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1. Informagoes Gerais da Politica

Introdugao

Este Manual de Gestao Riscos (“Manual’) se aplica a todos aqueles que possuam cargo, fungéo, posi¢ao, relagéo
societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianca com a MONGERAL AEGON
INVESTIMENTOS (“MAG Investimentos” ou “Gestora" e “Colaboradores”).

Interpretagao e Aplicagao do Manual

Para fins de interpretacdo dos dispositivos previstos neste Manual, exceto se expressamente disposto de forma
contraria: (a) os termos utilizados neste Manual terdo o significado atribuido na Resolugdo CVM n°® 175, de 23 de
dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolugao CVM 175”); (b) as referéncias a fundos abrangem as classes
e subclasses, se houver; (c) as referéncias a regulamento abrangem os anexos e apéndices, se houver,
observado o disposto na Resolucdo CVM 175; e (d) as referéncias as classes abrangem os fundos ainda nao

adaptados a Resolugao CVM 175.

As disposi¢goes do Manual sdo aplicaveis aos fundos constituidos apds o inicio da vigéncia da Resolugdo CVM
175 e aos fundos constituidos previamente a esta data que ja tenham sido adaptados as regras da referida
Resolucdo. Com relagéo aos fundos constituidos antes da entrada em vigor da Resolugdo CVM 175, a MAG
Investimentos e os Fundos permanecerdo observando as regras da Instrugdo CVM n° 555, de 17 de dezembro de
2014, conforme alterada (“Instrugdo CVM 555”), e de outras instrugdes aplicaveis as diferentes categorias de
Fundos sob gestdo, especialmente, no que diz respeito as responsabilidades e atribuigbes da MAG
Investimentos, enquanto gestora da carteira dos Fundos, até a data em que tais Fundos estejam adaptados as

disposigdes da Resolugdo CVM 175.

Finalidade

Formalizar a metodologia, os critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos tipos de riscos e seus
pontos de controle utilizados pela MAG Investimentos, no ambito da atividade da Area de Risco e Compliance
(conforme abaixo definido), de forma a monitorar a exposicao aos fatores de risco inerentes aos investimentos

realizados pelas classes dos fundos sob gestdo da MAG Investimentos (“Classes” e “Fundos”, respectivamente).

A gestao de risco pela MAG Investimentos tem como valor principal (i) a transparéncia e a busca a conformidade
as politicas de investimentos e a legislacado vigente e (ii) o dever fiduciario de cada Colaborador para com os

investidores (“Investidores”) das Classes.
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A MAG Investimentos é a responsavel pela observancia dos limites de composi¢gao e concentragdo de carteira,
exposi¢do ao risco de capital e de concentragao em fatores de risco, conforme estabelecidos na Resolugao CVM

175 e no documento regulatério de cada Classe.

Nesse sentido, a avaliagdo de responsabilidade da MAG Investimentos devera levar sempre em consideragao os
riscos inerentes as aplicagdes nos mercados de atuagéo das Classes e a natureza de obrigagdo de meio de seus

servigos de gestédo de recursos de terceiros.

Uso do Manual
A utilizagdo desse Manual se dara mediante os procedimentos presentes nas politicas préprias a cada natureza

de risco listada neste Manual (“Politicas”).

Atualizagoes
A MAG Investimentos atualizara o Manual, anualmente, ou quando ocorrerem alteragbes em leis,
regulamentagdes e autorregulamentagbes que exijam tal atualizagdo, ou conforme ocorram alteragdes nas

atividades desta, suas politicas ou seus procedimentos operacionais.
Duvidas

Qualquer duvida, relacionada a este Manual, independente da natureza, deve ser enviada a Area de Risco e
Compliance.

2. Responsabilidades

Responsabilidades do Comité de Risco e Compliance
O Comité de Risco e Compliance tera plena autonomia para o exercicio de suas funcdes, sendo constituido pelos

seguintes membros:

1- Diretor de Risco e Compliance da MAG Investimentos;
2- Diretor do Juridico do grupo MAG;

3- Gerente de Risco e Compliance da MAG Investimentos; e
4- Analistas de Risco de Compliance da MAG Investimentos

E de responsabilidade do Comité de Risco e Compliance:
e Assegurar a execugao dos procedimentos necessarios para o controle do risco de liquidez;
e Estabelecer troca de conhecimento e projetos relacionados a risco entre as empresas do Grupo MAG para
maior sinergia e otimizag&o de recursos;
e Aprovar qualquer excegdo ao disposto neste Manual, respeitando o limite de algada por assunto e/ou valor da

Area de Compliance e Risco;
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e Aprovar a utilizagdo de medidas e metodologias para gestédo de risco das Classes diferentes das previstas no
presente Manual; e

o Estabelecer o apetite de risco do Grupo MAG.

As reunides do Comité de Risco e Compliance ocorrem, no minimo, trimestralmente e, extraordinariamente, quando o

Diretor de Risco e Compliance entender ser necessario, e suas decisdes sdo arquivadas em ata de reunido.

As reunides do Comité de Risco e Compliance ocorrerdo validamente com a presenga de no minimo 2 (dois) de seus
membros permanentes, sendo um deles o Diretor de Risco e Compliance e as deliberagdes serdo tomadas por

manifestacdo da maioria dos seus membros.

