instituicoes
financeiras que possam ter problemas de descasamento
de ativos com passivos e dificuldades de acessar crédito
em tempo hdbil para honrar com seus empréstimos.

b. Colateral nas carteiras de crédito

a. A equipe de gestdo procura entender se os empréstimos
das instituicées financeiras tém algum ftipo de garantia
(como recebiveis) que possam ser executados a fim de
diminuir o risco do portfélio em caso de inadimpléncia de
juros e/ou principal.

c. Indice de Basiléia — Patriménio de Referéncia / Ativos ponderados
pelo risco

i. O indice de Basileia € um conceito aceito
internacionalmente para analisar o grau de alavancagem
de instituicdes financeiras e assim aferir a seguranca de seus
créditos. O indice minimo de Basiléia a ser respeitado no
Brasil € 11%, de acordo com o Banco Central. Instituicoes
mais proximas desse nivel sdo consideradas  mais
sustentdveis e seus créditos mais seguros.

Como para empresas ndo financeiras, a equipe de gestdo recomenda a venda
dos créditos de instituicoes financeiras (CDBs, LCAs, LCls) que ndo se enquadram
nos niveis minimos de Basiléia, tenham um descasamento de suas carteiras de
ativos e passivos, ou tfenham poucas garantias em seus créditos. No insucesso
de venda desses créditos, a equipe de gestdo recomenda a assinatura de
Termo de Ciéncia de Riscos por parte dos clientes detentores desses creditos.

5. GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Para os fundos de investimento sob gestdo da Aqua WM classificados como
fundos restritos/exclusivos  (investidor profissional Unico e/ou investidores
relacionados a investidor profissional por vinculo familiar ou vinculo societdrio
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familiar, desde que no minimo 90% das cofas do fundo em que se pretenda
ingressar sejam detidas por tais investidores) e ainda, constituidos
predominantemente sob a forma de condominio fechado, as regras para
gestdo de liquidez ndo sdo aplicdveis, conforme previsto no Regras e
Procedimentos do Cédigo Anbima de Administracdo e Gestdo de Recursos de
Terceiros. A gestdo da liquidez para tais fundos € realizada através de consulta
das necessidades de liquidez dos respectivos cotistas, ndo cabendo
monitoramento sobre concentracdo de cotistas e comportamento dos resgates
dos fundos e liquidez dos seus ativos, concentra-se, principalmente, na gestdo
do caixa para honrar as despesas obrigatérias suportadas pelos fundos e nas
obrigacdes oriundas de seus investimentos, ambas sob controle e previsibilidade
da gestdo.

Para as Classes Abertas dos fundos de investimentos geridos pela Aqua WM, a
gestdo do risco de liquidez serd realizada em periodicidade adequada ao
objetivo de (i) evitar o descumprimento das regras de resgate e oufras
obrigacdes das Classes e (ii) assegurar fratamento equitativo aos cotfistas e o
cumprimento das obrigacdes das Classes Abertas, conforme constante nas
regras e dispositivos abaixo definidos.

5.1 Metodologia do Processo para as Classes Abertas

A gestdo do risco de liquidez tem por objetivo estabelecer indicadores que
busquem assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada
e a oferta de liquidez estimada das Classes Abertas. Tais indicadores serdo
estabelecidos de forma individuadlizada, considerando as diferentes
caracteristicas das Classes, o seu perfil de passivo e de ativo no que se refere as
suas carteiras e estratégias, além dos mercados em que operam.

A demanda por liquidez estimada incluird, necessariamente, as ordens de
resgate jG conhecidas e que se enconfram pendentes de liquidacdo, além da
andlise do passivo das Classes. Cada indicador ird se referir a um horizonte de
tempo (horizonte da andlise), entendido como o periodo para o qual foram
estimadas a demanda e a oferta de liquidez, de forma a mitigar o risco de
liquidez das Classes.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto Anexos-Classe das Classes
seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, serdo observadas, minimamente,
para fins de andlise, as janelas de resgate estabelecidas no Anexo-Classe, e a
janela de 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Na hipdtese de o prazo para pagamento
de resgate das Classes ser superior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, deve ser
observado, no minimo, o prazo de resgate estabelecido no Anexo—-Classe.

Adicionalmente, a Aqua WM analisard janelas infermedidrias até o prazo efetivo
de pagamento do resgate/liquidacdo das cotas dentro do horizonte da andlise,
a fim de identificar eventuais descasamentos do fluxo de pagamento, quando
necessario, atentando-se ndo apenas ao volume de liquidez das Classes, mas
também das suas caracteristicas de produto, dindmica e comportamento de
aplicacdes e resgates.

Portanto, o horizonte da andilise serd compativel com:
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a. Os prazos de cotizacdo e liquidacdo de resgates das Classes;

b. O ciclo periddico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em
datas fixas;

c. As estratégias seguidas pela Gestdo de Recursos das Classes;

d. A Classe de Ativos em que as Classes podem investir.

