GREENWICH {7

INVESTIMENTOS

POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO
1. OBJETO

Esta Politica de Gerenciamento de Risco (“Politica”) estabelece diretrizes e
responsabilidades para a implementagdo e manutencdo de sistema de
gerenciamento de risco da Greenwich Gestao de Recursos Ltda. (“GREENWICH”)
e tem como objetivo promover a¢gdes que mantenham a exposicdo dos riscos dos
fundos de investimento e carteiras administradas sob sua gestdo (“Veiculos”) em
patamares aceitaveis.

A Equipe de Risco e Compliance da GREENWHICH, conforme definido no Manual
de Etica e Compliance, sob a supervisdo do Diretor de Compliance e Riscos,
conforme indicado no Contrato Social da GREENWICH, tem como objetivo monitorar
as exposicoes das carteiras a diversos fatores de risco quer de natureza cotidiana
quer de natureza esporadica ou extraordinaria, inerentes a atividade de gestao de
investimentos.

A Equipe de Risco e Compliance é responsavel, em particular, por analisar e medir
as sensibilidades das carteiras a: i) flutuagdes nos precos dos diversos instrumentos
de investimentos de cada carteira, tanto em cenarios estatisticos como
eventualmente em cenarios discricionarios, ii) eventos de natureza crediticia e iii)
necessidades de liquidez.

Nesta Politica estdo relacionados os critérios e parametros utilizados para
gerenciamento dos tipos de riscos e seus pontos de controle.

O Comité de Risco e Compliance devera se reunir sempre que possivel para
verificar e apresentar ao Diretor de Compliance e Risco os parametros vigentes de
risco em cada carteira. Também devem ser discutidos e aprovados os limites de
crédito. A composig¢do do Comité de Risco e Compliance esta descrita no Manual de
Compliance e no Formulario de Referéncia.

2. MONITORAMENTO E FLUXO DE INFORMAGOES

A Equipe de Risco e Compliance realiza o monitoramento dos principais riscos
relacionados aos Veiculos. Com o auxilio do sistema proprietario e sob supervisao
do Diretor de Risco e Compliance, sao gerados relatérios mensais de exposi¢ado a
riscos para cada Veiculo, o qual refletira, também, os enquadramentos constantes
dos regulamentos ou contratos dos Veiculos.

Este relatério é acessado diariamente pelo Diretor de Investimento. Assim, qualquer
desvio dos limites de enquadramento € corrigido em tempo habil.
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Sem prejuizo do disposto acima, a Equipe de Risco e Compliance podera realizar
uma analise subjetiva da concentragédo das carteiras dos Veiculos e, caso identifique
um risco relevante, devera solicitar a realizagao de reunido extraordinaria do Comité
de Risco e Compliance para tratar do tema, podendo, inclusive, sugerir a adogao de
um plano de agao para mitigagcao do referido risco.

Nas reunides semestrais do Comité de Risco e Compliance, os relatérios produzidos
pela Equipe de Risco e Compliance séo analisados e, se necessario, novas métricas
e parametros de gestao de riscos serao definidas.

Na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos nesta Politica, bem como
na identificagdo de alguma situagéo de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor
de Risco e Compliance devera realizar a convocagao de reunido extraordinaria e
submeter a questdo ao Comité de Risco e Compliance, com o objetivo de:

(i) Receber da Equipe de Gestédo as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;
(i) Estabelecer um plano de acdo que se traduza no pronto de

enquadramento das carteiras dos Veiculos aos limites previstos em
seus documentos regulatérios ou nessa Politica; e

(ii) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e
controles adotados pela GREENWICH.

Em quaisquer casos, o Diretor de Compliance e Risco esta autorizado a ordenar a
compra/venda de posi¢gdes para fins de reenquadramento das carteiras dos
Veiculos.

Os eventos mencionados acima a serem abordados nas reunibes de Comité de
Risco e Compliance deverao também serem objeto de reproducao no relatério anual
de risco e compliance, apresentado até o ultimo dia de janeiro de cada ano aos
6rgaos administrativos da GREENWICH.

