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I. INTRODUCAO
A presente Politica de Gestdo de Risco (“Politica”) tem por objetivo estabelecer as regras e procedimentos que permitam
0 monitoramento, a mensuragdo e o ajuste, quando aplicavel, dos riscos envolvidos nas atividades desempenhadas pela

Cadence Gestora de Recursos Ltda. (“Gestora” ou “Cadence”), incluindo risco de mercado, liquidez, concentragdo,

contraparte, operacional e crédito.

Il. RESPONSABILIDADE

O Diretor de Risco é responsavel pelo desenvolvimento de ferramentas de controle e acompanhamento dos limites
operacionais e niveis de exposi¢des aos diversos riscos existentes, bem como pela verificagdo de enquadramento das
carteiras dos fundos de investimento geridos pela Cadence e adogdao de medidas para mitigar os riscos das carteiras dos

fundos de investimentos sob gestdo. Neste sentido, compete ao Diretor de Risco:

(i) identificar e mensurar os riscos enumerados nesta Politica, através dos instrumentos disponiveis para tanto,
inclusive cdlculo de VaR, testes de estresse e calculo de exposi¢des e sensibilidades das carteiras a determinado setor,

mercado, emissor ou outro;

(i) elaborar relatérios e analises, nas periodicidades previstas nesta Politica, para a divulgacdo das analises e

mensuracgoes elaboradas conforme item (i) acima;

(iii) estabelecer controle e revisao da presente Politica, incluindo os limites de risco;
(iv) estabelecer e rever os modelos de calculo utilizados para mensuracéo, identificacdo e gerenciamento de riscos;
(v) atuar no monitoramento continuo dos riscos incorridos, inclusive no que diz respeito a inconsisténcias de

qualguer natureza entre riscos incorridos ou que deveriam ser incorridos e praticas ou estratégias adotadas pela

Gestora;

(vi) verificar os limites de exposi¢ao a risco dos fundos de investimento sob gestdo, mesmo que ndo tenham limites

expressos,; e

(vii) verificar o enquadramento das carteiras dos fundos de investimento sob gestdo as restricdes, vedagdes e

limites de concentragdo por ativo e emissor previstos nos respectivos regulamentos e/ou nas normas aplicaveis.

O Diretor de Risco devera, também, verificar o cumprimento desta Politica por todos os Profissionais da Cadence,
elaborar relatdrios da exposicdo a risco de cada fundo e supervisionar, se houver, terceiro contratado para mensurar os
riscos inerentes a atividade.
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lll. SISTEMAS DE CONTROLE

Para controle de gerenciamento de risco, exposi¢cdo dos ativos integrantes das carteiras dos fundos de investimento
geridos pela Cadence, a Gestora utiliza um sistema proprietario. Este sistema faz o acompanhamento real-time das
exposicdes ao risco, especialmente, mas nao se limitando a, riscos de mercado (VaR e stress testing) e risco de liquidez
(limites de caixa, limites de liquidez da carteira etc.). Adicionalmente, também sdo analisados os cenarios, impactos

consolidados nos portfdlios, enquadramentos e limites regulatérios entre outros.

Em consonancia com o artigo 42, Inciso VII, da Instru¢do CVM n2 558/15, a Cadence constitui e mantém recursos
humanos e computacionais adequados ao seu porte e a sua drea de atuagdo. A operacionalizagdo dos procedimentos
de gestdo de risco é suportada por sistemas e procedimentos que sdo: (i) compativeis com a natureza das suas
operagdes e a complexidade dos produtos e servicos oferecidos pela Gestora, e (ii) proporcional a dimensdo da
exposicao ao risco dos fundos de investimento sob sua gestdo, possibilitando o gerenciamento continuo, integrado e

adequado aos riscos inerentes.