Responsabilidades Diretor de Risco e Compliance e da Area de Risco e Compliance
A coordenacéo direta das atividades relacionadas a este Manual é uma atribuicdo do diretor responsavel pela
gestédo de risco da MAG Investimentos, conforme definido em seu Formulario de Referéncia, na qualidade de

diretor estatutario da MAG Investimentos (“Diretor de Risco e Compliance”)

E de responsabilidade da Area de Risco e Compliance, sob coordenacéo do Diretor de Risco e Compliance:

e Revisar no minimo anualmente este Manual,

e Monitorar e testar o programa de gestéo de riscos e manter registros escritos para comprovar as revisoes;

e Garantir que os procedimentos internos de treinamento e avaliagdo reflitam as alteracbes em
determinadas leis e regulamentacdes brasileiras aplicaveis;

¢ Prontamente cuidar de eventuais questdes relacionadas a gestao de riscos das Classes;

e Monitorar o risco de todas as Classes;

e Atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias pelos Colaboradores
atuantes na area de gestdo de recursos da MAG Investimentos (“Area de Gestao”) frente a eventuais
desenquadramentos de limites normativos e aqueles estabelecidos internamente;

e elaborar relatérios de risco e promover a sua divulgagéo, conforme periodicidade e formatos definidos
neste Manual e nas Politicas aqui citadas;

e quando aplicavel, acompanhar a marcagdo a mercado realizada pelo administrador fiduciario e/ou
distribuidor das Classes e verificar se o calculo da cota esta de acordo com o manual de marcacéo a
mercado disponibilizado;

o fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisdes tomadas no ambito

da fiscalizagdo do cumprimento deste Manual e das Politicas aqui citadas
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Todas as decisdes relacionadas ao presente Manual e as Politicas aqui citadas, tomadas pelo Comité ou pelo
Diretor de Risco e Compliance, devem ser adequadamente formalizadas e deverdo ser arquivadas juntamente
com todos os materiais que documentam tais decisbes por um periodo minimo de 5 (cinco) anos, e

disponibilizados para consulta, caso solicitado por 6rgéos reguladores e autorreguladores.

3. Independéncia na Gestao de Riscos

A MAG Investimentos garante a sua Area de Risco e Compliance a isengéo necessaria para o cumprimento de
seu dever fiduciario, bem como para o exercicio de suas atividades, assim entendidas as ag¢des visando ao
cumprimento das leis, regulamentacdes, autorregulamentagdes e principios corporativos aplicaveis, garantindo as
boas praticas de mercado e o atendimento dos requisitos emanados pelos 6rgaos reguladores e de

autorregulacao.

4. Reportes ao Administrador Fiduciario e a CVM

A MAG Investimentos devera informar qualquer desenquadramento da Classe ao administrador fiduciario para

que este realize o respectivo reporte a CVM, observando os prazos e o detalhamento abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A MAG Investimentos devera informar imediatamente ao administrador a

identificacdo de um desenquadramento ativo e o administrador deve informar a8 CVM caso a carteira de ativos
permaneca desenquadrada por 10 (dez) dias Uteis consecutivos, até o final do dia util seguinte ao encerramento
do prazo, bem como informar seu reenquadramento t&o logo verificado. Caso o desenquadramento persista pelo
prazo acima, a MAG Investimentos devera encaminhar a CVM um plano de agéo para o reenquadramento da
carteira da Classe, no mesmo prazo de 10 (dez) dias uteis consecutivos, de modo isolado ou conjuntamente ao

expediente do administrador.

b. Desenquadramento Passivo: Caso o desenquadramento passivo se prolongue por 15 (quinze) dias Uteis

consecutivos, ao final desse prazo a MAG Investimentos deve encaminhar a CVM suas explicagdes para o

desenquadramento.

C. Reenquadramento da Classe: A MAG Investimentos deve imediatamente informar o reenquadramento da

carteira ao administrador para que este informe a CVM t&o logo ocorrido.

E o administrador fiduciario que enviara tais comunicados, como agente responsavel operacionalmente pelo envio
a CVM, ainda que tenham sido elaborados ou providenciados pela MAG Investimentos, como participante

responsavel pela produgao e elaboragado do documento em questao.
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5. Regras Gerais para Gestao de Riscos

Introdugao
A éarea de Risco e Compliance deve garantir que o Regulamento e o Prospecto, quando aplicavel, das Classes
contemplem todos os riscos ao que estas estdo expostas.

Alteracdes da politica de gestao de riscos devem ser divulgadas aos Investidores e ao administrador dos Fundos.

As métricas de risco utilizadas pela MAG Investimentos deverdo ser no minimo iguais as métricas previstas nos
documentos regulatérios das Classes e em linha com os requisitos minimos emanados pelos 6rgaos reguladores

e de autorregulagéo, englobando tanto o ativo quanto o passivo das Classes.

Devem contemplar na gestao de risco, o de Risco de Mercado, Crédito, Liquidez e Operacional.

A metodologia de risco utilizada deve estar devidamente formalizada em documento de uso interno e por
natureza de risco. Este documento s pode ser enviado a terceiros com autorizagdo da Area de Risco e

Compliance.

Métricas de Risco

As métricas selecionadas devem ser capazes de permitir a mensuragao do risco total das Classes, assim como a
decomposicao deste nos diversos fatores de risco contemplando, inclusive, os riscos inerentes aos diversos tipos
de operagdes com valores mobiliarios nos mercados de bolsa, de balcdo, nos mercados de liquidagao futura e
nas operagdes de empréstimo de acdes. E obrigatéria a realizagéo de testes de estresse e liquidez para todas as

Classes geridas pela MAG Investimentos.

Poderao ser utilizadas métricas de risco distintas, de acordo com a natureza e estratégias adotadas por cada

Classe.

Sempre que aplicavel serdo definidos limites de risco por Classe, podendo existir mais de um tipo de limite.
Qualquer extrapolagdo do limite em questdo sera comunicada ao gestor responsavel pela Classe, sendo

necessario enquadramento imediato do limite.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado ou qualquer dos procedimentos aqui definidos ndo seja observado,
ou, ainda, na identificagdo de alguma situagéo de risco ndo abordada neste Manual ou nas Politicas, a Area de

Risco e Compliance devera:
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(i) notificar imediatamente o gestor responsavel pela Classe e solicitar as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;
(i) estabelecer plano de agéo que se traduza no pronto enquadramento das carteiras das Classes aos limites
previstos em seus documentos regulatérios ou no Manual ou Politica vigente; e
(iii) avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles adotados pela MAG

Investimentos.

