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1. INTRODUCAO E OBJETIVOS

A presente Politica de Gestdo de Risco e Gerenciamento de Liquidez (“Politica”) tem como
objetivo apresentar as metodologias que a Hedge Investments (“Hedge”) utiliza para fazer a
gestao de risco e de liquidez dos fundos de investimento e carteiras de valores mobiliarios sob

sua gestao.

O processo de gestao de risco da Hedge foi elaborado em consonancia com as normas
vigentes, sobretudo a Resolucao CVM 21/21 e CVM 175/22, as regras e procedimentos de
risco de liquidez da ANBIMA para os fundos de investimento, e com as diretrizes do Cddigo
ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas para Administracao e Gestao de Recursos de

Terceiros, dos quais a Hedge é aderente.

A Hedge possui 3 (trés) areas de negdcio claramente definidas, com funcionarios dedicados

para cada uma:

i) A Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda. (“Hedge Real Estate”) é

responsavel pela gestdao de Fundos de Investimento em Participacoes (“FIP”), de
Fundos de Investimento Imobiliario (“Ell”) e de Exchange Traded Fund (“ETF”), com
caracteristicas distintas, entre os quais se destacam: (i) agueles gue investem
diretamente e preponderantemente em ativos imobilidrios(“Ell Tijolo”); (ii) aqueles
gue investem em diversas classes de ativos no segmento imobiliario (“Ell Portfélio”);
(iii) aqueles que investem preponderantemente em cotas de Fll listados em bolsa
(“EQFEI"); (iv) agueles que investem preponderantemente em titulos de divida

atrelados a recebiveis imobilidrios (“Fll de Recebiveis”); e (iv) agueles que investem

de forma passiva em ativos que compdem um indice de referéncia, buscando

replicar seu desempenho (“ETF”).

i) A Hedge Alternative Investments Ltda. (“Hedge Alternative”) é responsavel pela

gestao de Fundos de Investimento Multimercado (“FIM”), Fundos de Investimentos
Previdenciarios (“FIE/FIFE”) e de Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas

Agroindustriais (“FIAGRO”), em suas diversas modalidades autorizadas.
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i) A Hedge Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. (“Hedge DTVM”) é
responsavel pela administracao fiduciaria das diversas espécies de fundos de
investimentos, além de também poder atuar na gestao de recursos das carteiras

desses fundos, quando nao contratar gestor terceiro.

Esta Politica contempla os procedimentos, técnicas, instrumentos e estrutura utilizada para
identificar, mensurar, monitorar e gerenciar o0s riscos inerentes cada uma das categorias de
veiculo de investimento mencionadas. O controle e a mitigacao dos riscos sao parte integral
do processo de construcdo dos portfélios e a equipe trabalha para identificar e mitigar

gualquer consequéncia de riscos indesejados.

Alguns riscos sao inerentes a todas as categorias, como os riscos de liquidez, de contraparte,
de concentracdo, operacionais e de crédito; outros sao especificos, e serao mencionados

guando necessario.

2. GOVERNANCA DA GESTAO DE RISCO

A gestao de risco dos fundos de investimento e carteiras de valores mobilidrios sob gestao da
Hedge é de responsabilidade do Diretor de Risco, sua equipe e do Comité de Risco,
encarregados de todas as funcbes pertinentes a gestao de riscos e de manter o Diretor de
Investimentos informado sobre os limites previstos nesta politica, nos regulamentos dos
fundos e nos demais contratos, para que o gestor possa tomar as providéncias cabiveis para
ajustar a exposicao a risco quando necessario. A governanca de gestao de risco se da da

seguinte forma:

Comité de Risco

Diretor de Risco

Analistas de Risco
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2.1 Atribuicdes do Diretor de Risco

O Diretor de Risco, que exerce suas funcées com independéncia frente a area de gestao de
recursos da Hedge, reporta-se diretamente ao Comité de Risco e nao pode atuar em qualquer
atividade interna ou externa que limite a sua independéncia, incluindo funcdes relacionadas a
gestao de recursos, intermediacao, distribuicdo ou consultoria de valores mobilidrios. Sao

responsabilidades do Diretor de Risco:
a) Garantir o cumprimento e qualidade de execucao das disposicdes desta politica;

b) Zelar pela execucao, qualidade do processo, metodologia e guarda dos documentos que
contenham as justificativas sobre as decisdes tomadas no ambito da fiscalizacdo do
cumprimento desta Politica, bem como daquelas tomadas no ambito do Comité de Risco por

um periodo minimo de 5 (cinco) anos;
c) Buscar a adequacao e mitigacao dos riscos descritos nesta politica;

d) Monitorar a exposicao das carteiras de valores mobiliarios aos riscos descritos nesta

politica, e elaborar relatérios de risco periddicos para a equipe de gestao;

e) Comunicar ao gestor e ao Comité de Risco eventuais excessos dos limites, para que o gestor

possa tomar as providéncias necessarias para reenquadramento;

f) Acompanhar a marcacao a mercado realizada pelo administrador fiduciario das carteiras

sob gestao da Hedge;

g) Monitorar a disponibilizacao dos relatérios gerados pela equipe de risco aos diretores e

gestores;

h) Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de Acao e de Resposta

a Incidentes da Hedge (“Plano de Contingéncia”).