Mapeamento de Riscos

Os principais riscos a serem gerenciados e monitorados sao os seguintes:

(i) Risco de Liquidez. Pode ser dividido em duas formas: o risco de liquidez de ativos e o risco de liquidez de
funding. O risco de liquidez de ativos surge quando uma liquidagdo forcada de ativos cria um movimento
desfavoravel de precos devido ao fato do volume envolvido ser muito elevado em relagdo aos volumes
normalmente transacionados e varia de acordo com os tipos de ativos, mercados em que sdo negociados e ao
longo do tempo em fungdo das condigdes de mercado. O risco de liquidez de funding ou risco de liquidez de
fluxo de caixa se refere a dificuldade do fundo de cumprir com suas obrigacGes devido a demandas de resgate
de investidores. Ou seja, é definido como a possibilidade de ocorréncia de desequilibrios entre ativos
negociaveis e passivos exigiveis, “descasamentos” entre pagamentos e recebimentos que possam afetar
negativamente a capacidade de pagamento dos fundos de investimento sob gestdo, levando-se em
consideragdo as diferentes moedas e prazos de liquidagdo de seus direitos e obrigacGes. Estas dificuldades
podem levar a liquidagGes antecipadas e desordenadas de ativos aumentando a exposi¢ao ao risco de liquidez

de mercado. Portanto, o conceito de liquidez deve ser visto no contexto de ambos os tipos de risco.;

(ii) Risco de Mercado. Representado pela possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de flutuagGes nos

valores de mercado das posi¢Ges detidas pelos fundos de investimento geridos pela Cadence, incluindo os
riscos das operagles sujeitas a variagdo cambial, variagdo das taxas de juros, precos de agdes e precos de

mercadorias (“commodities”);
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(iii) Risco de Crédito e Contraparte. Definido como risco de perdas associadas ao ndo adimplemento, pelo

tomador/emissor/cedente/contraparte dos ativos integrantes da carteira dos fundos de investimento geridos
pela Cadence, de obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizagdao de titulos e contratos de
créditos decorrente da deterioragdo na classificagdo de risco ou por outros motivos, a redugdo de ganhos ou
do valor da remuneragdo atribuida ao crédito, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos de

recuperagao;

(iv) Risco de Concentracdo. Definido como o risco a exposicdo significativa a ativos de poucos emissores e/ou

poucos mercados de atuagdo. A possibilidade de concentragdo das carteiras em ativos de um mesmo emissor
representa risco de liquidez dos referidos ativos financeiros, mas a concentragdo em ativos de poucos

mercados minimiza a mitigacdo do risco de mercado pela diversificagdo; e

(v) Risco Operacional. Referente a possibilidade de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de

processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos a Cadence. Inclui o risco legal, associado a
inadequacdo ou deficiéncia em contratos firmados pela Gestora, bem como a san¢des em razdo de
descumprimento de dispositivos legais e a indenizagGes por danos a terceiros decorrentes das atividades

desenvolvidas pela Cadence.

IV. GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Na hipétese de Fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto, para os quais os cotistas podem
solicitar o resgate de cotas a qualquer momento (onde excetuam-se os fundos exclusivos e/ou restritos, a partir da
metodologia e da composicdo da carteira de ativos de cada fundo de investimento, é possivel estimar a fracdo do
portfdlio passivel de liquidagdo para cada horizonte de tempo. Essa informagado viabiliza o monitoramento da liquidez
do fundo como um todo. Com isso, é apresentado o percentual cumulativo de cada estratégia ou portfolio que pode
ser liquidado a cada dia, até o horizonte de liquidez do passivo do fundo. Caso um fundo de investimento perca sua
caracteristica de fundo exclusivo ou restrito, ser-lhe-do aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos

demais fundos.

Dessa forma, tanto o Diretor de Investimento e Produtos, quando o Diretor de Risco, terdo base de comparagdo para
definir limites e tragar futuras estratégias. Em casos de fundos recentemente abertos, é utilizado o histérico de fundos

semelhantes, considerando as devidas proporgoes.

O Diretor de Investimento e Produtos utiliza estes relatérios para administrar adequadamente as relagdes de liquidez
entre ativos e passivos de cada fundo de investimento gerido pela Cadence e também para definir o limite de volume
administrado por fundo (“capacity”). Na eventualidade de gestdo de fundo de investimento em cotas de fundos de

investimento, estes limites ndo sdo aplicaveis.
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Respeitando a politica de investimento definidos estabelecida nos Regulamentos e conforme regulagdo e
autorregulacdo aplicavel a cada tipo de fundo de investimento, os critérios de controle de liquidez da carteira sdo
estabelecidos pelo Diretor de Risco e limitam a capacidade minima de liquidagdo dos ativos da carteira dentro da janela
de tempo entre o pedido e a cotizagdo de resgates dos fundos. Este minimo é definido conforme o tipo e caracteristica
do fundo de investimento e esta sujeito a alteragdes, caso assim seja decidido pelo Diretor de Risco. Este critério

também é utilizado para fundo de investimento em cotas de fundos de investimento.
Para fundos com baixa liquidez ou prazo de investimento determinado, os percentuais de alocagdao sdo analisados em
conjunto pelo Diretor de Risco e pelo Diretor de Investimento e Produtos, que devem considerar a liquidez do fundo

(para movimentacGes e do seu prazo) versus o prazo de vencimento previsto para esses ativos.