Caso a Area de Gestdo ndo cumpra as determinagdes definidas no plano de acdo mencionado acima, o Diretor
de Risco e Compliance esta autorizado a ordenar a compra/venda de posigdes para fins de reenquadramento das

carteiras das Classes nos exatos termos definidos no plano de agao.

Sem prejuizo do disposto acima, a Area de Risco e Compliance podera realizar uma andlise subjetiva da
concentracdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, devera sugerir a adogcéo de medidas adicionais

para o gerenciamento de risco, bem como a adogdo de plano de agao para mitigacao do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverao também ser apontados no relatério anual de risco e compliance da MAG

Investimentos, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos administradores da MAG Investimentos.

Qualquer excecgao devera ser aprovada pelo Comité de Risco e Compliance respeitando o limite de algada por

assunto e/ou valor da Area de Compliance e Risco.

6. Gerenciamento, Acompanhamento e Mensuracao de Riscos

A MAG Investimentos esta exposta aos seguintes riscos:
= Risco de Crédito e Contraparte;
= Risco de Liquidez;
= Risco de Mercado;
= Risco de Concentragao;
= Risco de Capital;
= Risco de Patrimdnio Liquido Negativo;
= Risco Operacional;
= Risco Legal, Regulatério e de Compliance;
= Risco de Imagem; e

= Riscos inerentes a novos produtos, modificagbes relevantes em produtos existentes e mudangas
significativas nos processos, operagdes e modelo de negdcio.
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Esse Manual apresenta informagdes sobre a exposi¢ao da MAG Investimentos para cada um dos riscos acima,

os objetivos da MAG Investimentos, politicas e processos de mensuragao e gerenciamento de riscos

Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte é, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a
desvalorizagdo do contrato de crédito decorrente de deterioragdo na classificagdo do risco do tomador, redugao

de ganhos ou remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociagao e aos custos da recuperagao.

O risco de cada contraparte € controlado com base nos critérios de concentragao, tipo de exposicéo,

representatividade do ativo na carteira da Classe e liquidez.

Para fins de mitigagdo do risco de crédito e contraparte € adotada metodologia baseada na analise de aspectos
quantitativos e qualitativos das contrapartes. Um dos itens que integram essas analises, é a atribuigdo obrigatéria
de rating interno, e sempre que possivel utilizar rating emitido por empresa independente para classificagdo das

contrapartes (vide Politica de Gestao de Risco de Crédito Privado).

A classificagdo do risco de crédito por agéncias externas de rating € um sistema de mensuragéo baseado em
pontuagdo e enquadramento dos riscos em classes previamente definidas. A essas classes s&o atribuidas notas
que refletem diferentes graus de risco, de acordo com uma escala predeterminada, que é parte integrante do

modelo de avaliagcao.

A MAG Investimentos, apds a verificagdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de
investimento da Classe e com a regulamentacdo em vigor, determinara limites para a realizacdo de operacdes
sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse
econdmico comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes. Os
limites para investimento em ativos de crédito estdo estabelecidos na politica de investimentos da MAG

Investimentos.
Adicionalmente, a MAG Investimentos mantém processo de monitoramento dos ativos de crédito privado
adquiridos pelas Classes, de modo a acompanhar os riscos envolvidos na operagao, bem como a qualidade e

capacidade de adimplemento do crédito e de execugdo das garantias enquanto o ativo permanecer na carteira.

Para mais detalhes, verificar a Politica Risco de Crédito Privado.
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Risco de Mercado
E o risco de o valor de um ativo financeiro ou de uma carteira de ativos financeiros se alterar em virtude da
volatilidade de variaveis exdgenas existentes no mercado, causadas por fatores adversos. Fundamentalmente:
taxas de juros, indices de precos (inflagédo), renda variavel e derivativos; onde para cada um destes associa-se
um risco especifico.

Métricas ex ante e ex post poderao ser utilizadas durante o processo de gestao de riscos. A primeira é utilizada
para medir o risco antes que este efetivamente ocorra, e a segunda para mensurar o risco apds este ter sido

assumido. Este ultimo serd utilizado para medir o retorno histérico ajustado ao risco.

A andlise de sensibilidade das aplicagdes financeiras é elaborada levando em consideragéo:

e O Value at Risk (VaR) paramétrico que é a perda maxima esperada da carteira, a um nivel de confianca,
dentro de um horizonte de tempo determinado. Para este caso utilizamos a janela de um dia com nivel de
confianga de 97,5%. A volatilidade foi calculada utilizando o modelo de Médias Méveis Exponencialmente

Ponderadas (EWMA, em inglés) com uma janela de 252 dias e lambda de 0,94.

e DVO01 (dolar-value for one basis-point) € uma métrica de risco amplamente utilizada pelo mercado de
renda fixa como medida de sensibilidade do prego de um titulo de renda fixa em relagéo a variagdo nas
taxas de juros a qual sua remuneragao esta associada. Consiste em variar a taxa de juros em um basis-

point, ou 0,01%, e verificar o quanto o valor justo do titulo se altera.

e Em paralelo a aplicacdo do modelo acima, realizam-se ainda testes didrios de stress. Nesse
procedimento elaboram-se cenarios especificos de perda maxima para cada investimento e, em seguida,
efetua-se novamente o “full valuation” da Classe. Tais cenarios, ditos de stress, resultam nao apenas da
observacdo da reacdo do ativo em crises passadas, como também da analise da atual conjuntura

macroecondmica e do grau de alavancagem do mercado.

As informagbes obtidas por meio das técnicas mencionadas sdo consolidadas em relatérios mensais entregues

aos gestores e aos socios.