2.2 Comité de Risco

As questdes relevantes inerentes a gestdo de risco sdo apresentadas e apreciadas no Comité

de Risco, gue tém maxima autoridade sobre questées de sua competéncia, e cuja composicao,
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periodicidade e forma de registro das decisdes encontram-se indicados nos respectivos
Formuldrios de Referéncia de cada empresa, disponiveis na CVM e no site

www.hedgeinvest.com.br. O Comité de Risco se reine mensalmente e define, para cada

estratégia, as diretrizes gerais de gestao de riscos de mercado, liquidez, crédito, contraparte,
concentracao e operacionais, incluindo a metodologia de afericao, niveis de risco aceitaveis e

procedimentos de monitoramento.

Nao obstante, caso a matéria deliberada envolva a anélise de suposto descumprimento de
normas da Hedge ou de normas aplicdveis as suas respectivas atividades por qualquer dos
integrantes do Comité, o respectivo envolvido ficara impedido de participar da avaliacao do

comité, sem prejuizo do amplo direito de defesa. Sao atribuicdes do Comité de Risco:

a) Aprovacdo e revisdao dos critérios, metodologias de mensuracao dos riscos e dos

procedimentos de controle pelo Diretor de Risco;

b) Aprovacao e revisao dos limites de risco das carteiras, acompanhamento de eventuais

excessos e determinacao das acdes adotadas para enquadramento;

c) Aprovacao de novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e definicao dos

respectivos limites de exposicao de risco;

d) Aprovacao dos modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas informacdes nao

sejam facilmente obtidas nas fontes primarias e secundarias;

e) Determinacao dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de
eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas potenciais e a possibilidade de sair

da posicao ou executar operacdes de Hedge;

f) Avaliacao e acompanhamento da resolucao de eventuais falhas operacionais; e

g) Revisdo e atualizacdo anual, ou de forma extraordinaria em caso de necessidade, das

disposicdes desta Politica e do Plano de Contingéncia.

Para que as deliberacdes do Comité de Risco produzam efeitos, é necessaria a participacao,
na respectiva reuniao, do Diretor de Risco, de pelo menos um representante da Equipe de

Risco e de um membro da equipe de Gestao.
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As deliberacdes do Comité de Risco sdo formalizadas em ata, a qual é posteriormente
encaminhada ao gestor. Na hipdtese de inexisténcia de consenso entre os membros, cabera

ao Diretor de Risco a decisao final.

As atas das reunides sao formalizadas, assinadas eletronicamente pelos participantes e
arquivadas em repositorio eletronico proprio, de forma a assegurar sua integridade,
autenticidade, rastreabilidade e disponibilidade, permanecendo disponiveis para consulta
sempre que necessario, observados os prazos de guarda previstos na regulamentacao

aplicdvel e nas normas internas.

3. SISTEMAS E SERVICOS UTILIZADOS PARA GESTAO DE RISCO

O modelo utilizado para apoio na gestao integrada de operacdes e controle de risco dos
portfolios dos FIM, FIE/FIFE, FOFIl e ETF sob gestao da Hedge foi desenvolvido internamente,
usa como fonte de dados terminais Bloomberg e é utilizado para realizar a analise quantitativa
de risco. O sistema Bloomberg é fornecido pela empresa Bloomberg LP e foi selecionado apds
analise criteriosa das opcdes disponiveis no mercado. Dados de precos, volatilidades e
parametros de negociacao, entre outros, sao obtidos de fontes de mercado, como
BM&FBovespa, Cetip, Banco Central do Brasil, Anbima, Economatica,Bloomberg e provedores

de indices licenciados.

Nao sao utilizados sistemas especificos para a gestdo de risco de Fll de Tijolo, Fll Portfélio,
FIAGRO e FIPs, nem para anédlises de risco de crédito e de contraparte. Nestes casos, sao
utilizados modelos de controle desenvolvidos internamente pela Hedge em planilhas,
utilizando o software Microsoft Excel. A Hedge também faz uso de assessoria juridica

especializada contratada junto a terceiros quando necessario.

O monitoramento do risco operacional leva em consideracao o mapeamento das atividades e
controles utilizados em todas as areas da Hedge, e os sistemas utilizados incluem controle de
acesso fisico e légico, protecao eletronica com firewalls e sistema de antivirus, monitoramento
e gravacao de sistemas telefonicos e eletronicos, links de internet redundantes, telefonia com
estrutura de PABX Avaya independente, com uma linha digital com ramais autdbnomos, linha
analdgica como back-up na mesa de operacoes, linha compartilhada com o condominio para

comunicacao interna em caso de falha de sistemas, e um sistema de back-up diario, com
Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.600, 11° andar, cjto 112 (parte)
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armazenamento dos dados em disco rigido e em disco virtual no provedor Microsoft, onde fica

disponivel com SLA de 99,9%.

0O administrador fiduciario das carteiras geridas pela Hedge é responsavel pela precificacao

dos ativos (marcacao a mercado) - este processo € acompanhado pela area de risco.