3. RISCO DE MERCADO

O Risco de Mercado se traduz, resumidamente, pela possibilidade de ocorréncia de
perdas resultantes de flutuagdo nos valores de mercado de posi¢cdes detidas pelas
carteiras dos Veiculos. O monitoramento de risco dos Veiculos também podera ser
feita pelo administrador fiduciario responsavel pelo Veiculo que, além de manter a
guarda do cadastro dos clientes da GREENWICH, também podera monitorar o risco
das carteiras (VaR e Stress Testing) e eventuais desenquadramentos de limites aos
normativos vigentes aplicaveis, e o cumprimento dos limites de acordo com os
contratos de carteiras administradas e prospectos/regulamentos dos fundos de
investimento sob gestéo.
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Nao obstante, a GREENWICH possui um sistema de monitoramento de risco de
mercado préprio que apoia o controle de risco para fins de controles internos.

O Comité de Risco e Compliance pode impor a cada carteira niveis toleraveis de
risco mais restritivos do que os impostos ou pelos normativos vigentes ou pelos
limites contratualmente acordados.

O monitoramento interno de risco de mercado utiliza dados histéricos e estatisticos
para tentar prever a variabilidade dos precos dos diversos instrumentos de
investimentos quer em condigbes cotidianas (VaR Estatistico) quer em condigdes
extraordinarias (Stress Test Estatistico). Eventualmente o Comité de Risco e
Compliance pode propor ainda cenarios discricionarios (Stress Test Discricionario)
quando entender que os riscos vigentes ndo sdo adequadamente contemplados
pelos dados historicos associados.

O limite de risco de mercado que um Veiculo pode apresentar é calculado e
monitorado pelo VaR, pelo Stress Test (tanto o estatistico como eventualmente o
discricionario) bem como pela exposi¢ao linear e/ou nao linear a cada fator de risco
relevante. O monitoramento é feito online pelos gestores responsaveis e diariamente
pelo coordenador de compliance através de sistema integrado onde todas as
exposic¢des a risco sao discriminadas e medidas.

Os seguintes fatores sao contemplados nas medicbes de risco de mercado: i)
exposicao a flutuagdes cambiais e pregos de commodities, ii) exposicao a flutuacdes
de taxa de juros por moeda, prazo e indexador, iii) exposi¢do a spreads de crédito
por emissor/garantidor e maturidade, iv) exposicao a “equity” por industria/jurisdicao,
v) exposicao a flutuagdes do nivel de volatilidade por classe de ativo e prazo. As
exposi¢cdes sdo calculadas em derivadas de primeira e segunda ordem.

Os relatdrios de risco sdo enviados para o Equipe de Gestao em bases diarias ou
por meio de alerta caso exceda o limite em tempo real.

E responsabilidade da Equipe de Risco e Compliance, area independente da Equipe
de Gestao, atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar
providéncias a Equipe de Gestao frente a eventuais desenquadramentos de limites
de ativo ou conjunto de ativos de acordo com as politicas e manuais da
GREENWICH tais como, mas ndo se limitando, a esta Politica, ao Manual de
Controle e Gerenciamento de Risco de Liquidez, ao Manual de Etica e Compliance,
bem como a aderéncia aos normativos vigentes aplicaveis, ao cumprimento dos
limites de acordo com os contratos e prospectos/regulamentos dos fundos e a
aderéncia as determinacdes do Comité de Investimento.
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A GREENWICH utiliza os seguintes métodos para o gerenciamento do risco para
fundos liquidos:

l. VaR - Value at Risk

O conceito de VaR é muito disseminado nos principais centros financeiros mundiais
e permite que o risco de mercado possa ser representado por um unico valor
monetario, indicando a perda maxima esperada com um certo nivel de confianca e
para um determinado horizonte de investimento.