Passivo dos Fundos

Na hipdtese de Fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto, para os quais os cotistas podem
solicitar o resgate de cotas a qualquer momento (onde excetuam-se os fundos exclusivos e/ou restritos), o relatorio de
passivo é elaborado diariamente e enviado para o Diretor de Investimento e Produtos. Com base nesse documento, é
possivel calcular a liquidez das movimentagdes programadas e esperadas para o futuro. Dessa forma, é possivel prever
de forma precisa todo e qualquer resgate ou despesa que ocorrera no fundo no curto prazo (periodo igual ou menor do

que o periodo de cotizagdo).

Adicionalmente, para apurar os valores de resgates esperados em condi¢Ges ordinarias, sdo informadas as médias dos

10 (dez) maiores resgates ocorridos nos fundos em um periodo de 6 (seis) meses.

Liquidez de Ativo dos Fundos

Para o calculo de liquidez dos ativos negociados, sdo utilizados os dados obtidos de fontes publicas e independentes
como B3 S.A. — Brasil, Bolsa e Balcdo (“B3”), Anbima, Bacen e Quantum. A liquidez dos ativos é tratada de forma

diferente para cada tipo de ativo:

v' AcBes negociadas em bolsa: Consideramos como liquidez a participacdo do portfélio como sendo 1/3 (um

terco) do volume médio negociado de cada a¢do nos seis meses anteriores;
v' Titulos Publicos: Os titulos publicos sdo considerados ativos liquidos e consideramos que sempre é possivel

liquidar toda a posi¢cdo do ativo no mesmo dia, exceto os titulos publicos depositados em margem;
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Cotas de Fundos de Investimentos: Para os fundos abertos, considera-se o prazo de cotizagdo e liquidagado de

resgate. Os fundos com condominio fechado sem data de vencimento ndo sdo considerados liquidos, exceto

se negociados em bolsa tais como Flls;

Ativos em Margem: Os ativos (titulos publicos, a¢Ges, dinheiro) depositados em margem como garantia ndo

sdo considerados ativos com liquidez;

Despesas, taxas, provisdes: Despesas, taxas e provisdes com data de liquidagdo definida;

Ativos de crédito privado: O prazo do titulo é ajustado pela liquidez conforme a natureza do titulo e seu grau

de negociabilidade. Segue abaixo as féormulas para calculo:
v Pa4= Prazo do titulo ajustado pela liquidez;
v’ Pn=Prazo do fluxo
v Red=Redutor do titulo
v" Fiqi= Fator de liquidez 1
v' Fiq=Fator de liquidez 2
Onde:
Paj=P#x Red
Red=Fiiq1 X Fiig2

O fator de liquidez 1 é predefinido conforme a tabela abaixo:

CDB S (clausula de recompra pela curva)

Titulo Publico

Over

0%

Eurobond

25%

CDB N (sem recompra), CDB M (recompra a mercado)

Letra Financeira

Debenture ICVM400

50%

CDB Subordinado

Letra Financeira Subordinada

Debenture ICVM476

Nota Promissoria

em bolsa de valores

Fundo de Investimento Imobilidrio admitindo a negociagao

Debenture ICVM400 com clausula de Call

75%

Debenture ICVM476 com clausula de Call

DPGE

FIDC Fechado

CCB, CCCB

CRI, CRA, CDCA, CCI, CPR

Letra de Crédito

100%
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Compromissada

Fundo de Investimento Imobiliario

COE

Outros ativos de crédito privado

J4 o fator de liquidez 2 é atualizado mensalmente pela ANBIMA.

Fundos com Investimentos em Ativos de Crédito Privado

Fundos destinados a investidores ndo qualificados que possuam mais de 10% (dez por cento) de seu patrimdnio liquido

em ativos de crédito privado estdo de acordo com a metodologia de Calculo de Liquidez para fundos com Investimentos

em Ativos de Crédito Privado disseminada pela ANBIMA. Sendo assim, os ativos de crédito privado que compdem a

carteira devem estar de acordo com a composi¢do dos ativos e comportamento do passivo.