4. RISCO DE MERCADO

O risco de mercado contempla a possibilidade de flutuacées nos valores de mercado dos ativos
qgue integram os fundos de investimento e as carteiras de valores mobilidrios geridas pela
Hedge, que podem ser acarretadas por questdes comerciais, operacionais, de liquidez e de

crédito, ou ainda por fatores politicos, fiscais, legais e econémicos.

Na Hedge, o gerenciamento do risco de mercado é conduzido de modo diferente para carteiras
de valores mobiliarios e investimentos em ativos fisicos. As analises das carteiras de valores
mobilidrias, caso dos ETF, FIM, FIE/FIFE, Fll de Recebiveis, e FOFII, sdo realizadas de maneira
predominantemente quantitativa, por meio de estudos estatisticos e de analises de cenarios
de estresse, e leva em consideracao fatores macroeconémicos, como niveis de atividade da
economia, variacdes cambiais e oscilacbes nas curvas de juros. A metodologia de
gerenciamento de risco de mercado dos investimentos em ativos fisicos efetuados pelos Fll
de Tijolo, Fll Portfélio, FIAGRO e FIP é majoritariamente qualitativa, baseada na solicitacao de
informacbdes e acompanhamento das atividades de gestao do empreendimento, e em
reavaliacdes periédicas dos ativos em relacdo aos seus valores de emissao e contabilizacdo e

acompanhamento do crédito, quando aplicavel.

4.1 Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Carteiras de Valores
Mobiliarios

A area de risco realiza o monitoramento do risco de mercado dos ETF, FIM, FIE/FIFE e FOFII

geridos pela Hedge através do acompanhamento constante do valor de mercado dos ativos

investidos por meio de planilhas proprietérias, da elaboracao de relatérios de risco mensais

para monitorar a exposicdo das carteiras de valores mobilidrios aos riscos descritos nesta

Politica, e da revisao da marcacao a mercado realizada pelo administrador fiduciario para
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verificar se o calculo da cota estd de acordo com o Manual de Marcacdao a Mercado

disponibilizado.

Os parametros avaliados para gerenciamento do risco de mercado sao Value at Risk (“VaR"),
analise de cendérios e testes de estresse, conforme o tipo de veiculo de investimento;
atualmente, o procedimento de stop loss nao faz parte da estratégia de gestao de risco da
Hedge. No caso dos FIM e dos FIE/FIFE, caso seja necessario elaborar modelos de risco
internos para mensurar o risco de ativos exdticos ou iliquidos, cujas informacdes nao sejam
facilmente obtidas nas fontes primarias e secundarias, os modelos devem ser aprovados pelo

Comité de Risco.

0 VaR é uma medida de risco que estima a perda potencial esperada das carteiras resultante
de mudancas nas condicdes de mercado, de acordo com um determinado nivel de confianca
e periodo de manutencao das posicées. Como se trata de uma medida estatistica, o
diagndstico do VaR pode nao refletir o comportamento observado das carteiras nos dias em

gue os limites sao ultrapassados.

E por conta destas limitacdes que a Hedge complementa a andlise do VaR com a realizacdo

de analises de cenérios.

0 uso de alavancagem nao faz parte da estratégia ou da filosofia de investimento da Hedge,
mas estratégias com derivativos podem ser utilizadas para proteger a carteira, estruturar

operacdes ou tomar posicoes direcionais.

Por fim, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado também é parte
do processo de gestao e decisdo de investimento, tendo em vista a analise qualitativa dos
ativos realizada pela equipe de gestao, sendo, portanto, uma obrigacao compartilhada do

Diretor de Investimentos e do Diretor de Risco.

4.1.1 Analises de Risco de Mercado para Carteiras de Valores Mobiliarios

A area de risco é responsavel pela elaboracao e distribuicdo mensal para a equipe de gestao
de relatdrios de risco para cada um dos ETF, FIM, FIE/FIFE e FOFII geridos pela Hedge, que

incluem anélises para avaliar a exposicao ao risco de mercado, e por comunicar ao gestor e

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.600, 11° andar, cjto 112 (parte)
Itaim Bibi Sao Paulo SP
hedgeinvest.com.br 10


http://www.hedgeinvest.com.br/

hedge. POLITICA DE GESTAO DE RISCO

Agosto de 2026
INVESTMENTS

trazer ao Comité de Risco eventuais excessos dos limites, para que o gestor possa tomar as
providéncias necessarias para reenquadramento. Cada relatério de risco inclui trés analises

de risco de mercado:

a) Analise de VaR do portfdlio, levando em consideracao o coeficiente de correlacdo entre os
ativos, com quebra por categoria e por ativo individual. Utiliza-se a metodologia paramétrica,

com intervalo de confianca de 95% e horizonte de 1 dia.

b) Analise da relacao de risco (VaR)/retorno (Dividend Yield) dos ativos da carteira dos fundos,
assim como o mesmo indicador para a carteira, levando em consideracao a correlacao de seus

ativos.

c) Testes de estresse, com andlises de sensibilidade e de cenarios paramétricos e simulados,
levando em consideracao as movimentacdes do passivo, a evolucao da industria e o histérico

de eventuais situacdes de estresse ja observadas pelo mercado.

4.1.2 Limites de Risco de Mercado para Carteiras de Valores Mobiliarios

A Hedge atualmente trabalha com limites de risco de mercado para VaR e analise de cenarios.
Os limites para cada carteira sao definidos pelo Comité de Risco, sé podem ser alterados por
decisdo do Comité de Risco, propriamente registrada em ata, e devem ser validados no

minimo anualmente.