E realizado o VaR estatistico com o intervalo de confianga e horizonte de tempo
adequado para cada carteira tal como firmado pelo Comité de Risco e Compliance
da exposicao linear do Veiculo, supondo distribuicdo normal de retornos. Todo
instrumento é mapeado como uma fung¢ao dos fatores de risco e uma contribuicao
peculiar. A contribuicao ao risco € entdo determinada pela soma (estatistica supondo
correlacdo zero) entre o risco de fatores e o risco peculiar da carteira inteira. O
mapeamento nos fatores de risco é revisto mensalmente e, quando oportuno, os
proprios fatores de risco também o sao.

Os fatores de risco consistem em: risco de taxas de juros, swap spreads, risco de
credito soberano lower grade, risco de crédito corporativo high e low grade, equity
por geografia e equity por setores, moedas, volatilidade (VIX) e comodities por
classe (metais preciosos, agricolas, industriais, energia).

. Stress Test

O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de cenarios
de mercado com variagdes mais acentuadas nos precos e taxas. Como o calculo de
VaR apenas captura as variagdes nos retornos em periodos normais, o Stress Test
€ uma ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de
risco, principalmente em situagdes de grandes oscilagdes no mercado nas quais a
volatilidade histérica ndo estd prevendo essa futura oscilagdo bem como as
correlagbes historicas entre os diversos ativos n&o esteja vigente.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

a. Cenarios Histéricos: consiste em realizar o teste de stress utilizando-se as
taxas e precos referentes a situagdes de stress ocorridas no passado.

b. Cenarios Probabilisticos: consiste em dar choques nas taxas/pregcos dos
ativos levando em consideragcdo o fator probabilistico do intervalo de confianca
superior ao usual e sua respectiva volatilidade bem como contemplar cenarios com
correlagdes diversas das estipuladas no calculo do VaR Estatistico.

C. Cenarios Hipotéticos: aplica cenarios hipotéticos que podem eventualmente
ser definidos pelo Comité de Risco e Compliance caso nenhuma das duas
alternativas acima seja entendida adequada.
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Nao obstante o disposto acima, o processo de gerenciamento de riscos é parte
integrante e indissociavel do processo de analise e decisdo de investimento da
GREENWICH. Nesse sentido, além da utilizagdo de métricas quantitativas,
conforme acima exposto, a GREENWICH privilegia a analise qualitativa dos ativos
componentes das carteiras, evitando que a definigdo do risco seja feita em termos
numéricos absolutos. Dessa forma, a GREENWICH entende que esta menos
suscetivel a condicbes especulativas de mercado e conseguira atribuir um “valor
justo” aos ativos.

3. RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O risco de crédito esta ligado ao risco de contraparte, que pode ser definido como a
possibilidade de acontecimento de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo
tomador ou contraparte de suas respectivas obrigagbes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizagdo do contrato de crédito decorrente de deterioracdo na
classificagdo do risco do tomador, reducdo de ganhos ou remuneragdes, as
vantagens concedidas na renegociagao e aos custos da recuperacéo.

O Risco de Crédito e Contraparte esta associado a possiveis perdas que o credor
possa ter pelo ndo pagamento por parte do devedor dos compromissos assumidos.

Aquisicao de Ativos Crédito Privado

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
aquisicao de ativos representativos de dividas ou obrigagées n&o soberanas (crédito
privado), bem como nos termos do Cddigo Anbima de Regulagdo e Melhores
Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros, a aquisicdo de titulos
privados demanda tanto conhecimento especifico por parte dos gestores quanto a
adocédo de procedimentos proprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

Para a defini¢gdo dos limites, devem ser consideradas nao sé condi¢gdes normais do
emissor e do mercado, mas também condicdes estressadas com base em cenarios
de probabilidades e nas experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das garantias,
caso existam.

Além disso, a autorizagdo de determinada operagdo pelo Comité de Risco e
Compliance ndo deve ser vista como autorizagdo automatica para operagdes
subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

Cada operacdo de crédito deve ser detalhadamente avaliada pelos analistas da
GREENWICH, e posteriormente, o assunto deve ser levado ao Comité de Risco e
Compliance para aprovagao total, parcial ou rejeicdo da operagdo. Os gestores
podem pedir reunido extraordinaria do Comité de Risco e Compliance caso seja
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necessaria maior rapidez na analise da operagéo.

