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Politica de Gestao de Riscos

1. Objetivo

A Dauer Capital Investimentos Ltda. (“DAUER-
CAPITAL" ou "GESTORA") presta servicos de adminis-
tracao de carteiras na categoria Gestor de Recursos,
nos termos da regulamentacdo da Comissdao de Va-
lores Mobilirios ("CYM") e do Cédigo de Administra-
cao de Recursos de Terceiros da Associacdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
("ANBIMA").

Serdo apresentadas neste manual as diretrizes da
Politica de Gestao de Riscos adotadas pela DAUERCA-
PITAL, com o objetivo de descrever a metodologia uti-
lizada pela GESTORA na gestdo de risco das carteiras
dos fundos de investimentos, isto €, o monitoramen-
to, @ mensuragao e os ajustes permanentes dos riscos
inerentes aos ativos que compdem as carteiras dos
fundos sob gestéo.

Fazem parte do escopo da gestao de riscos:

Risco de Mercado;

Risco de Crédito e Contraparte;

Risco de Liquidez;

Risco Operacional;
= Enquadramento de Carteira (concentracao).

Todos os fundos de investimento geridos pela
DAUERCAPITAL ("FUNDQS") deverdo seguir as diretri-
zes contidas na POLITICA DE RISCO.

2. Pablico-Alvo

A presente Politica tem como publico-alvo todos
os diretores e colaboradores envolvidos no processo
de gestao de riscos das carteiras dos fundos de inves-
timentos sob gestdo da DAUERCAPITAL.

3. Vigéncia e Atualizacao

As diretrizes contidas na Politica de Gestao de
Risco entram em vigor na data de sua publicacdo e
permanecem vigentes por prazo indeterminado, de-
vendo ser revisada com periodicidade minima a cada

12 (Doze) meses e mantida atualizada, respeitado o
prazo de até 15 (quinze) dias corridos contados de
sua alteracao, e sua versdo completa, a ser registrada
na ANBIMA e no website da GESTORA, sempre previa-
mente validada pelo Compliance.

A aprovacdo desta Politica de Gestao de Risco e

posteriores atualizacdes deverao ser realizadas por to-
dos os Diretores da DAUERCAPITAL.

4. Regulamentacao Aplicavel

® Resolucdo CVM ne 175/22;

m Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores
Praticas para Administragao de Recursos de
Terceiros;

® Regras e Procedimentos de Risco de Liquidez

para os Fundos de Investimentos Financeiros
— ANBIMA.

Ul

Definices

= O risco ¢ a possibilidade de um evento afe-
tar negativamente a realizacdo do objetivo e/
ou atividade da DAUERCAPITAL impactando o
processo a que esta vinculado.

= Exposicao de risco atual refere-se ao nivel
de exposicdo ao risco da carteira do fundo,
considerando a posicao mais atualizada a to-
dos 0s seus riscos relevantes.

=)

Estrutura Organizacional

A gestdo de risco dos fundos de investimento é
realizada pela Diretoria de Gestao e monitorada pela
Diretoria de Risco.

Cabe ao DIRETOR DE RISCO estabelecer, aperfei-
¢oar e acompanhar os limites e parametros de risco,
definidos nesta Politica, para o gerenciamento dos
fundos de investimentos geridos pela DAUERCAPITAL,
por mudancas da legislacao em vigor; além de anali-
sar e supervisionar os relatérios de risco e liquidez e/
ou possiveis ameacas que os fundos de investimentos
estao expostos.
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A AREA DE RISCO possui as seguintes atribuicoes:

® Produzir, publicar e enviar diariamente ao Di-
retor de Gestao o Relatério de Risco Didrio dos
FUNDOS (“RELATORIO DE RISCO") contendo o
resultado dos indicadores de risco conforme
serd detalhado neste documento;

= Diariamente, sequir e aplicar as diretrizes e
procedimentos conforme definido na POLITI-
CA DE RISCO;

® Propor e implementar controles e procedi-
mentos adequados ao monitoramento dos
riscos;

m Testar e revisar periodicamente os controles e
modelos adotados, fazendo atualizacdes sem-
pre que necessario;

= Encaminhar, mensalmente, ao Comité de In-
vestimentos e ao Comité de Risco e Opera-
cdes os resultados dos relatérios de risco.

A AREA DE RISCO deverd assegurar a acuracia e

a tempestividade dos relatérios destinados as demais
areas envolvidas.

/. Governan¢a

O Comité de Risco e Operacoes (“COMITE DE RIS-
CO") da DAUERCAPITAL composto por representantes
das areas de Gestao, Risco, Compliance e Operacdes,
ocorrerd mensalmente e de forma extraordindria sem-
pre que for necessario.

As decisdes serdo lavradas em atas e ficardo ar-
quivadas e custodiadas pela Diretoria de Risco.

O COMITE DE RISCO possuirad o dever e a auto-
nomia para:
= Discutir e definir a POLITICA DE RISCO;

= Definir os limites, parametros e outras premis-
sas envolvidas nos controles;

m Deliberar sobre a aprovacdo de novos
produtos;

m Apresentar os indicadores de risco mais
atualizados;
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® Formalizar desvios, violagdes ou ocorréncias,
apresentando o plano de agdo para sanea-
mento e mitigagao.
A estrutura de comités de Risco e Operacdes, de
Corretoras e Contrapartes e de Compliance é mostra-
da no quadro abaixo:

Comité de
Compliance

Comité de Corretoras
e Contrapartes

Comité de Risco
e Operagées

Selecao de

Compliance
corretoras

Selecao de
Contrapartes

Operagdes
Eventuais situacdes de excecao serao amplamente
documentadas e justificadas, as quais dependerao da
avaliacdo e manifestacdo do DIRETOR DE RISCO sobre a
questao, e validacao final pelo COMITE DE RISCO.