Teste de Estresse

Conjuntamente, é reportado o comportamento do fundo em situacdo de estresse. E informado o maior resgate diario

feito nos ultimos 6 (seis) meses (caso exista o dado). A analise é feita em cima de um cenario parametrizado em que a

liquidez de cada ativo é reduzida e o maior resgate diario nos ultimos 6 (seis) meses é elevado. A utilizagdo do maior

resgate diario feito nos uUltimos 6 (seis) meses é um dos critérios estatisticos mais conservadores, o que traz conforto

para a estatistica.

Para o teste de estresse, a liquidez dos ativos é reduzida em 33% (trinta e trés por cento) e o maior resgate diario nos

ultimos 6 (seis) meses é multiplicado por 2 (dois). Tais parametros foram definidos pelo Diretor de Risco e Compliance

observado que, em casos especificos, poderao ser redefinidos.

Tendo em vista que uma maior concentracdo de cotistas implica em maior exposicdo do fundo ao risco de liquidez,

é aplicado um fator de correcdo ao teste de estresse na dimensdo do maior resgate dos Gltimos 6 (seis) meses conforme

a tabela abaixo:

Porcentagem de cotas

detidas pelos 10 maiores
cotistas do fundo

Fator de corregao

Até 25% 1,0
De 25% até 50% 1,5
De 50% até 75% 2,0
De 75% até 100% 2,5

Desenquadramento
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Caso haja desenquadramento, o Diretor de Risco e Compliance deverd gerar um alerta para o Diretor de Gestao que
devera, além de justificar formalmente o desenquadramento, estabelecer e divulgar o plano de agdo para
reenquadramento e seus prazos. O Diretor de Risco e Compliance ficard responsavel por acompanhar o cumprimento
do plano de agdo, observado que, na hipotese de descumprimento pelo Diretor de Gestdo, o Diretor de Risco e
Compliance tera poderes para emitir ordens de compra e venda de ativos em nome dos fundos de investimentos geridos

pela Cadence.

A comunicagdes aqui mencionadas, deverdo ser sempre feitas por e-mail, enderegas a seguinte chave:

gestao@cadnc.com.br.

Liquidez e Resgate

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos integrantes das carteiras de fundos de investimento geridos pela Cadence,
inclusive decorrentes de pedidos de resgate incompativeis com a liquidez do fundo, ou que possam implicar alteragédo
do tratamento tributario ou do conjunto dos Cotistas, em prejuizo destes ultimos, o Diretor de Risco e Compliance
devera comunicar a instituicdo administradora do fundo de investimento para que, em conjunto com a Cadence,

declarem o fechamento do fundo para a realizagdo de resgates.

Uma vez declarado o fechamento do fundo, a administradora devera comunicar a CVM e convocar assembleia geral

extraordindria de cotistas para deliberar sobre as seguintes possibilidades:

. Substituicdo do administrador, do gestor ou de ambos;

. Reabertura ou manutencdo do fechamento do fundo para resgate;
. Possibilidade do pagamento de resgate em ativos financeiros;

. Cisdo do fundo; ou

o Liquidagdo do fundo.

V. GESTAO DE RISCO DE MERCADO
A Politica de Gerenciamento de Risco de Mercado da Cadence baseia-se no controle periédico (podendo ser diario a

mensal, conforme o fundo) de duas métricas, Value at Risk (VaR) e Stress Testing, detalhadas na préxima secao.

O objetivo da politica é identificar, avaliar, monitorar e controlar os riscos de mercado aos quais os fundos da gestora
estdo expostos. A identificagdo e avaliagdo de riscos de mercado sdo viabilizadas pela elaboragdo de relatérios

periddicos de risco. O Comité de Risco é responsavel por monitorar e controlar o risco de mercado, considerando os
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limites operacionais estabelecidos, podendo compulsoriamente reduzir as posicdes em caso de risco acentuado. Cabe

ainda ao Comité de Risco a identificagdo prévia dos riscos de mercado inerentes a novas atividades e produtos.

Utiliza-se, para o calculo do VaR, a metodologia paramétrica, nivel de confianga a = 97,5% e horizonte de tempo de 1
(um) dia. Para a realizagdo do Stress Testing, sdo gerados diariamente cenarios extremos baseados nos cenarios

disponibilizados pela B3. Estes cendrios sdo revistos periodicamente pelo Comité de Risco.