O limite diario para VaR e para stress sao definidos por tipo de familia de Classes, em percentual do patriménio
liquido de abertura. Por conservadorismo, opta-se sempre pelo modelo que estiver percentualmente consumindo

mais risco.
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Nos testes de stress ndo se trabalha com cenarios uniformemente positivos ou negativos. Cada mercado é

tratado de maneira independente e o risco total € dado pela soma dos riscos individuais.

Os procedimentos de gestédo do risco de mercado sédo detalhados no item 8 do presente Manual.

Risco de Liquidez
Esta relacionado a eventual indisponibilidade de recursos de caixa para fazer frente a obrigagdes atuais e futuras,
previstas ou ndo, assim como novas exigéncias de garantias, sem afetar suas operagbes ou sua posicao

financeira.

A liquidez de longo prazo é monitorada através do gerenciamento de ativos e passivos (ALM — Assets and

Liabilities Management). Para mais detalhes, verificar a Politica de Liquidez.

Risco de Concentragao
O risco de concentragdo se traduz como o risco de perdas em decorréncia da n&o diversificagdo dos
investimentos realizados pelas carteiras das Classes, ou seja, a concentragdo em ativos de 1 (um) ou de poucos

emissores, modalidades de ativos ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o risco de concentragdo na carteira das Classes a Area de Risco e Compliance

monitora através de sistema de terceiros a concentragao dos ativos da carteira.

N&o obstante, vale destacar que algumas carteiras das Classes podem ter estratégia especifica de concentragéo

em poucos ativos ou emissores, ndo se aplicando o disposto no paragrafo acima.

Risco de Capital

O risco de capital se relaciona a exposicao da Classe ao risco de seu patriménio liquido ficar negativo em
decorréncia de aplicagdes de sua carteira de ativos. Nesse sentido, as Classes geridas pela MAG Investimentos,
de acordo com seu tipo, deverao observar determinados limites maximos de utilizagdo de margem de garantia,
requerida ou potencial, em operagdes de sua carteira (“Margem Bruta”), no mercado local e no exterior, conforme

disposto na Resolugdo CVM 175.

Os limites de utilizacdo de Margem Bruta para controle do risco de capital previstos na Resolugdo CVM 175 nao

se aplicam as Classes destinadas a investidores profissionais ou Classes que adotem a estratégia long and short.
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A MAG Investimentos realizara o monitoramento do risco de capital da carteira das Classes através do
acompanhamento semanal de utilizagdo de Margem Bruta de cada classe, por meio do sistema da corretora

carrying que a MAG Investimentos possui relacionamento.

O calculo de margem potencial deve se basear em modelo de calculo de garantia do administrador fiduciario,
consistente e passivel de verificagdo, e ndo pode ser compensado com as margens das operagdes que contem
com cobertura ou margem de garantia. Nesse sentido, a MAG Investimentos devera assegurar seu acesso ao

modelo de calculo de garantia utilizado pelo administrador, de forma a implementar os controles aqui previstos.

Caso as Classes realizem aplicagdes em veiculo no exterior (“Veiculo Offshore”), a MAG Investimentos devera

observar os seguintes requisitos adicionais relativos a exposi¢ao ao iRisco de Capital:

a. Caso a MAG Investimentos detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes de investimento do

Veiculo Offshore: A exposicao da carteira da Classe investidora deve ser consolidada com a do Veiculo Offshore,

considerando o valor das margens exigidas em operagdes com garantia somada a margem potencial de
operagbes de derivativos sem garantia, observado que o calculo da margem potencial de operagdes de
derivativos sem garantia deve ser realizado pelo administrador, e ndo pode ser compensado com as margens das

operagdes com garantia.

b. Caso a MAG Investimentos ndo detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes de investimento

do Veiculo Offshore: O célculo da exposigdo da carteira deve considerar a exposigdo maxima possivel, de acordo

com as caracteristicas do Veiculo Offshore.

Empréstimos

Exclusivamente para as Classes restritas, destinadas a investidores profissionais ou qualificados, e desde que
previsto no respectivo anexo da Classe, a Gestora podera contrair empréstimos em nome da Classe
para fazer frente ao inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar as cotas subscritas,
observado que o valor do empréstimo esta limitado ao valor necessario para assegurar o cumprimento
de compromisso de investimento previamente assumido pela Classe ou para garantir a continuidade de
suas operagoes.

Risco de Patrimonio Liquido Negativo
Nos termos da Resolugdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitagdo de responsabilidade dos
investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada ao montante de capital subscrito em cotas da

Classe (“Responsabilidade Limitada”) ou ndo contar com limites, hipétese em que a Classe esta sujeita ao risco
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de patrimbnio liquido negativo, e em que os cotistas deverao aportar recursos adicionais para reverter o prejuizo

da Classe (“Responsabilidade llimitada”).

Desde que previsto nos respectivos documentos regulatérios, uma determinada Classe sob gestdo da Gestora
que conte com limitagdo de responsabilidade podera investir em cotas de outra classe que esteja em regime de
responsabilidade ilimitada. Neste caso, a Gestora devera manter controles de riscos adequados e monitorar o
investimento de modo a nao incorrer em situagdes de patriménio liquido negativo da Classe em fungdo de um
investimento relevante em classes de responsabilidade ilimitada. Dentre as ferramentas de controle do risco, a

Gestora podera estabelecer limites de concentragado de investimento em classes com responsabilidade ilimitada.

Caso se verifique uma situagdo de patriménio liquido negativo nas Classes no regime de Responsabilidade
Limitada, tais Classes estardo sujeitas ao regime de insolvéncia previsto no Cdédigo Civil, cabendo a Gestora,
nesta hipoétese, tomar as medidas previstas na regulamentacdo aplicavel, incluindo, a elaboragéo, em conjunto
com o administrador, do Plano de Resolu¢cdo do Patriménio Liquido Negativo (“Plano”). O Plano devera ser

elaborado previamente a convocagado da assembleia geral de cotistas, e devera conter, no minimo, as seguintes

disposigoes:

(i) Analise das causas e circunstancias que resultaram no patriménio liquido negativo;

(i) Balancete; e

(iii) Proposta de resolugéo para o patrimdnio liquido negativo, que, a critério da Gestora e do administrador,

pode contemplar as possibilidades previstas na regulamentacéo, incluindo, mas néo se limitando a possibilidade

de tomada de empréstimo pela Classe, exclusivamente para cobrir o patrimdnio liquido negativo.