Para cada fundo havera uma exposicao maxima para determinado nivel de rating e
de concentragao por emissor e setor. Eventuais alteragdes estdo a cargo do Comité
de Risco e Compliance.

Toda alocacgdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestdo. Hedges, se oportunos,
sdo adquiridos.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposi¢ao direta a risco de crédito
(divida, depositos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposigao através de
derivativos, seja pela colocacao de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo
risco de mercado da posi¢ao adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

Apods a verificagdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a
politica de investimento do Veiculo e com a regulamentagdo em vigor, o Comité de
Risco e Compliance delibera determina o limite de crédito a ser dado, mantido ou
retirado de cada emissor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, vale destacar algumas
medidas adicionais adotadas pela GREENWICH:

e Custdédia Qualificada: Os Veiculos contam com servigo de custddia
qualificada, de forma que todas as operagdes de acdes listadas na B3 S.A. —
Brasil, Bolsa, Balcdo séo liquidadas junto a um unico membro de liquidagéo.
Dessa forma, € possivel que a GREENWICH realize a compensacao das
operagdes de venda de ativos com as operagdes de compra, liquidando
apenas a diferenga das operacdes e, portanto, mitigando o risco de crédito.
Além disso, a escolha do membro de liquidagao é feita de maneira criteriosa,
privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de
insolvéncia.

e Ativos de Crédito Privado:

(i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos Veiculos
deve ter limite previamente estabelecido para cada Veiculo em seu
regulamento ou contrato, conforme o caso, ou pelo Comité de Risco e
Compliance. Conforme exposto acima, ao investir em ativos sujeitos a
risco de crédito privado, o Comité de Risco e Compliance avaliara e
definirda um limite maximo de exposicao aquele emissor; e

(i) A GREENWICH devera investir em ativos de crédito privado apenas
de emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstragdes
financeiras auditadas, anualmente, por auditor independente
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autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil, ficando excetuado
da observancia do disposto neste item o ativo de crédito privado que
conte com: (a) cobertura integral de seguro; ou (b) carta de fianga ou
aval; ou (c) coobrigacéo integral por parte de instituicdo financeira ou
seguradoras ou empresas que tenham suas demonstracbes
financeiras auditadas anualmente por auditor independente
autorizado pela CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos de
andlise de risco de crédito descritos nas alineas acima para a
empresa seguradora, fiadora ou avalista da operacéo; e

(iii) Previamente a aquisicdo de operagdes, a GREENWICH deve se
assegurar de que tera pleno acesso as informagdes que julgar
necessarias a analise de crédito para compra e para
acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos
documentos integrantes da operagao ou a ela acessorios

Adicionalmente, a GREENWICH buscara utilizar a combinacdao de analises
quantitativas e qualitativas. Em determinados casos, a utilizagdo de calculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de
uma analise, também devidamente documentada, que leve em consideragao
aspectos como a reputagdo do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias ftributarias e multas e outros
indicadores relevantes.

Em se tratando de Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios, a analise do
risco de crédito dos direitos creditérios pela GREENWICH devera contemplar
adicionalmente, pelo menos, os seguintes aspectos:

(i) em relagdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a)
situacéo econdmico-financeira (quadro atual e
perspectivas/projecoes); b) grau de endividamento; c) capacidade de
geragao de resultados; d) fluxo de caixa; e) administragéo e qualidade
de controles; f) governanca; g) pontualidade e atrasos nos
pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econdmica; j)
limite de crédito; e k) risco operacional associado a aquisigao,
acompanhamento e liquidagao dos direitos creditérios;

(i) em relagdo a operagdo: a) natureza e finalidade da transagéo; b)
conforme aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para
a decisdo com relagao ao risco de crédito, analise das caracteristicas
das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relagéo a
observancia dos requisitos formais para sua constituicdo e as
avaliagdes cabiveis com relagao a sua suficiéncia e a liquidez dos
ativos em caso de execugdo; c) quantidade; d) valor; e) prazo; f)
analise de variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade,
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volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; g)
montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de
parcelas de operagéo; e