O sistema utilizado pela Cadence permite que a gestora obtenha relatdrios didrios destas duas métricas.

Na apuracgdo didria, as duas métricas sdo calculadas diariamente para a carteira de ativos da institui¢do na data base
anterior (D-1), tanto para as operagOes incluidas na carteira de negociacdo quanto para as demais posi¢Oes, e
comparadas aos limites estabelecidos para cada fundo, conforme os objetivos e a politica de investimento estabelecida

nos regulamentos dos fundos e dos parametros estabelecidos pelo Comité de Risco, conforme a seguir:

e Value at Risk: 2% (dois por cento) do Valor de Mercado da Carteira de Ativos; e

e  Stress Testing: 20% (vinte por cento) do Valor de Mercado da Carteira de Ativos no pior cendrio.

Os limites acima sdo padrdo, podendo o Comité de Risco aprovar limites excepcionais dependendo do caso concreto. A

Politica de Gerenciamento de Risco de Mercado sera reavaliada anualmente pelo Comité de Risco.

Rotina Diaria

Seguem abaixo os procedimentos realizados diariamente pela Cadence para gerenciamento de risco de mercado:

I Cenarios de estresse sdo gerados a partir dos cenarios divulgados pela B3;

1. O sistema de risco é “alimentado” com os dados de mercado da data base anterior ao célculo;

1. O sistema de risco calcula as métricas de risco de mercado (VaR e Stress Testing);

\A Gera-se o relatério de risco de mercado, consolidando os principais resultados;

V. Compara-se o valor das métricas calculadas com seus respectivos limites estabelecidos pela Politica;

VI. O relatério é analisado pelo gestor de risco e encaminhado ao gestor de fundos para acompanhamento;

VII. Caso o valor de VaR ou Stress Testing ndo supere o limite mas atinja mais de 80% deste, o gestor de risco

notifica por e-mail membros do comité de risco e o gestdao dos fundos sobre o desenquadramento, para que
sejam providenciados os ajustes no prazo factivel ao fundo;

VIII. Caso o desenquadramento persista por prazo superior ao ajustado, o gestor de risco comunica o Comité de
Risco, que deve analisar o risco assumido. O Comité de Risco tem a prerrogativa de decidir pelo

reenquadramento compulsério.
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Fluxograma da Rotina Diaria
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Metodologias Utilizadas

Value at Risk

O Value at Risk (VaR) fornece uma medida da pior perda esperada em ativo ou carteira para um determinado periodo

de tempo e um intervalo de confianga previamente especificado.

A maior vantagem apresentada pelo VaR perante as outras técnicas de medida de riscos de mercado, é que o mesmo

consegue quantificar em um Unico niumero a exposicao total a esses riscos.

Por exemplo, uma carteira cujo VaR fosse medido como RS 5 milhdes para um horizonte de tempo de um dia com um
intervalo de confianca a = 95%, tem a probabilidade de 5% de sofrer uma perda superior a esses RS 5 milhdes em um
dia; ou ainda que um a cada vinte dias tenha uma perda maior que RS 5 milhdes; ou que, com o = 95%, a perda ndo serd

superior a RS 5 milhdes em um dia.

Exemplo de Distribui¢ao de Probabilidade de

Retorno

0 Retorno

Para realizar corretamente o célculo, deve-se assumir que a carteira a ser analisada é “congelada” no horizonte de

tempo especificado. Isto quer dizer que o perfil de risco da mesma permanece constante.

Além disso, o VaR assume que a carteira serd marcada a mercado ao final desse mesmo periodo.

Pode-se resumir o calculo do VaR de uma carteira em cinco etapas:

I.  Marcar a carteira a mercado;
II.  Medir a volatilidade e correla¢des dos fatores de risco dessa carteira;
lll. Determinar o horizonte de tempo para a andlise;
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IV. Determinar o nivel de confianca a ser considerado;

V. Calcular o VaR.

E importante mencionar que quatro propriedades sdo desejaveis para qualquer medida de risco, consequentemente

para o VaR:

I.  Monotonicidade: Se W; < W, entdo p(W;) = p(W,). Se uma carteira possui retornos sistematicamente
inferiores a outra para todos os estados possiveis, seu risco deve ser maior.

IIl. Invariancia sobre translagdes: p(W + k) = p(W) - k. Acrescentar dinheiro a uma carteira deve reduzir seu
risco.