Para fins de andlises preventivas e detectivas, a gestdo de liquidez conta (i)

avaliacdo acerca da cotizacdo da Classe; (i) avaliacdo da disponibilidade
minima de recursos que seja compativel com o perfil de obrigacdes das Classes
e (i) com indicadores de soft limits e hard limits, respectivamente, a serem

estabelecidos mediante os critérios:

a. Soft limits: Até 50% de ativos nGo compativeis com a necessidade de
liquidez - alerta inicial para atuacdo da AQua WM

b. Hard limits: Maximo 100% de ativos ndo compativeis com a necessidade
de liquidez - evento incomum de liquidez, portanto, mais severo —
convocacdo do Comité de Risco a fim de estabelecer um plano de
acdo quando do evento incomum de liquidez.

5.2 Ativos das Classes Abertas

A metodologia adotada reflete a dindmica de mercado de cada Classe de
Ativo e poderad ser ajustada de forma a considerar as especificidades de cada
Ativo e mercado de negociacdo, tendo como referéncia as caracteristicas
bdsicas desses instrumentos e as estratégias utilizadas pela Aqua WM para cada
Classe, conforme aplicabilidade, e ird considerar ao menos um dos seguintes
critérios:

a. Fluxo de caixa de cada Ativo, entendido como os valores a serem
recebidos a titulo de juros periddicos, amortizacdes e principal, nos casos
de Ativos de renda fixa;

b. Estimativa do volume negociado em mercado secunddrio de um Ativo,
com base no volume histérico, devendo tal volume histérico ser
descontado por um fator (hair-cut);e

c. Outros critérios, conforme definicdo da Aqua WM, desde que haja base
razodvel para sua utilizacdo, que estejam plenamente justificadas, e
ainda, sejam passiveis de verificacdo para fins de supervisdo.

Os ativos utilizados como margem, ajustes e garantias serdo tratados de forma
segregada e serdo considerados na gestdo do risco de liquidez.

5.3 Passivo das Classes e/ou Subclasses

5.3.1 Andlise de composi¢cdo e comportamento do passivo
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Na andlise do passivo, a Aqua WM utilizard as informacdes divulgada pela
ANBIMA!, considerando, sempre que aplicdvel:

a. Os valores de resgate esperados em condi¢cdes ordindrias, calculados
com critérios consistentes e passiveis de verificacdo;

b. O grau de concenfracdo das cotas por cotista;

Os prazos para liguidacdo de resgates;

O grau de concentracdo de alocadores, distribuidores e/ou outros

Gestores de Recursos, bem como a andlise do comportamento esperado

por estes, quando aplicavel;

e. Informacdes sobre os passivos das Classes e/ou Subclasses dos Fundos de
Investimento sob sua gestdo, como o segmento do investidor.

o

Para analisar o passivo, A Aqua WM estimard o comportamento do passivo de
suas Classes e/ou Subclasses, conforme aplicdvel, 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.

5.3.2 Atenuantes e agravantes

A Agqua WM poderd levar em consideracdo possiveis impactos atenuantes,
agravantes e outras caracteristicas do produto que possam influenciar o passivo
das Classes e/ou Subclasses, tais como:

Barreiras Aos Resgates;
Captacdo liquida negativa relevante;
Classes fechadas para captacdo;
Limite estabelecido nos Anexos-Classe sobre concentracdo por cotista;
Performance da Classe;
Possiveis influéncias das estratégias seguidas pela Classe sobre o
comportamento do passivo;
Prazo de caréncia para resgate;
. Prazo de cotizacdo;
i. Side Pockets;
j. Taxa de saida; e
k. Outras caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na
din@mica de aplicacdo e resgate.
5.3.3 Barreiras de Resgate e Side Pocket

"0 Q00T

o Q

As condicoes para a utilizacdo de Barreiras Aos Resgates e criacdo de Side
Pockets, bem como os pardmetros de liquidez que autorizam a Aqua WM a
utilizar tais medidas, assim como a metodologia e os critérios utilizados para
acionamento, acompanhamento das suas condicdes, deverdo observar
estritamente a definicdo apresentada em cada Regulamento dos Fundos de
Investimento, devendo levar o tema para deliberacdo do Comité de Riscos.