(iii) nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar,
além das informagbes da empresa, os seguintes itens: (a) as
informagdes de seus controladores; (b) questdes afeitas ao
Conglomerado ou Grupo Econémico do qual a empresa devedora
faca parte, como a capacidade gerencial do controlador, a estrutura
de governanga existente, a percepcdo do mercado com relagdo ao
grupo, a situagao patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo das
principais obrigacdes, além dos possiveis riscos de contagio de danos
a imagem e de conflitos de interesse em assembileias; e

(iv) Nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para
avaliagdo da base de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores
de agrupamento de riscos de crédito similares, tais como, mas nao
limitando-se a atividade econémica, localizagdo geografica, tipo de
garantia, risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e
liquidagdo dos direitos creditérios, histérico de inadimpléncia e grau
de endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).

Quando for o caso, a GREENWICH deve diligenciar para que ocorra a cesséo
perfeita e acabada de direitos creditérios adquiridos pelas carteiras, de modo a
garantir total segregacao juridica entre os riscos da originadora desses direitos e o
patriménio representado por eles na emissora (frue sale dos direitos creditorios).

Quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever clausulas restritivas
(covenants) tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura de
juros, existéncia de protestos e negativacbes em o6rgdos de protegdo ao crédito
acima de determinado patamar, ocorréncia de alteragcdes na estrutura societaria e
raz&o minima de garantias.

Por fim, tendo em vista as importantes questbes legais envolvidas nas operagdes de
crédito, a GREENWICH deve avaliar sempre a necessidade de contratacao de
terceiros para verificagdo dos contratos que formalizam os créditos. Em casos
complexos ou quando se perceba que talvez falte a expertise necessaria, a analise
juridica pode ser conduzida por escritorio especializado no setor.

Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

Sao algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no
Caodigo Anbima de Regulacao e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos
de Terceiros e adotadas pela GREENWICH em relagdo ao gerenciamento de risco
de crédito:
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e Levar em consideracdo os fluxos de caixa esperados, os prazos de
pagamento de resgate e os periodos em que os resgates podem ser
solicitados e manter caixa suficiente para um determinado periodo definido
de acordo com as caracteristicas dos investidores e dos investimentos da
carteira dos Veiculos;

o A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos
também deve ser um fator considerado na gestao de liquidez de ativos de
crédito privado;

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira em
caixa ou um percentual de liquidez imediata das transacgbes de crédito, a ser
definida pelo Comité de Risco e Compliance;

Os controles e processos da GREENWICH s&do capazes de: (i) fazer o
cadastramento dos diferentes ativos que podem ser negociados pelos Veiculos,
possibilitando armazenar caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de
crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratacao e de vencimento, taxas de
juros, garantias, data e valor de aquisi¢ao pelo Veiculos, informagdes sobre o rating
da operacgdo na data da contratacdo, e quando aplicavel, dados do cedente e dados
do sacado (em operagdes cujo cedente ndo possua retengao substancial de riscos e
beneficios sobre o ativo), devendo tais caracteristicas ser objeto de analise pelo
Comité de Risco e Compliance; (ii) fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e
nos demais fatores de risco e preservar a memoria de calculo, incluindo as férmulas
e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento
das operagdes adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em
nivel agregado de operagdes com caracteristicas semelhantes, a exposigédo ao risco
de crédito em condigbes normais e em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos de
caixa nao padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das
operagoes.

A GREENWICH deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditdrios, conforme o caso,
adquiridos pelos Veiculos, com periodicidade de revisao proporcional a qualidade de
crédito - quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as
reavaliacbes - e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as
caracteristicas dos direitos creditorios, se o caso, sendo necessario documentar
todas as reavaliagdes realizadas.

As avaliagdes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar
disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a

ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentagao em vigor.