O Diretor de Risco € o responsavel por comunicar o Diretor de Investimentos e a diretoria caso
algum limite seja excedido. O Diretor de Investimentos deve entao enviar uma justificativa
formal para o excesso. Caso o desenguadramento seja ativo e ndo tenha ocorrido por questoes
estratégicas, a carteira do fundo deve ser enquadrada no prazo de um dia. Caso 0 excesso
tenha sido passivo, ou se justifigue de acordo com a estratégia do fundo na avaliacdo da
diretoria, o Diretor de Investimentos tem um prazo de 10 dias uteis para reenquadrar a carteira
do fundo, e o limite ndo pode ser excedido em mais que 20%. Neste caso, deve ser convocada

reunido extraordinaria do Comité de Risco, para definicdo dos préximos passos.
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4.2 Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Investimentos em Ativos
Fisicos

A area de risco realiza o monitoramento do risco de mercado dos Fll de Tijolo, FIl Portfdlio,
FIAGRO e FIPs geridos pela Hedge através da reavaliacao periddica do valor de mercado dos
ativos, revisao de informacdes sobre os ativos e acompanhamento das atividades de gestao

dos empreendimentos.

A reavaliacao do valor de mercado dos ativos é conduzida através de laudos de avaliacao
imobilidria elaborados por entidade especializada externa e independente, com a finalidade
de tomada de decisao interna e atualizacao de valor dos ativos em referéncia nos fundos junto
a CVM. O Comité de Risco avalia periodicamente se existe a necessidade de atualizacdo do

laudo de avaliacdo, sendo que este processo deve ser conduzido no minimo anualmente.

No caso dos FIPs, o valor das participacdes societarias é atualizado anualmente com base nas
demonstracoes financeiras publicadas, com parecer de auditores independentes, que contém
a avaliacao de valor de mercado das holdings nao operacionais que concentram as
participacdes nos ativos investidos, ou ainda através da contratacdo de laudos de avaliacao
independentes. O valor das cotas dos fundos é atualizado diariamente, pois contempla, além
do valor das participacdes societarias, o valor dos investimentos em renda fixa e os fluxos de

receitas e despesas.

5. POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

O conceito de liquidez é definido como a capacidade de se negociar rapidamente um ativo sem
gue seu preco apresente variacdes substanciais, por precos semelhantes aos quais os ativos
foram negociados recentemente, e com o volume de transacao almejado. O risco de liquidez
¢ determinado pelo nivel de dificuldade para encontrar compradores para um ativo no prazo,

volume e preco desejados.

A presente Politica de Gerenciamento de Risco de Liguidez tem como objetivo garantir que a
Hedge consiga honrar com suas obrigacoes firmadas em nome dos fundos de investimento
sob sua gestao sem incorrer em perdas significativas ou afetar suas operacdes diarias,
apresentando as politicas internas que possibilitam o gerenciamento da liquidez dos ativos

componentes das carteiras de valores mobiliarios, bem como as medidas de contingéncia a

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.600, 11° andar, cjto 112 (parte)
Itaim Bibi Sao Paulo SP
hedgeinvest.com.br 12


http://www.hedgeinvest.com.br/

hedge. POLITICA DE GESTAO DE RISCO

Agosto de 2026
INVESTMENTS

serem adotadas no caso de situacdes de extrema iliquidez, objetivando o cumprimento das
regras de resgate e outras obrigacoes dos fundos, assegurando tratamento equitativo a todos

0s cotistas.

Os Fll e FIP sob gestao da Hedge sao constituidos em forma de condominio fechado, de modo

gue s6 é admitido o resgate das cotas ao final do prazo de duracao do fundo.

Os investimentos realizados pelos Fll e FIP e FIAGRO sob gestao da Hedge podem ser
realizados em ativos que ndo sdo negociados publicamente no mercado. Por conta disso, é
possivel que na ocasido da venda de tais ativos, o preco obtido pode ser abaixo do almejado
pelos gestores, ou que nao haja mercado para os ativos. Este risco é intrinseco a natureza dos

negocios.

5.1 Gestao do Risco de Liquidez de Carteiras de Valores Mobiliarios (Fundos)

A area de gestao (middle) é responsavel por monitorar diariamente e comparar a liquidez dos
ativos que estdo nas carteiras de valores mobiliarios sob gestao da Hedge com a liquidez do
passivo, no caso dos fundos constituidos como condominio aberto, para avaliar se o nivel de
caixa é suficiente para atender a um determinado cenario de pedidos de resgates, bem como

se existira caixa para pagar ajustes e chamadas de margem.

A area de risco é responsavel pela producao e distribuicdo mensal para a equipe de gestao de
relatérios de risco que contém analises do risco de liguidez das carteiras de valores mobiliarios
aplicaveis, que apresentam uma estimativa do percentual de liquidacdo da carteira e de seus
respectivos ativos e demanda do passivo em horizontes de 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro),
5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), e 63 (sessenta e trés) dias Uteis . Os relatdrios

sao apresentados mensalmente no Comité de Risco para avaliacdo das métricas.