A Gestora comparecera a assembleia geral de cotistas que deliberar acerca do Plano, na qualidade de

responsavel pela gestdo da carteira de ativos, a fim de apresentar esclarecimentos sobre o Plano.

Risco Operacional

E definido como a possibilidade de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de processos
internos, pessoas e sistemas ou de eventos externos. Inclui o risco associado a inadequagao ou deficiéncia em
contratos firmados, bem como as indenizagbes por danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas

pela MAG Investimentos.

O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de validagdo dos diferentes sistemas e
ferramentas existentes em funcionamento na Gestora, tais como: programas computacionais, sistema de

telefonia, internet, entre outros.
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A MAG Investimentos conta com Plano de Continuidade de Negdcios que define os procedimentos que deverao
ser seguidos pelos Colaboradores, no caso de contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional
por problemas técnicos. Foram estipulados estratégias e planos de acao com o intuito de garantir que os servicos
essenciais da MAG Investimentos sejam devidamente identificados e preservados apds a ocorréncia de um

imprevisto ou um desastre.

A MAG Investimentos realiza, periodicamente, treinamentos, revisdo de processos, manuais operacionais e
rotinas além de simulacdes do Plano de Continuidade de Negdcios, de modo a manter toda a equipe preparada

para eventos reais.

Risco Legal, Regulatério e de Compliance

E o risco de perda resultante do ndo cumprimento das leis e/ou regulamentacgées, perda de reputagdo e ma
formalizagdo de operagdes, potencial questionamento juridico da execugéo dos contratos, processos judiciais ou
administrativos, ou sentengas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela Gestora e que possam causar
perdas ou perturbagdes significativas que afetem negativamente os processos operacionais e/ou a organizagao

da instituigao.

Tal risco inclui o risco de operagdes em desacordo com as politicas e procedimentos internos, risco de lavagem

de dinheiro, riscos de contratos, riscos de fraudes ou risco com érgaos reguladores, autorreguladores e judiciais.

De forma a mitigar tais riscos, além da prépria atuagdo ativa da Area de Risco e Compliance na fiscalizacdo das
atividades, a Gestora possui e fornece aos seus Colaboradores todas as politicas e manuais internos base para
as suas operacgdes, 0s quais possuem o0s principios, valores e regras internas da Gestora, e, ainda, as regras

aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora possui relevante preocupacdo e cuidado na triagem e na contratagdo de seus
Colaboradores, bem como proporciona a todos os Colaboradores treinamentos iniciais e peridédicos de

compliance, e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no desempenho das atividades.

Adicionalmente, o departamento juridico € a area de compliance da MAG Investimentos contribuem ativamente
para mitigagédo do risco legal, regulatério e de compliance através da emissao de pareceres de como evitar tais

riscos.

Sem prejuizo do disposto acima, para fins de mitigagdo deste risco, a Gestora adota os procedimentos descritos

no item 7 abaixo.
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Risco de Imagem
Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagédo a pratica da condugao dos negdécios da Gestora,

gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminui¢ao da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicagdo um canal relevante de informacao para os diversos segmentos
da sociedade e esta aberta a atender suas solicitagdes, sempre que isso for possivel e ndo existirem obstaculos

legais ou estratégicos, que serédo explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicacédo dos Colaboradores com os meios de comunicagdo s6 podera

ocorrer mediante autorizagédo da area de marketing do Grupo MAG.

Riscos inerentes a novos produtos, modificagbes relevantes em produtos existentes e mudangas significativas
nos processos, operagdes e modelo de negdcio da Gestora

Para classificagdo de riscos de novos produtos de investimento, a Area de Risco e Compliance, considerara os
seguintes aspectos: (i) os riscos associados as Classes e seus ativos subjacentes; (ii) o perfil das Classes e dos
prestadores de servigos a eles associados; (iii) a existéncia ou ndo de garantias nas operagdes realizadas pelas

Classes; e (iv) os prazos de caréncia para resgate nas Classes, conforme aplicavel.

Esses mesmos parametros devem ser considerados em caso de modificagdes relevantes nos produtos de
investimento existentes e/ou mudangas significativas nos processos, operagdes, sistemas e modelo de negdécio
da Gestora. Maiores detalhes sobre os processos e controles adotados para assegurar a identificagéo prévia dos

riscos acima mencionados constam na Politica de PLD/FTP e Politica de Suitability da Gestora.

7. Monitoramento dos Riscos

E obrigagédo da Area de Risco monitorar diariamente as métricas de risco atribuidos as carteiras geridas pela

MAG Investimentos, formalizando estas em relatérios mensais para os gestores e os Investidores.

Qualquer variagédo considerada significativa deve ser questionada aos gestores das Classes, sendo necessaria

resposta imediata e formal destes.

O processo de gerenciamento dos riscos operacional, legal, regulatério e de compliance esta desenhado de
forma a que os riscos das atividades da Gestora, como um todo, sejam identificados, mensurados, reduzidos,

acompanhados e reportados, sendo constituido pelas seguintes etapas:
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1. Identificacdo - Consiste em identificar os riscos inerentes as atividades da MAG Investimentos,

contemplando a avaliagdo dos produtos, servigos, processos e objetivos.

2. Mensuracédo — Consiste em obter informagdes que permitam a mensuragdo de acordo com os niveis de

exposicao (alto, médio e baixo) baseado na ponderagao entre o impacto x frequéncia por evento.
3. Reducéo — Representa as medidas tomadas pela MAG Investimentos para redugéo de riscos através de
acdes que minimizem o impacto no caso de ocorréncias adversas. Contempla também a verificagdo da

efetividade dos controles internos.