1 As informacdes sobre o segmento de investidor por Classe e/ou Subclasse, conforme aplicavel; e
Uma referéncia para que os Prestadores de Servicos Essenciais possam estimar e avaliar com maior
acuracia a probabilidade de resgates de suas proprias Classes e/ou Subclasses, conforme aplicavel,
visando a um possivel casamento com o Ativo (matriz de probabilidade de resgates para Classes e/ou
Subclasses, conforme aplicavel).
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6. GESTAO DE RISCOS OPERACIONAIS

Risco Operacional € a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de
eventos externos. SGo exemplos de eventos de Risco Operacional:

o fraudesinternas e externas;
o prdticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;
o danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela instituicdo;

o problemas que acarretem potencialmente a intferrupcdo das atividades
da instituicdo tais como falhas em sistemas de tecnologia da informacdo,
inacessibilidade as dependéncias, e outros

o falhas na execucdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das
atfividades na instituicdo.

A Agua WM ndo lida diretamente com os valores e ativos de seus clientes que
sGdo mantidos junto a custodiantes autorizados ou aos bancos onde o cliente
possui conta corrente. Assim, os riscos de fraudes sdo extremamente mitigados.

Além disso, a Aqua WM possui controles de processo desenhados para detectar
falhas nas execugcdes dos mesmos tais como conciliacdes de posicdo e caixa,

conferéncias de processo etc. O risco de falhas de controle operacional das
atividades de gestdo serd mitigado através do treinamento continuo dos
profissionais envolvidos nestas atividades e na revisdo adequada dos processos
utilizados.

Quanto a eventual inacessibilidade ao seu escritério ou a seus recursos
tecnoldgicos, a Aqua WM mantém um Plano de Continuidade de Negdcios que
define os procedimentos que deverdo ser seguidos no caso de ocorréncia de
eventos de contingéncia, de modo a impedir ou mitigar a descontinuidade
operacional.

Foram estipulados planos de acdo e estratégias com o infuito de garantir que
0s servicos essenciais da Agqua WM sejam devidamente identificados e
preservados.

O CRC deverd andlisar todos os eventos especificos de risco operacional
ocorridos e estipular medidas que possam mitigar ou prevenir futuras
OCOITéNCIas.

Deverd, ainda, avaliar o nivel geral do ambiente de confroles da Aqua WM e
deliberar sobre acdes de correcdo e prevencdo de eventuais fragilidades, se
for o caso.
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TERMO DE CIENCIA DE RISCO

Pelo presente, eu, (nome), brasileiro, portador da Cédula de Identidade RG n°

, inscrito no CPF sob o n° , com residéncia na ___, n° __, CEP:
__, (cidade), (estado), nos termos do Confrato de Prestacdo de Servicos de
Gestdo de Carteiras firmado pelas partes em [[completar]] firmado com a
AQUA GESTAO DE VALORES MOBILIARIOS LTDA., sociedade limitada com seu
confrato social devidamente arquivado na Junta Comercial do Estado de Sdo
Paulo sob o NIRE 35.227.782.606, inscrita no CNPJ sob o n°® 17.181.260/0001-03,
com sede na cidade e estado de Sao Paulo, na Rua Funchal, 375, conjunto 12,
Vila Olimpia, CEP 04.551-060, declaro estar ciente de que [[solicitei a
aquisicao/participei da decisdo de investimento]] do(s) ativo(s) descrito(s) no
Anexo |, de minha fitularidade e integrante(s) da minha Carteira, estando em
desconformidade com o meu perfil de investidor. Declaro, para todos os fins de
direito, que estou ciente do desenquadramento ora apontado, e que isento a
AQUA GESTAO DE VALORES MOBILIARIOS LTDA, inscrita sob CNPJ sob o n°
17.181.260/0001-03, de qualquer tipo de responsabilidade decorrente desse
desenquadramento de perfil € das consequéncias decorrentes do(s) ativos(s)
descrito(s) no Anexo |. Declaro ainda estar ciente de todos os riscos
relacionados ao ativo descrito no Anexo |, inclusive, conforme aplicdvel, os
seguintes:

(i) Risco de crédito: caracteriza-se principalmente pela possibilidade de
inadimplemento dos emissores dos ativos adquiridos, podendo
ocorrer, conforme o caso, perdas financeiras até o montante das
operacdes contratadas e ndo liquidadas, assim como o valor dos
rendimentos e/ou do principal do ativo. O investidor estd sujeito arisco
de perda substancial do ativo em caso de eventos que acarretem o
seu NAo pagamento, inclusive por forca de intervencdo, liquidacdo,
regime de administracdo tempordria, faléncia, recuperacdo judicial
ou extrajudicial do emissor do ativo.

(ii) Risco de liquidez: caracteriza-se principalmente pela possibilidade de
reducdo ou mesmo inexisténcia de demanda pelo ativo nos
respectivos mercados em que € negociado, podendo a Gestora
encontrar dificuldades para liquidar posicdes ou negociar o ativo pelo
preco e no tempo desejados.

(iif) Risco de concentracdo: a eventual concenfracdo em ativos de
determinado tipo ou de determinado emissor pode aumentar a
exposicdo do investidor aos riscos mencionados acima.

Local, Data
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