Os niveis de liquidez desejaveis em cada carteira sdo estabelecidos de forma individualizada,
considerando as diferentes caracteristicas das carteiras, o perfil do passivo e ativo, estratégias
em que se inserem e mercados em que operam. Carteiras que sao integrantes de uma mesma
estrutura master-feeder sdo analisadas de forma integrada. As carteiras tém sua cotizacao de

acordo com o que consta em seus respectivos regulamentos e estao especificados de forma
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gue os prazos de liqguidacdo de resgates sejam compativeis com a liquidez dos ativos que

compoem a carteira.

5.1.1 Andlise do Risco de Liquidez do Ativo para Carteiras de Valores Mobiliarios

As anélises contemplam o risco de liquidez de todos os ativos das carteiras de valores
mobilidrios aplicaveis, demonstrando, por classe de ativo, qual seria o prazo esperado para
desfazer as posicoes do portfélio. A analise é realizada com base no volume médio dos 21
(vinte e um) dias anteriores, e 0s valores sao estimados levando em consideracao diferentes

percentuais de participacao nos volumes de transacao projetados.

5.1.2 Analise do Risco de Liquidez do Passivo para Carteiras de Valores Mobiliarios

As anélises contemplam o risco de liquidez de todos os ativos das carteiras de valores
mobiliarios aplicaveis, considerando os valores de resgate esperados em condicOes
ordinarias, com base nos resgates ja contratados, em dados histéricos e a matriz de
probabilidade de resgates (calculada e divulgada pela ANBIMA em seu website), bem como
concentracao dos cotistas dos fundos, possibilidade de geracao e disponibilidade de caixa

para atender as regras de cotizacdo do Fundo e prazos para liquidacao de resgates.

Sao observadas as janelas de liquidacdo de 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21
(vinte e um), 42 (quarenta e dois), e 63 (sessenta e trés) dias Uteis, a fim de identificar

eventuais descasamentos do fluxo de pagamento.

Sao levadas em consideracdo, na projecdo do fluxo de caixa, possiveis atenuantes e
agravantes gue possam impactar o passivo da carteira, como prazo de cotizacao, prazo de
caréncia para resgate, taxa de saida, gates (limitadores do volume total de resgates), limite
estabelecido nos regulamentos dos fundos sobre concentracao por cotista, performance dos
fundos, fundos fechados para captacao, captacdo liquida negativa relevante, possiveis
influéncias das estratégias seguidas pelos fundos sobre o comportamento do passivo e outras
caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na dinamica de aplicacao e

resgate.
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5.1.3 Limites de Colchdo de Liquidez para Carteiras de Valores Mobiliarios

O limite de colchao de liquidez para cada carteira de valores mobiliarios é calculado como o
percentual da carteira que poderia ser liquidado em certo intervalo de tempo, operando a um
percentual do volume médio de transacao pré-determinado, levando em consideracao ainda

o total de resgates solicitados e ainda nao cotizados, quando aplicavel.

Os limites definidos aplicam-se as carteiras como um todo e sé podem ser alterados por
decisao do Comité de Risco, em reunido ordindria ou extraordinaria, devidamente registrada
em ata, e devem ser validados no minimo anualmente. Caso algum limite seja excedido, os
procedimentos de comunicacdo e reenquadramento sao idénticos aos delineados na secao

“4.1.2. Limites de Risco de Mercado para Carteiras de Valores Mobiliarios”.

5.1.4 Providéncias no caso de fechamento dos mercados e/ou em casos excepcionais de
iliquidez dos ativos

Sempre que a rotina de monitoramento identificar, por cenario ordinario, teste de estresse,
evento isolado do ativo ou em caso de fechamento de mercado, risco especial de iliquidez, a
equipe de Risco devera comunicar imediatamente ao Diretor de Gestdao de Riscos, que
determinard as medidas a serem adotadas, de acordo com a situacao especifica, observado o
disposto no regulamento do respectivo fundo, nesta Politica e na regulamentacao vigente

aplicavel.

Tais medidas podem incluir, sem prejuizo da adocao de regras complementares e nao se

limitando aos itens abaixo:

Alienacao de ativos que integram a carteira do fundo;

Chamada de capital adicional dos investidores;

Fechamento do fundo para aplicacdes e resgates;

Publicacdo de fato relevante e/ou o envio de comunicado ao mercado e/ou aos cotistas

do fundo; e
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e (Convocacao de assembleia geral de cotistas.

Adicionalmente, a equipe de Risco deverd comunicar a Gestao os eventos de iliquidez dos
ativos financeiros componentes da carteira do fundo, indicando possiveis medidas cabiveis a

situacao, para que providencie comunicacao ao administrador do fundo.

5.2 Margens e Garantias Depositadas em Operacoes com Derivativos

No caso de operacdes com derivativos, para o cenario normal de liquidez, considera-se que os
ativos eventualmente depositados como margens, garantias ou ajustes terao seu prazo de
venda a contar da data de liquidacao das demais posicoes do fundo, quando esses deverao

ser liberados.

A area de risco realiza um monitoramento dos ativos que podem ser utilizados como margens,
garantias ou ajustes, para avaliar sua disponibilidade e ajustar as posicoes de acordo com as

operacoes realizadas pela equipe de gestao.