Ill. Homogeneidade: p(bW) = bp(W). Aumentar o tamanho de uma carteira por um fator b deve simplesmente
escalar o risco pelo mesmo fator.

IV. Subaditividade: p(W; + W,) < p(W;) + p(W,). A fusdo de carteiras ndo pode aumentar o risco.
Delta-Normal
O modelo Delta-Normal, também denominado Paramétrico, € um método de avaliagao local baseado no principio de
mapeamento das exposicdes lineares dos ativos financeiros em fatores de risco, a partir da avaliagdo da primeira
derivada (delta). O mapeamento em fatores de risco simplifica a estimagdo da matriz de covariancia, reduzindo o

numero de parametros estimados. Por isso, 0 modelo Delta-Normal é considerado o de mais simples implementagao.

Para chegar a equagdo de mapeamento, utiliza-se a expansdo de Taylor de 12 ordem sobre a equagdo de precificagdo

de cada ativo financeiro V.

Sendo V = f (Vrator1, Vratoras -» Vratorn) , tem-se:

dv = v dv, + v dv, + -+ v v,
B av}atorl fatort anatorZ fator2 anatorN fatorn
4 . .
Onde ——— = exposicado ao fator j.

anatorj

Portanto, a exposicao pode ser definida como sendo a sensibilidade do retorno do ativo ao retorno do fator de risco.
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O processo consiste em agregar as exposi¢des para todos os instrumentos em relagdo a cada fator, estimar a matriz de
covariancia dos fatores e calcular o VaR através de um produto matricial. O mapeamento em fatores de risco gera

exposi¢des x; . em RS. Sendo Y} a matriz de covariancias dos fatores, calcula-se o VaR da carteira como:

VaR = a4/ X{Et+1xt

E utilizado horizonte de 1 dia ou conforme horizonte estabelecido pelo comité para cada fundo, para controle da carteira

de ativos.

Delta-Normal
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As caracteristicas empiricas das séries de retornos derrubam a hipdtese de que sdo normais, independentes e
identicamente distribuidas. A constatagdo deste fato inspirou o uso dos modelos GARCH (Generalized Auto-Regressive
Conditionally Heteroscedastic) para estimag¢do das médias e matriz de variancia-covaridncia de série de retornos. Os
modelos GARCH sdo obtidos através da inclusdo de uma parte Média Mdvel na equagdo da varidancia condicional. O

modelo GARCH(p,q) é definido da seguinte forma:
of = ao + X it + Z?:1ﬁj0-tz—j
onde @y > 0,Qy,...,ay 20,04, ...,8, = 0.

O modelo que efetivamente é utilizado para estimar a matriz de variancia-covariancia é um caso particular do modelo
GARCH(1,1), denominado modelo EWMA (Exponential Weighted Moving Average) proposto pela MSCI. Este é um
GARCH(1,1), no qual o parametro «, é nulo e a soma dos outros dois parametros (a; + ) é igual a 1, ou seja é um
GARCH Integrado. Desta forma, o modelo é definido por apenas 1 parametro, denominado fator de decaimento e
denotado A. Quanto maior o valor de A, maior o peso dado as observagdes mais antigas, ou seja, o decaimento é mais

suave. A CADENCE optou por um fator de decaimento A = 0,94.
Nivel de Significancia

Como ja foi visto, o VaR é fun¢do do nivel de confianga escolhido. Quanto menor o nivel de significancia, menor a
probabilidade do VaR ser superado, ou seja, valores de a pequenos correspondem a eventos muito raros. Por exemplo,
um nivel de significancia de 2,5% (dois inteiros e cinco décimos por cento) indica que o VaR sé ird, em média, ser
excedido em 2,5% (dois inteiros e cinco décimos por cento) das vezes durante um determinado horizonte de tempo, ou

simplesmente 1 a cada 40 periodos.

Para um nivel de significancia de 1,0% (um por cento) o VaR soé ird ser excedido, em média, em 1 a cada 100 dias. A
escolha do nivel de significancia é, de certa forma, arbitraria. No entanto, dependendo do propdsito a escolha deve ser
diferente. Se o objetivo for a validagdo do modelo, é indicado que o nivel de significancia seja alto pois, caso contrario,

seria necessario uma série de dados muito longa para a validacdo do modelo.