Ademais, nas reavaliacbes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de
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execucao das garantias dos ativos, quando relevante, conforme abaixo.

Toda alocacéao a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestéo.

Avaliacdo, Aceitacdo e Formalizacdo de Garantias

Em se tratando de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, na medida em
que a garantia for relevante para a decisao de investimento, a GREENWICH deve
zelar para que os documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos
no momento da aquisicdo dos créditos e a GREENWICH devera ainda:

(i) Avaliar a possibilidade de execucdo das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliagao;

(i) Considerar a variabilidade do valor de liquidagdo, atentando também para
os provaveis valores de venda forgada;

(iii) Definir os percentuais de refor¢co de garantia (overcollateral) em fungao
de um valor conservador de liquidagao forgcada;

(iv) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execucdo possa se tornar inviavel, como bens
essenciais a continuidade da operacdo de devedor, bens de familia,
grandes areas rurais em locais remotos e iméveis com fungao social
relevante;

(v) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso
explicito (por exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em
residencial), levando em consideragédo o potencial econdmico do ativo
nao so para o usuario atual, mas também em relagao a outros potenciais
usuarios; e

(vi) Quando houver o compartilhamento de garantias, a GREENWICH
devera: (a) assegurar que o compartilhamento é adequado a operagao; e
(b) verificar se a parte da garantia que Ihe é cabivel esta livre e em que
condigbes podera ser executada.

4. RISCO DE CONCENTRAGAO
A GREENWICH evita a concentragdo excessiva em ativos de um mesmo emissor ou

de emissores componentes de um mesmo setor do mercado, no caso de fundos de
investimento liquidos regulados pela Instrugdo CVM n° 555/2014, de forma que:
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(i) uma posigdo em um unico ativo n&o pode ultrapassar,
aproximadamente, 75% (setenta e cinco por cento) do patriménio
liquido de cada fundo de investimento, considerando seu valor de
mercado; e

(ii) uma alocacgao setorial ndo pode ultrapassar, aproximadamente, 50%
do patriménio liquido de cada fundo de investimento.

Nao obstante, carteiras administradas e alguns fundos de investimento possuem
estratégia especifica de concentragdo em poucos ativos onde os limites de
concentracao descritos acima podem néo existir, incluindo, mas nao se limitando, no
caso de Fundos de Investimento em Participacdo — FIP, sendo que todos os riscos
referentes a concentragdo constarao em seus regulamentos e/ou contratos,
conforme o caso.

5. RISCO OPERACIONAL

Ocorre pela falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas de informacéo,
processamento e operacdes, de falhas nos controles internos ou de equivocos na
execucdo de ordens. Sao riscos advindos da ocorréncia de fragilidades nos
processos, que podem ser gerados por falta de regulamentacdo interna e/ou
documentacdo sobre politicas e procedimentos, que permita eventuais erros no
exercicio das atividades, podendo resultar em perdas inesperadas.

O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de validagdo dos
diferentes sistemas existentes em funcionamento na GREENWICH, tais como:
programas computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros.

A GREENWICH conta com plano de contingéncia que consiste na manutencéo de
servidor e back-ups fora da sede, com capacidade para processamento de todos os
seus sistemas operacionais.

As principais medidas de controle interno para prevengao ao risco operacional s&o:

a) Confirmacgao de ordens enviadas por corretoras e contrapartes;

b) Re-confirmagéo de todos os negdcios e “entrada” de dados;

¢) Reconciliagao diaria dos extratos de custodiantes;

d) ’backup” diario em servidor externo da base de dados e arquivos da
GREENWICH; e

e) Acesso remoto pelos gestores a sistemas de trading e informacgéo.