Caso as disponibilidades de ativos para depdsito em margens ou garantias sejam
incompativeis com o tamanho das posices, cabe ao Diretor de Risco notificar o gestor

responsavel para que sejam tomadas as providéncias necessarias para readequacao.

6. RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relacdo ao
cumprimento das obrigacdes contratuais de contrapartes, que pode resultar em perda
financeira, por conta de deterioracdo da qualidade de crédito, atrasos em pagamentos,
reducao nos ganhos esperados ou eventual inadimpléncia, e consequentes custos de

recuperacao.

Especificamente, o risco de crédito se refere ao nao pagamento de recursos adiantados e/ou
comprometidos via financiamento pelos fundos de investimento sob gestao da Hedge,

enguanto o risco de contraparte é relacionado ao nao cumprimento de obrigacdes contratuais.
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6.1 Metodologia de Gerenciamento do Risco de Crédito e Contraparte

A aprovacao de novos emissores e novas operacoes de crédito deve observar o quanto
disposto no Manual para Aquisicao e Acompanhamento de Ativos da Hedge no que tange aos
limites de exposicao de cada contraparte, acompanhamento das exposicdes e a determinacao
dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de eventos de

inadimpléncia.

A Hedge se compromete a cumprir com suas responsabilidades pela avaliacdo, analise e
monitoramento dos investimentos realizados por seus fundos de investimento, que
constituem seu ativo, e pela conducao de processos de identificacao de contraparte em

consonancia com as caracteristicas e a natureza de cada operacao realizada.

A responsabilidade primaria pelo processo de Cadastro de Clientes e implementacado de
procedimentos de Conheca Seu Cliente para os investidores dos fundos de investimento sob

gestao da Hedge, que constituem seu passivo, cabe ao administrador fiduciario.

Alguns valores mobiliarios e ativos financeiros (listados na Politica de Prevencao a Lavagem
de Dinheiro e Financiamento ao Terrorismo e Proliferacdo de Armas em Massa (PLDFTP) ja
passam por processos de PLDFTP em funcao do mercado nos quais sao negociados e de suas

contrapartes, eximindo a Hedge da conducao de diligéncia adicional.

6.2 Titulos de Crédito do Agronegdcio

As operacoes de crédito dos FIM e dos FIAGRO geridos pela Hedge sao realizadas seguindo as
determinacdes dos respectivos regulamentos, que nao permitem a concessao de crédito
direto. Atualmente, as operacdes de crédito se restringem a Cédulas do Produto Rural (“CPR"),

Certificados de Deposito Agropecuario (“CDA”) e Warrant Agropecuario ("WA”).

No caso das CPR - titulos de natureza causal, emitidos por produtor ou cooperativa rural como
promessa de entrega de produtos rurais - a Hedge firma contratos de parceria com
Cooperativas de Crédito, aprovadas pelo Bacen, que fornecem aval ou fianca bancaria para as

operacdes com produtores.
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Jé o CDA é um titulo de crédito representativo de entrega de produto agropecuario depositado
em armazéns, emitido pelo depositario a pedido do depositante em conjunto com o WA, titulo

gue confere direito de penhor sobre o produto descrito no CDA correspondente.

A anédlise de crédito é coberta pela expertise da equipe interna de anélise, devendo sempre

observar o quanto disposto no Manual para Aquisicao e Acompanhamento de Ativos da Hedge

6.3 Contratos de derivativos

O risco de contraparte relacionado a operacdes bilaterais com contratos de derivativos
realizadas pelos fundos geridos pela Hedge refere-se a possibilidade de ocorréncia de perdas
na eventualidade de uma contraparte deixar de cumprir com suas obrigacées no momento

em que ha um ajuste negativo no valor dos contratos.

Para mitigar esse risco, a Hedge somente se envolve em operacdes com contratos de
derivativos registrados em camaras de compensacao - que atuam como contraparte e
garantem o cumprimento dos compromissos de compra e venda assumidos, reduzindo o risco

substancialmente.

6.4 Risco de Inadimpléncia

Ainadimpléncia pode ser definida como descumprimento de um contrato ou de qualquer uma
de suas condicdes que resulta no ndo pagamento, ou pagamento parcial, de um encargo
financeiro dentro da data de vencimento estabelecida. O risco de inadimpléncia contempla a
possibilidade de ocorréncia de reducao de ganhos ou mesmo perdas financeiras por conta da
nao liquidacao de operacdes contratadas, e consequentes oscilacdes no preco de negociacao

dos ativos que compdem as carteiras de valores mobiliarios da Hedge.

No caso dos contratos de CPR, na eventualidade de um produtor nao honrar um contrato, a
Instituicdo Financeira (Cooperativa de Crédito) avalista da operacao recompra o titulo no
mesmo dia, quitando o compromisso com o fundo e assumindo a renegociacao com o
produtor. A CPR é um titulo endossavel, de modo que pode ser negociado a qualquer momento

com qualquer agente de mercado, através de mercado secundario registrado.
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Jé no caso dos contratos de CDA/WA, o titulo de propriedade do produto agropecuario
depositado é transferido para o fundo, e pode ser vendido a terceiros na eventualidade de uma
contraparte ndo honrar um contrato. O fundo trabalha com exigéncia de garantia adicional, de

modo a ressarcir eventual desagio em caso de inadimpléncia.