4. Acompanhamento — A MAG Investimentos acompanha a efetividade dos controles internos através de

testes que garantam a eficacia destes na redugéo dos riscos a que a MAG Investimentos esta exposta.

5. Comunicacdo — Contempla todas as atividades voltadas a divulgacdo de informagbes sobre riscos e

controles comunicados tempestivamente e permeados por toda a MAG Investimentos.

Responsabilidades pela Gestao de Riscos
A Gestao de Riscos tem o suporte dos Diretores Executivos e do Conselho de Administragdo, com o apoio e
avaliacéo de diversas areas, dentre as quais as de Compliance e Controles Internos, assegurando o equilibrio, a

transparéncia e a integridade das informagdes publicadas.

Os responsaveis pelo gerenciamento de riscos tém a atribuicdo de, periodicamente, rever as estratégias dos

negocios para entender e administrar os riscos relevantes, fixando niveis aceitaveis para tais riscos.

Sistema de Controles Internos e Gestao de Riscos
A formulagao e revisao das politicas de controles internos tem por objetivo a melhoria continua dos processos e

controles na redugao dos riscos levantados e controlados pelas areas da MAG Investimentos.

A fundamentagao para definicdo de componentes e agdes essenciais a um processo organizado de gestdo de
riscos, que culmine na consolidagao de um Sistema de Controles Internos, leva em consideragdo modelos de
gerenciamento originados pelos pronunciamentos emitidos pelo COSO — Committee of Sponsoring Organizations

of the Treadway Commission.
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8. Auditoria Interna

A Area de Risco sera submetida a auditoria interna do grupo MAG periodicamente, a qual avaliara se a Area de
Risco esta atendendo no minimo a regulamentagédo da CVM e ANBIMA, bem como ao disposto nas politicas e

manuais da MAG Investimentos.

9. Testes de Aderéncia

A Area de Risco e Compliance deve realizar anualmente testes de aderéncia/eficacia das métricas e

procedimentos previstos neste Manual.

Os resultados das revisdes e testes deverdo ser objeto de discussdo pela Area de Risco e Compliance e
eventuais deficiéncias e sugestdes deverao constar no relatério anual de risco e compliance, apresentado até o

ultimo dia de abril de cada ano aos administradores da Gestora.

10. Risco de Mercado

10.1. Identificagdo e Mensuragao dos Fatores de Risco

Uma parte importante do sistema de gerenciamento do risco de mercado é a especificacdo de um conjunto
adequado de fatores de risco, ou seja, as taxas de mercado e precos que afetam o valor das posi¢des. Os fatores

de risco devem ser o suficiente para capturar os riscos inerentes a carteira da Classe.

Mensuracao de risco € um problema multidimensional (Multiple Views of Risk).

Um bom entendimento de risco requer multiplos angulos e pode ser alcangado via:

(i) Decomposigéo de risco em fatores fundamentalistas;
(ii) Contribuigcdo marginal de ativos, fatores e segmentos do portfélio;
(iii) VaR, Stress Testing e DV01, conforme aplicavel,

(iv) Atribuicdo de Performance.

10.2 Risco de Juros

Resultante da movimentagdo no nivel e na volatilidade da taxa de juros. Essas movimentagdes sdo geradas

basicamente por alteragdes nos fundamentos econdmicos, como alteragdes nas taxas inflacionarias.
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Para o risco de juros, deve haver um conjunto de fatores de risco correspondentes as taxas de juros em cada

moeda em que o portfélio possua posigdes sensiveis a taxa.

Seguindo as metodologias geralmente aceitas, a area de risco ira modelar uma curva de juros.

A curva de juros sera dividida em diferentes vértices, com o intuito de capturar variagdes na volatilidade das taxas

de longo prazo na curva de juros.

O sistema de medigao de risco deve incorporar fatores de risco independentes para capturar risco de spread (por
exemplo, entre titulos e swaps). Uma variedade de abordagens podem ser utilizadas para capturar o risco de
spread decorrente de movimentos que uma correlagdo imperfeita entre o governo e outras taxas de juros fixas de
renda, como especificar uma curva de rendimento completamente separada para instrumentos n&o-
governamentais de renda fixa ou estimar o spread sobre as taxas do governo em varios pontos ao longo da

curva.

10.3. Risco Cambial

Resultante da movimentagado dos valores de moedas estrangeiras. Incluindo a volatilidade especifica de cada

moeda, a correlacédo entre moedas e a desvalorizagdo da moeda.

A metodologia incorpora fatores de risco correspondentes as diversas moedas em que as posigdes do portfélio
das Classes estdo denominadas. Considerando que o VaR calculado é expresso em moeda local do portfélio
(reais), qualquer posigao liquida denominada em moeda estrangeira ira introduzir um risco cambial. Desta forma,
serao incorporados fatores de risco correspondentes a taxa de cambio entre a moeda nacional e cada moeda

estrangeira na qual o portfélio possua exposicao.

10.4. Risco de Ac¢des (Equity Risk)

Resultante das alteragdes de pregos dos ativos a vista. Ocasionados pela volatilidade do ativo e por questdes de

mercado.

Para os pregos das agbes, deve haver fatores de risco correspondentes a cada um dos mercados de agbes em

que o Portfolio detém posigdes:

Fator correspondente aos movimentos do mercado como um todo (exemplo: indice de mercado - IBOVESPA). O

mesmo pode ser aplicado a fatores de risco correspondentes a determinados setores.
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Outra abordagem a ser utilizada se refere a gerar fatores de risco correspondentes a volatilidade das agdes

individuais.