Por outro lado, se o objetivo for estabelecimento da politica de risco, a escolha do nivel de significancia dependera do
grau de aversdo ao risco. Quanto mais avesso ao risco menor deve ser o nivel de significincia para que o capital

determinado como limite seja maior.

Geralmente, os niveis de significancia utilizados pelo mercado sdo de 2,5% (dois inteiros e cinco décimos por cento) ou
5% (cinco por cento). A Cadence optou por utilizar a = 2,5%.

Politica de Gestdo de Risco Atualizado em Marc¢o/2024
Gestora: Cadence Gestora de Recursos Ltda.

Material de propriedade da Cadence Gestora de Recursos Ltda.

Proibida a reprodugdo total ou parcial deste material sem a devida autorizagdo prévia.



INVESTMENT PARTNERS

Stress Testing

Consiste na determinagdo das potenciais perdas/ganhos sob cendrios extremos, nos quais os pregos dos ativos
tenderiam a ser substancialmente diferentes dos atuais. O Stress Testing permite a avaliagao do impacto financeiro que
determinados cenarios extremos para as variaveis macroeconémicas teriam sobre o valor dos ativos que compdem a

carteira e, consequentemente, sobre a cota.

Pode ser descrito como um processo que visa identificar e gerenciar situagdes que podem causar perdas extraordinarias,
onde ha quebras de relagdes histdricas, sejam temporarias ou permanentes. Este teste pode ser efetuado com um
conjunto de ferramentas que incluem cendrios, simulagdes de condigdes anormais para modelos, volatilidades e

correlagdes, e politicas de contingéncia.

A anadlise de cendrios consiste na avaliagcdo da carteira sob vérios estados da natureza. Tipicamente, envolve amplos
movimentos de varidveis-chave, o que gera a necessidade de uso de métodos de avaliagdo plena (reprecificagdo). De
forma geral, os cenarios fornecem a descricdo dos movimentos conjuntos de varidveis financeiras. Estes podem ser
histéricos ou prospectivos, ou seja, tirados de eventos histéricos ou de plausiveis desenvolvimentos econémicos ou

politicos.

A principal vantagem desta analise é poder avaliar o impacto de situagGes completamente adversas, ausentes das séries
histéricas. E importante destacar que a qualidade do Stress Testing esta diretamente relacionada a construcdo dos

cenadrios hipotéticos. Sdo, portanto, essenciais a consisténcia e a atualidade dos cenarios considerados.

A Cadence utiliza trés cenarios baseados nos cenarios disponibilizados pela B3 com o objetivo de controlar os limites
acordados na Politica de Gerenciamento de Risco de Mercado. Os cendrios adotados sdo revistos periodicamente pelo

Comité de Risco.
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Stress Testing
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Controle e Acompanhamento

O Risco de mercado consiste no risco de variagdo no valor dos ativos da carteira. O valor dos titulos e valores mobiliarios
podem aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagGes de precos e cota¢des de mercado e com as taxas de juros e
resultados das empresas emissoras. A queda dos pregos dos ativos integrantes da carteira pode ser tempordria, ndo
existindo, no entanto, garantia de que n3o se estendam por periodos longos e/ou indeterminados. Em determinados
momentos de mercado a volatilidade dos precos dos ativos e dos derivativos pode ser elevada, podendo acarretar

oscilagdes bruscas no resultado.

A gestora realiza o acompanhamento periodicamente e variagdes bruscas do indice sdo acompanhadas pelo comité de

risco.
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A politica de gerenciamento de risco de mercado é reavaliada anualmente pelo Comité de Risco para implementagao

de novos controles e revisdao dos parametros adotados.
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VI. GESTAO DE RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O risco de crédito é definido como risco de perdas associadas ao ndo adimplemento, pelo tomador ou contraparte, de
obriga¢des financeiras nos termos pactuados entre as partes contratantes, a desvalorizagao de titulos e contratos de
créditos decorrente da deterioragdo na classificacdo de risco do tomador ou por outros motivos, a reducdo de ganhos

ou do valor da remuneragao atribuida ao crédito, as vantagens concedidas na renegociagdo e aos custos de recuperagdo

Os riscos de crédito podem ser classificados de acordo com a sua natureza:

. Concentracdo: significa o risco de dependéncia de um numero reduzido de clientes ou ramo de atividade,
com elevada participagdo nos resultados da companhia, bem como a exposi¢do a um reduzido numero de
ativos;

. Garantia: significa o ato de uma pessoa, fisica ou juridica, com que se assegura o cumprimento de uma
obrigacdo de realizagao futura, sendo entendida como uma caugao em caso de inadimpléncia aos critérios e
premissas previamente estabelecidas; e

. Inadimpléncia: significa o descumprimento de obrigagGes assumidas por uma contraparte (entrega de bens,

servigos ou recursos financeiros).