Em relacdo aos empreendimentos imobilidrios (diretos ou subjacentes) integrantes de
carteiras de valores mobiliarios sob gestao da Hedge, a analise de risco de inadimpléncia sera

conduzida por meio de analises historicas e projecdes de risco de inadimpléncia.

Para mitigar o risco de inadimpléncia, podem ser solicitadas diversas garantias locaticias,
como indicacao de fiador em contrato, solicitacdo de garantias locaticias e requerimento de
depdsitos caucao. No caso de eventos de inadimpléncia em empreendimentos imobiliarios
gue inviabilizem o pagamento de compromissos financeiros pelos fundos, os cotistas podem

ser convocados a arcar com 0s encargos dos imoveis.

A determinacdo dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de
eventos de inadimpléncia é responsabilidade do Comité de Risco, que deve avaliar o impacto
das perdas potenciais, a possibilidade de sair da posicao ou executar operacoes de hedge, e a
eventual estratégia de recuperacao dos créditos, que pode envolver a contratacdao de
prestadores de servico especializados e o calculo de provisdes de perdas em caso de

necessidade.

6.5 Risco de Vacancia

Os empreendimentos imobiliarios (diretos ou subjacentes) integrantes de carteiras de valores
mobiliarios sob gestdo da Hedge, estao sujeitos a risco de vacancia, inerente a qualquer imével
administrado com o objetivo de gerar renda com aluguéis. A vacancia é consequéncia da
dificuldade encontrada pelo arrendatario em encontrar locatarios para o imdével no preco
almejado, seja por conta de desocupacao de inquilinos ou na ocasiao do lancamento dos

empreendimentos.

O risco de vacancia pode ser mitigado através de previsdes de multas em caso de entrega
antecipada dos imdveis e da contratacdo de consultores imobiliarios para realizar a oferta

ativa dos imdveis vagos e a prospeccao de novos locatarios.
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7. RISCO DE CONCENTRACAO

Quando uma carteira de valores mobiliarios apresenta concentracdao excessiva em poucos
ativos, pode ocorrer um aumento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito e de
contraparte. Para mitigar o risco de concentracao, sao definidos diversos limites de

concentracao nos regulamentos dos fundos de investimento.

As posicdes das carteiras de valores mobiliarios aplicaveis sao monitoradas diariamente pela
area de risco, que realiza o controle de enquadramento legal para prevenir qualquer situacao
inadequada dentro dos limites legais dos fundos de investimento sob gestao da Hedge. Caso
isso ocorra, o gestor responsavel é imediatamente orientado a reenquadrar a posicao. A area
de risco realiza o monitoramento do risco de mercado dos fundos de investimento geridos
pela Hedge através do controle de enquadramento legal dos referidos fundos por meio de

planilhas desenvolvidas internamente pela Hedge.

No caso dos FlI/FIAGRO monoativo e FIP, o risco de concentracao é inerente ao negdcio, pois
tais fundos geralmente realizam aportes de recursos em poucas companhias. Para mitigar os
riscos relacionados as companhias investidas, a Hedge conduz processos de due diligence
minuciosos antes de realizar os aportes, analises fundamentalistas periddicas para avaliacao
de performance, e projecoes de precificacao e recuperabilidade. O Diretor de Risco realiza

apresentacodes periédicas sobre os ativos investidos para avaliacdao do Comité de Risco.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia (“terceiros contratados”) podem

ajudar a conduzir a due diligence supramencionada.

Uma vez realizados os investimentos, a Hedge podera indicar, conforme o caso, pessoas para
compor os 6rgaos de administracdo das sociedades investidas, inclusive sociedades de
proposito especifico (SPE), ou para acompanhar os projetos objeto de investimento pela
companhia investida, de forma a verificar quaisquer modificacdes ou desdobramentos e

participar ativamente do respectivo processo decisorio.

A participacao da Hedge no processo decisorio pode ocorrer inclusive, mas nao limitadamente,

pela detencao de acdes ou cotas que integrem o respectivo bloco de controle, pela celebracao
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de acordo de socios ou, ainda, pela celebracdo de ajuste de natureza diversa ou adocao de
procedimento que proporcione efetiva influéncia na definicao de sua politica estratégica e na

sua gestao.

Por meio de tal atuacao, a Hedge acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo situacoes
envolvendo cada uma das sociedades investidas ou dos projetos, que possa acarretar um
aumento ou reducdo do nivel de exposicdo a risco em cada investimento e,
consequentemente, em cada veiculo de investimento, mantendo registros atualizados, nos

termos da regulamentacao em vigor.

8. RISCO OPERACIONAL

A Hedge define o risco operacional como a gestao dos processos internos, pessoas e sistemas
de modo a mitigar a possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes de falha, deficiéncia

ou inadequacao de processos internos.