A sofisticagdo e a natureza da técnica de modelagem para um mercado especifico devem estar em consonancia
com a exposi¢cao do portfolio ao mercado, bem como com sua concentragdo em determinadas agbes desse

mesmo mercado

10.5. Risco de Commodities

Resultante das alteragdes de pregos das commodities. Geradas basicamente pela volatilidade dos ativos e os

precos futuros

Para os pregos das commodities, deve haver fatores de risco correspondentes a cada um dos mercados de
commodities que o portfélio esteja exposto. Neste caso, sera aceita especificagao direta de fatores de risco. Tal
especificagado provavelmente implicara em um fator de risco para cada prego de commodities em que o portfélio

esta exposto.

10.6. Ferramentas para o Gerenciamento do Risco de Mercado
10.6.1. Identificacdo e Mapeamento nos Fatores de Risco

Consiste na selegao de ativos de referéncia para mapeamento do universo das operagdes do portfélio. Dentre os
principais ativos de referéncia estdo as moedas mais negociadas, indices das principais bolsas do mundo,

vértices fixos das curvas de juros e commodities.

10.6.2. Value at Risk (VaR)

O Value at Risk (VaR) mede, sob condigbes normais de mercado, a minima perda esperada de uma carteira com
certo grau de confianga para um dado horizonte de tempo. Uma das maiores vantagens da utilizagdo do VaR é

que a minima perda esperada pode ser resumida em um Unico numero.

Sempre que aplicavel serdo utilizadas medidas de liquidez dos ativos em conjunto com o VAR, com o intuito de
fornecer informacdes necessérias para a tomada de decisao.
10.6.3. DV01 (dolar-value for one basis-point)

E uma métrica de risco amplamente utilizada pelo mercado de renda fixa como medida de sensibilidade do preco

de um titulo de renda fixa em relacdo a variacdo nas taxas de juros a qual sua remuneragdo esta associada.
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Consiste em variar a taxa de juros em um basis-point, ou 0,01%, e verificar o quanto o valor justo do titulo se
altera.

10.6.5. Analise Quantitativa

A analise quantitativa consiste em atribuir o risco e o retorno das posi¢gdes com o objetivo de identificar se as

posicdes tomadas no portfélio sdo consistentes com a estratégia.

A atribuicdo de performance com base em modelo de risco quantitativo tem como objetivo a responder as

seguintes perguntas:

(i) De onde estéo vindo os meus retornos?
(ii) Que tipo de “unintended bets” estou fazendo e como posso evita-las no futuro?
(iii) Os meus principais papeis me ajudaram a performar como o esperado?

A atribuigdo de performance pode ajudar que as principais ideais sejam refletidas no portfélio sem que
“unintended bets” sejam feitas.

10.6.5. Marcagcao a Mercado
A metodologia de marcagao a mercado consiste no aprecamento de instrumentos financeiros estimando o valor
de mercado de fluxos futuros de uma carteira. O Manual de Marcagdo a Mercado é parte integrante desta
metodologia.

10.6.6. Liquidez dos Ativos
Seréo utilizadas ferramentas para acompanhar a liquidez dos ativos que compdem as carteiras geridas pela MAG
Investimentos, observada a Politica de Gestéao de Liquidez da Gestora.

10.6.7. Verificagao dos Modelos
A verificagdo visa garantir a adequagdo dos modelos utilizados no gerenciamento do risco. Serao utilizadas
ferramentas de backtesting, testes de estresse e verificagdo independente dos modelos.

10.6.8. Backtesting

O processo de backtesting € um teste estatistico para verificar se as perdas efetivas estdo em linha com as

previsdes de VaR.
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Os modelos serdo considerados aceitaveis quando o numero de excegdes identificadas no periodo de um ano
para um VaR de 99% for inferior a 1% dos numeros de observagdes (considerando um ano com 250 dias uteis, &

esperado no maximo 3 excegdes — o Comité da Basiléia considera 4 excegdes como aceitavel).

As excegdes devem ser documentadas e classificadas em dois tipos: modelo deficiente ou perda da instituicao

(luckfactor).

Caso as excegoes fiquem acima do limite estipulado, o modelo utilizado devera ser revisto, e os motivos para as
excegdes formalizados (podem ocorrer erros operacionais, como erro na posicdo da carteira e erro na

programagao do modelo).

Durante a analise das excegbes devem ser considerados itens como:

(i) Integridade do modelo utilizado;
(ii) Deficiéncia do modelo;

(iii) Operacdes Intraday;

(iv) Volatilidade dos mercados; e

(v) Alteracbes de correlagdes.

10.6.9. Testes de Estresse

Estes tipos de testes identificam eventos que podem impactar significativamente os portfélios, mas que nao séo
identificados pelo VaR. Uma das principais fungcbes do teste de estresse € verificar a capacidade do portfélio de

absorver grandes perdas.

Os testes sao realizados através de:
(i) Andlises de cenarios (incluindo alteragdes de politicas); e

(ii) Modelos de estresse, volatilidade e correlagéo.

Os resultados dos testes estéo arquivados junto a Area de Risco e Compliance.

10.6.10. Definicao de Limites

Serédo utilizados limites para controlar as exposi¢cdes dos portfélios e para garantir os objetivos das estratégias

tragcadas pela Gestora. Exemplos de limites a serem utilizados:

(i) Limite de Concentragéo de Carteira;
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(ii) Limite de Teste de Estresse;
(iii) Limite de exposigéo (VaR); e

(iv) Limite de volatilidade.

Os limites serao monitorados diariamente, e informados na mesma periodicidade ao Diretor de Investimentos e a

Area de Gestao da Gestora.

Outras medidas e metodologias poderao ser utilizadas, desde que, sejam previamente aprovadas pelo Comité de

Risco e Compliance.