A Cadence adota uma Politica de Aquisicdo e Monitoramento de Ativos, a qual inclui ativos de crédito privado, que
detalha os procedimentos a serem observados para mitigacao do risco de crédito. Adicionalmente, a Cadence poderd
vir a contratar empresa especializada para emissdo de estudo complementar de crédito, os quais poderdo ser adquiridos
pelos fundos de direitos creditorios. Nesse caso, a Cadence devera supervisionar diligentemente o terceiro

subcontratado.

A Cadence elabora um relatdrio de crédito que detalha as seguintes informacgdes:

o Risco atual e limite de risco proposto e histérico de relacionamento;
o Breve historico;

. Andlise econ6mica e financeira;

o Analise setorial comparando os principais concorrentes; e

. Conclusao (pontos de riscos, mitigantes e recomendacgao).

VII.GESTAO DE RISCO DE CONCENTRACAO

Consiste na possibilidade de concentragdo da carteira dos fundos de investimento em titulos e valores mobilidrios de
um mesmo emissor, que pode também representar risco de liquidez dos ativos. Alteracdes da condicdo financeira de

uma companhia ou de um grupo de companhias, alteragdes na expectativa de desempenho/resultados das companhias
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e da capacidade competitiva do setor investido podem, isolada ou cumulativamente, afetar adversamente o preco e/ou
rendimento dos ativos da carteira dos fundos de investimento. Nestes casos, a drea de gestdo de recursos de terceiros
pode ser obrigada a liquidar os ativos a pregos depreciados podendo, com isso, influenciar negativamente a

rentabilidade dos fundos sob gestao.

A Cadence adota e observa os limites de concentragdo por emissor e por modalidade de ativos previstos na
regulamentagdo da CVM, bem como de regulamentagdes especificas aplicaveis aos investimentos dos investidores

institucionais.

VIil. GESTAO DE RISCO OPERACIONAL

Define-se o risco de operacional como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou
inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos, o risco legal associado a inadequacgao
ou deficiéncia em contratos firmados pela instituicdo, bem como a sang¢Bes em razdo de descumprimento de

dispositivos legais e a indeniza¢des por danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela instituicdo.

Define-se o gerenciamento de Risco Operacional como o processo continuo de identificagdo, avaliagdo, monitoramento,

controle, mitigagcdo e documentagao do risco operacional para a Gestora.

Os principais eventos relativos a Risco Operacional que devem ser monitorados continuamente sdo:

. fraudes internas;

° fraudes externas;

. demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;

. praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos;

. danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela instituicdo;

. aqueles que acarretem a interrupgao das atividades da instituicdo;

. falhas em sistemas de tecnologia da informacao

. falhas na execugdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na instituicdo

Todos os Colaboradores devem identificar e minimizar os riscos operacionais oriundos do exercicio de suas atividades

e também dos servigos de terceiros, e comunicar a area de compliance a ocorréncia de risco operacional.

O Diretor de Compliance deve solicitar aos Colaboradores a adequacdo dos procedimentos e atencdo as praticas
definidas pela Cadence, e também a identificar e mitigar o risco legal na elaboragao dos contratos firmados pela Gestora,
com a inclusdo de clausulas que estabelecam claramente os papéis e as responsabilidades dos prestadores de servigos
terceirizados.
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A drea de compliance exerce controles periddicos de verificagdo buscando a prevencgao dos riscos decorrentes de falhas
nos sistemas, erros humanos, falha nos processos internos e eventos externos que podem acarretar prejuizos
financeiros, afetar a continuidade dos negdcios ou comprometer os valores nos quais a Cadence pauta as suas

atividades.

O Comité de Risco adota um padrdo de modelagem prevendo abranger desde a fase de identificagdo e mapeamento

dos processos até a fase de aprimoramento e monitoramento dos mesmos.

Eventuais riscos ndo mitigados, a eficacia dos processos mapeados, melhorias e definicdo de solugdes que reduzam

potencialmente os riscos operacionais, sdo temas levados a analise e discussdo no Comité de Compliance.
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