8.1 Metodologia de Gestao do Risco Operacional

A gestao de risco operacional é de responsabilidade de todos aqueles que possuam cargo,
funcdo, posicao, relacao societaria ou empregaticia da Hedge (“Colaboradores”), através do
desenvolvimento de uma cultura que valorize a qualidade dos controles internos e a ética, mas
sobretudo do Diretor de Risco, responsavel pelo monitoramento do risco operacional e pelo
mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as areas da empresa, a fim de

aperfeicoa-los para minimizar possiveis riscos.
A gestao de risco operacional é composta pelos seguintes pilares:
a) Processos operacionais, desenvolvidos para as atividades operacionais e de controladoria;

b) Politica de Seguranca Cibernética e Plano de Acdo e Resposta a Incidentes, que deve ser

testado anualmente e aperfeicoado guando necessario;

c) Riscos legais e regulatdrios, através do monitoramento constantemente das atualizagtes
nas normas vigentes e avaliacdes do cumprimento da Hedge do todos os requerimentos legais

e regulatorios.
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Eventuais erros operacionais e falhas devem ser detectados imediatamente para que as
devidas providéncias sejam tomadas em tempo e uma avaliacao quantitativa e qualitativa seja
desenvolvida para detectar as falhas. Todas as falhas operacionais devem ser levadas para
avaliacao do Comité de Risco. Dessa forma, o processo para resolucao de falhas utilizado pela
Hedge para gerenciamento do risco operacional, para todas as ocasides mencionadas, &

composto pelas seguintes etapas:

(a) identificacao de falhas;

(b) avaliacao quantitativa e qualitativa;
(c) resolucao das falhas identificadas; e
(d) apresentacdo ao Comité de Risco.

Também sdo realizadas analises preventivas dos pilares mencionados de acordo com a
periodicidade estabelecida nos normativos internos da Hedge, ou de acordo com a avaliacao

dos Colaboradores envolvidos nos processos.

8.2 Confirmacao de Ordens

As ordens sao realizadas e registradas, por escrito, via terminal Bloomberg, sistema de
mensagem eletrdnica, sistemas de Direct Market Access (“DMA”) ou, ainda, por meio de
ligacOes gravadas. Apds execucao, as corretoras encaminham confirmacdo para a equipe de
gestao da Hedge, a qual realiza pre-matching das operacoes, confirma e solicita, se o caso,
eventual ajuste ou rateio, e, por fim, envia as informacdes das negociacdes ao administrador

fiducidrio do respectivo fundo de investimento para o qual a ordem foi emitida.

8.3 Riscos Regulatorios

A atividade de administracao de carteira de valores mobiliarios desempenhada pela Hedge é
exaustivamente regulada pela CVM, sendo que em decorréncia da atuacdo de seus
Colaboradores no desempenho de suas respetivas funcbes, a Hedge pode vir a sofrer
guestionamentos ou sancdes no eventual caso de ser identificado qualquer descumprimento

de normativos.
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No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuacao ativa do Diretor de
Compliance e do Diretor de Risco na fiscalizacao das atividades, a Hedge possui e fornece aos
seus Colaboradores Codigo de Etica, Manual de Compliance, e outros normativos internos, os
quais possuem 0s principios, valores e regras internas da Hedge, inclusive sobre a
preocupacao natriagem e na contratacao de seus Colaboradores, bem como tratam a respeito

das regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Hedge proporciona aos seus Colaboradores treinamentos periddicos e
dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no desempenho das

atividades.

8.4 Gestao de Tunel de Preco

Inerente também as atividades desenvolvidas pela Hedge, é o risco de praticar precos que nao
estejam alinhados com os praticados no mercado no momento em que uma ordem de compra

ou venda é emitida.

Com a finalidade de garantir a adequacao de precos, foi definido e aprovado pelo Comité de
Risco a metodologia de gestao de tunel de preco com base no tipo de ativo negociado, dentre

eles: ativos listados em bolsa, crédito privado e titulos publicos.

Para ativos listados em bolsa, deve-se observar os préprios limites de negociacao permitidos
pela bolsa. Para crédito privado, o spread que deve ser adicionado ao valor do contrato de
referéncia no momento da operacao deve ser definido pelo gestor. Para titulos publicos, deve
ser realizada a cotacdao em trés corretoras diferentes para que se garanta o melhor preco
praticado — este processo ndo se faz necessario, caso a primeira cotacdo esteja dentro do
intervalo de precos para o referido titulo divulgado pela ANBIMA no dia imediatamente anterior

a operacao.

9. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em consideracdo (i)

mudancas regulatdrias; e (ii) eventuais deficiéncias encontradas, dentre outras. Esta Politica
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poderd ser também revista a qualquer momento, sempre que o Diretor de Risco ou o Comité

de Risco, entenderem relevante.

A revisao desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuracao e o ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobilidrios e aprimorar

controles e processos internos.

Sempre gue atualizada, deve ser respeitado o prazo de 15 (quinze) dias corridos de sua
alteracao para (i) ser registrada na ANBIMA, (ii) ser enviada aos respectivos administradores
fiduciarios dos fundos, destacando quais foram as alteracdes realizadas; e (iii) ser publicada

no website da Hedge em sua versao completa.

Anualmente, o Diretor de Risco deve realizar testes de aderéncia/eficacia das métricas e

procedimentos aqui previstos ou definidos pelo Comité de Risco.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussdo no Comité de Risco e
eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar no relatério anual de compliance,

apresentado até o Ultimo dia de abril de cada ano aos 6rgaos administrativos da Hedge.
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