10.7. Investimento no Exterior

Face ao perfil de investimentos das Classes sob gestdo da Gestora, as quais € permitido realizar alocagdao em
ativos financeiros negociados no exterior, incluindo Veiculos Offshore, a Gestora mantém controles de risco a fim
de assegurar-se de que as estratégias a serem implementadas no exterior estejam de acordo com o objetivo,
politica de investimento e niveis de risco das respectivas Classes investidoras, conforme exigido pela

regulamentacao e autorregulamentagao em vigor.

Desse modo, em linha com as regras de autorregulagdo da ANBIMA, e sem prejuizo de outras medidas de
verificacdo do atendimento por tais veiculos e ativos no exterior as regras inerentes ao investimento em ativos no
exterior editadas pela CVM, as decisdes da Gestora quando da selegao e alocagao em tais ativos e/ou Veiculos

Offshore no exterior serdo tomadas mediante uma anélise prévia do atendimento as seguintes condic¢des:

(i) Adocdo, no que couber, da mesma diligéncia e padrdo utilizados quando da aquisicdo de ativos
financeiros domésticos, assim como a mesma avaliacao e selecdo realizada para gestores de recursos quando
da alocagéao em fundos locais;

(i) Verificacdo e guarda de evidéncias de que os Veiculos Offshore possuem administrador, gestor,
custodiante ou prestadores de servigos que desempenhem fungdes equivalentes capacitados, experientes, de
boa reputagéo e devidamente autorizados a exercer suas fungdes por autoridade local reconhecida, bem como de
que tais prestadores de servigo possuem estrutura operacional, sistemas, equipe, politica de controle de riscos e
limites de alavancagem adequados as estratégias e compativeis com a politica de investimento da Classe;

(iii) Assegurar que os Veiculos Offshore investidos possuam custodiante supervisionado por supervisor local;

(iv) Assegurar que os Veiculos Offshore tém as suas demonstragdes financeiras auditadas por empresa de

auditoria independente;
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(v) Estabelecimento e manutengdo de um fluxo seguro e de boa comunicagado com o gestor de recursos dos
Veiculos Offshore, assim como o acesso as informagdes necessarias para sua analise e acompanhamento; e

(vi) Assegurar que os Veiculos Offshore sejam regulados e supervisionados por supervisor local e possuam
politica de controle de riscos e limites de exposigao ao risco de capital compativeis com a politica de investimento
da Classe, quando expressamente exigido pela regulagao em vigor; e

(vii) Assegurar que o valor da cota dos Veiculos Offshore seja calculado em periodicidade compativel com a

liquidez oferecida aos cotistas da Classe, nos termos de seu Anexo.

A Gestora esta dispensada de observar o disposto nos incisos (ii), (iv) e (v) acima desde que os prestadores de
servigo no exterior sejam instituicdes integrantes de seu grupo econémico e estejam autorizados, por supervisor

local, a prestar as atividades e exercer as fungdes para as quais foram contratadas.

Ainda, as regras aqui estabelecidas para investimentos no exterior ndo se aplicam a Classes destinadas

exclusivamente a investidores profissionais, nos termos da regulacado em vigor, exceto os incisos (i) e (iv) acima.

A Gestora deve verificar e evidenciar, previamente a selegéo e alocagao nos ativos financeiros no exterior que
ndo sejam registrados em sistema de registro ou objeto de depdsito centralizado, se esses ativos estédo
custodiados ou escriturados por instituicdo devidamente autorizada a funcionar em seus paises de origem e
supervisionados por autoridade local reconhecida, devendo a Gestora monitorar a permanéncia do atendimento
dos Veiculos Offshore a tais requisitos durante todo o tempo em que as Classes realizarem investimentos em tais

ativos.

Caso a Gestora venha a ter influéncia direta ou indireta nas decisdes de investimento dos ativos financeiros no
exterior ela devera, caso aplicavel, quando da aquisicdo desses ativos: (a) comunicar formalmente ao
administrador fiduciario das classes no Brasil essa condigao e prestar todas as informagdes necessarias no prazo
e na forma entre eles pactuados; e (b) detalhar os ativos integrantes das carteiras dos fundos investidos no
demonstrativo mensal de composigéo e diversificagdo da carteira, na mesma periodicidade e em conjunto com a

divulgagao das posigdes mantidas pelas respectivas carteiras em ativos financeiros negociados no Brasil.

Relativamente ao investimento em derivativos no exterior pelas Classes sob gestdo, a Gestora devera observar
os eventuais requisitos de registro, escrituracdo ou custédia dos ativos investidos, seu ambiente de negociagcao
ou, ainda, as caracteristicas da contraparte das operacgdes, conforme o caso e nos termos da regulamentagcéo em

vigor, bem como os controles de limites de exposigéo a risco de capital, conforme detalhado no item 6.5 acima.
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Por fim, relativamente ao investimento em derivativos no exterior pelas Classes sob gestdo, a Gestora devera

observar os eventuais requisitos de registro, escrituragdo ou custddia dos ativos investidos, seu ambiente de

negociacao ou, ainda, as caracteristicas da contraparte das operacdes, conforme o caso e nos termos da

regulamentagdo em vigor, bem como os controles de limites de exposigéo ao risco de capital, conforme detalhado

no item 6 acima.

11. Controle do Documento

Versao Inicio de Vigéncia Fim de Vigéncia Descrigcao das Atualizagoes
Ne° 01 01/06/2016 31/05/2017 Versao Inicial

Ne° 02 01/06/2017 31/05/2018 Atualizagdo

N° 03 01/06/2018 31/05/2019 Atualizagdo

Ne° 04 03/06/2019 31/06/2020 Atualizagdo

Ne° 05 01/07/2020 31/06/2020 Atualizagdo

N° 06 01/07/2021 01/02/2022 Atualizacéo

Ne 07 02/02/2022 25/08/2023 Atualizagdo

Ne° 08 28/08/2023 06/03/2024 Atualizagdo

N° 09 20/03/2024 08/05/2026 Atualizagao para prorrogacao da vigéncia
N° 10 11/05/2026
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