Explicitacdo com as contrapartes dos volumes maximos negociaveis por meio
eletrénico para cada instrumento.
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6. RESPONSABILIDADE, ESTRUTURA ORGANIZACIONAL E
ORGANOGRAMA

Caso ocorra alguma divergéncia em relagdo aos parametros estabelecidos nesta
Politica, o Diretor de Investimento sera imediatamente informado pelo Diretor de
Compliance e Risco para que tome as medidas necessarias e os parametros sejam
restabelecidos. Nesse sentido, ao identificar uma potencial situagdo de risco, o
Diretor de Compliance e Risco devera solicitar ao Diretor de Investimento um plano
de agao para reenquadramento das carteiras, sem prejuizo da adog¢do de medidas
adicionais a serem determinadas pelo Diretor de Compliance e Risco ou pelo Comité
de Risco e Compliance.

Ainda, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado é
também é parte do processo gestdo e decisdo de investimento, sendo, portanto,
uma obrigagao compartilhada do Diretor de Gestéo e Diretor de Compliance e Risco.

Todas as decisdes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de
Compliance e Risco, pelo Comité de Risco e Compliance ou pelo Diretor de Gestéo,
conforme o caso, devem ser formalizadas em ata ou e-mail e todos os materiais que
documentam tais decisbes serdo mantidos arquivados por um periodo minimo de 5
(cinco) anos e disponibilizados para consulta, caso sejam solicitados, por exemplo,
por 6rgaos reguladores.

O Diretor de Compliance e Risco podera contar, ainda, com outros Colaboradores
para as atividades e rotinas de gestdo de risco, com as atribuicbes a serem
definidas caso a caso, a depender da necessidade da GREENWICH em razao de
seu crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formarao a Equipe de
Risco e Compliance, sob a coordenagao do Diretor de Compliance e Risco, sendo
certo que ndo atuardo em atividades relacionadas a gestdo de recursos da
GREENWICH. Abaixo o organograma referente a estrutura organizacional envolvida
no processo de controle de riscos descrito nesta Politica, contendo cargos e fungdes
desempenhadas:
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O Diretor de Risco e Compliance devera sempre verificar o cumprimento desta
Politica e apresentar ao Comité de Risco e Compliance os parametros atuais de
risco das carteiras.

A GREENWICH devera preparar e manter versdes atualizadas desta Politica em
seu website (http://www.grwi.com.br/), juntamente com os seguintes documentos: (i)
Formulario de Referéncia, cujo conteido deve refletir o Anexo 15-1I da Instrugéo
CVM n° 558/2015; (ii) Manual de Etica e Compliance; (iii) Politica de Investimentos
Pessoais; e (iv) Politica de rateio e divisdo de ordens entre as carteiras de valores
mobiliarios.

As diretrizes estabelecidas nesta Politica, a decisdo das métricas e ferramentas de
controle a serem utilizadas, bem como os procedimentos no caso de verificacdo de
qualquer inobservancia, ficam a cargo do Comité de Risco e Compliance,
atualmente formado pelo Diretor de Investimento e pelo Diretor de Risco e
Compliance e pelos demais membros da Equipe de Risco e Compliance. As
reunides do Comité de Risco e Compliance serao realizadas semestralmente, ou
sob demanda, e suas deliberagdes serdo registradas em ata ou e-mail e arquivadas
pelo Diretor de Risco e Compliance.

Os dados de movimentagbes do mercado sao retirados de fontes externas oficiais
ou reconhecidas amplamente pelo mercado, dentre as seguintes: Associagao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA, BVM&F
Bovespa, Bloomberg e Banco Central do Brasil — Bacen.

7.  CLASSIFICACAO DO RISCO DA OPERAGCAO

A classificagcdo de riscos da operacao sera de responsabilidade da Comité de Risco
e Compliance com base, entre outras, nas informacgdes fornecidas pela Equipe de
Gestdo e sera efetuada com base em critérios consistentes e verificaveis,
amparadas por informacgdes internas e externas, contemplando:

Aspectos fundamentais de risco de crédito em operagdes com:

Situacao econémico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecoes);
Grau de endividamento;

Capacidade de geragao de resultados;

Fluxo de caixa;

Administracéo e qualidade de controles;

Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

Contingéncias;

Setor de atividade econémica;

Limite de crédito;

TIe@MmMOoOOwW)
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Objetivos da operacao:

A. Natureza e finalidade da transacéo;

B. Conforme aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a
decisdo com relagédo ao risco de crédito, andlise das caracteristicas das garantias,
visando a sua exequibilidade, inclusive com relacdo a observancia dos requisitos
formais para sua constituicdo e as avaliagdes cabiveis com relagio a sua suficiéncia
e a liquidez dos ativos em caso de execugao;

C. Valor;

D. Prazo;

E. Analise de variaveis como vyield, taxa de juros, duration, convexidade,
volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes;

F. Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisigdo de parcelas

de operacgéao.

8. SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE CREDITO

A GREENWICH mantera solugao tecnoldégica de apuragéo de risco e alocagao de
capital compativel com o porte, a natureza das operacbes, a complexidade dos

produtos e a dimensao da exposicao a risco da instituicdo e seus Veiculos.

A GREENWICH atentara para o cumprimento dos seguintes requisitos:

A. Estabelecimento de Limites Operacionais e procedimentos destinados a
manter a exposi¢cao ao risco em niveis considerados aceitaveis pela GREENWICH.
B. Medic&o, monitoracdo e controle da exposi¢éo ao risco.

C. Realizacdo de simulag¢des extremas, inclusive de quebra de premissas, cujos

resultados devem ser considerados ao estabelecer ou rever as politicas e limites
para adequacéao de capital.

9. NOVOS PRODUTOS /ATIVIDADES

A GREENWICH mantera pratica consistente e sistematica para identificacdo e
mensuracéo do impacto oriundo de realizagéo de operagdes com novos produtos.

As operagbes com novos produtos serdo avaliadas previamente pela Diretoria e
Gestor de Risco antes de serem operacionalizados.
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10. RECUPERAGAO DE CREDITO

Na hipotese de inadimpléncia, o Diretor de Gestdo e o Diretor de Risco e
Compliance deverao analisar caso a caso, verificando a melhor forma de recuperar
o crédito, através da execucao das garantias oferecidas ou acdes civeis.

11. SITUAGOES EXCEPCIONAIS

O risco de liquidez pode ser majorado em situagcbes especiais de iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. Se
necessario, nessas situagcbes a GREENWICH mantera uma maior participagdo do
patrimdnio liquido de cada Veiculos em ativos de maior liquidez e realizara, com a
periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo.

Ainda, caso julgar necessario, o Diretor de Risco e Compliance convocara
imediatamente o Comité de Risco e Compliance para definir medidas de prevencgao
e/ou contencdo. Nesse sentido, as seguintes medidas, dentre outras, podem ser
definidas: (i) liguidacdo de certos ativos a precos depreciados para fazer frente a
obrigacgdes; (ii) fechamento de fundos de investimento para resgates; e (iii) resgate
mediante entrega de ativos aos cotistas, conforme regulamentagéo da CVM.

12. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA:

No minimo, anualmente, ou extraordinariamente , se necessario devem ser
realizados testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos previstos
nesta Politica

Os resultados dos testes realizados deverdo ser objeto do relatério anual de
compliance de responsabilidade do Diretor de Risco Compliance, que deve ser
apresentado até o ultimo dia de janeiro de cada ano aos 6rgdos administrativos da
GREENWICH.

Esta Politica deve ser revista, no minimo, anualmente, ou extraordinariamente, se
necessario levando-se em consideragado (i) mudangas regulatdrias; (i) eventuais
deficiéncias encontradas, dentre outras. Esta Politica podera ser também revista a
qualquer momento, sempre que algum membro do Comité de Risco e Compliance,
entender relevante.

A revisao desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuragao € o
ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores
mobiliarios e aprimorar controles e processos internos.
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13. CONTROLE DE VERSOES
Versao Data Elaborado/Modificado | Descricéo
Por
12 Fevereiro de 2013 | Daniel Moro da Cunha | Versao Original
28 Abril de 2016 Daniel Moro da Cunha | 12 Alteragao
32 Janeiro de 2019 Daniel Moro da Cunha | 22 Alteracéao e
Versao Atual
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