8. ldentificacdo e Categorias de Riscos

Os ativos investidos pela GESTORA estao sujei-
tos a riscos que podem se materializar em perdas de
capital ou em desempenho aquém do objetivo do
investimento.

Os riscos de investimento podem ser classificados
nas seguintes categorias:

Risco de Mercado;

Risco de Crédito e Contraparte;

Risco de Liquidez; e

Risco Operacional.

9. Risco de Mercado

Os FUNDOS terao o valor de seu patriménio
dado em funcédo do valor de mercado de suas respec-
tivas carteiras de investimentos. Ganhos ou perdas
ocorrerao em funcao das oscilacdes nos valores de
mercado, existindo, portanto, uma incerteza inerente
a este resultado, que é justamente o que o Risco de
Mercado busca mensurar.

O monitoramento do Risco de Mercado sera
feito pela AREA DE RISCO, e a abordagem a ser ado-
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tada dependerd da estratégia de investimentos de
cada um dos FUNDQS. Serdo utilizadas as seguintes
analises para mensuracdo do Risco de Mercado dos
FUNDOS:

® Value-at-Risk (V@R): Perda potencial maxima
para um periodo de tempo com um determi-
nado intervalo de confianca;
m Stress: Perda estimada com base em cendrios
de stress"
O monitoramento do Risco de Mercado dos
FUNDOQS ser3 feito diariamente por meio de sistema
de risco contratado? (“SISTEMA DE RISCO").

O SISTEMA DE RISCO serd alimentado de forma
tempestiva, com dados mais recentes de mercado e
de negociagdes realizadas de modo que seja possivel
efetuar o célculo do V@R e do Stress dos “FUNDOS”. Os
resultados obtidos deverdo compor o RELATORIO DE
RISCO diario.

As posicdes séo monitoradas diariamente, ndao
obstante, em situacdes de maior volatilidade dos
mercados ou de mudanca relevante das posicbes em
carteira, a AREA DE RISCO deveré gerar célculos intra-
diarios por meio do SISTEMA DE RISCO.

10. Risco de Crédito e Contraparte
As estratégias de gestao da DAUERCAPITAL ado-

tam uma politica de controle e monitoramento de ris-
co de crédito e contraparte que pode afetar a carteira
dos fundos de forma direta ou indireta.

O Risco de Crédito e Contraparte busca mensurar
as possiveis perdas nos FUNDOS decorrentes da inca-
pacidade de suas contrapartes em honrar os compro-
missos financeiros. Sdo exemplos de contrapartes dos
FUNDOS:

® Emissores de titulos de divida publica ou
privada;

= Contrapartes de operacbes no mercado de
balcdo;

1. Os cendrios de stress serao definidos pela drea de Gestdo e de Risco
em conjunto com a drea de Gestdo de Recursos.

2. AlphaTools INOA - Médulo de Risco

= Corretoras e Distribuidoras de Valores Mobilia-
ros.
A gestdo e o monitoramento do Risco de Crédito
seréo feitos pela AREA DE RISCO, e sua abordagem é
fundamentada nos seguintes procedimentos:

® Aprovacao de Contrapartes:

= Toda nova contraparte precisard ser subme-
tida a aprovacao. Além da analise de crédito,
neste processo, serao analisados também os
aspectos operacionais e reputacionais.

= As contrapartes também deverdo ser apro-
vadas pela drea de Compliance conforme
politica de Know Your Partner ("KYP") definida
no Manual de Compliance.

= O tipo de operacao e a qualidade de crédi-
to das contrapartes deverdo ser compativeis
com a politica de investimento de cada um
dos FUNDOS, observando-se os aspectos re-
gulatorios.

= As aprovacdes deverdo ser formalizadas no
Comité de Selecao de Corretoras e Contra-
partes.

® Concentracao:
= E parte do Controle de Risco de Crédito da
AREA DE RISCO o monitoramento das con-
centracdes de contrapartes nas carteiras dos
FUNDOS. Quando néo especificamente defi-
nidos por instrucdo ou por regulamento dos
FUNDQS, os niveis de exposicao e seus limi-
tes deverdo ser definidos de forma a adequar

0 risco ao objetivo de investimento.

= Qualidade de Crédito:

= As notas de crédito das contrapartes serao
monitoradas, e eventuais alteracdes na pers-
pectiva de crédito das contrapartes ja apro-
vadas podem alterar os limites de concentra-

cao descritos anteriormente.
As concentragdes, os limites e as perspectivas de
crédito s&o parte integrante do RELATORIO DE RISCO
e serdo monitorados diariamente, gerando alertas em
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limites preestabelecidos de acordo com o perfil de
risco de cada um dos FUNDOS, observando-se as res-
tricdes legais e de regulamento.

11. Risco de Liquidez

As estratégias de gestao da DAUERCAPITAL tém
seu foco principal nos ativos e mercados de maior liqui-
dez, tanto no Brasil quanto no exterior. Ndo obstante, é
fundamental o monitoramento da liquidez das cartei-
ras, sequindo as melhores praticas de mercado e as dis-
posicoes da Resolugdo CVM ne 175/22, do Codigo de
Administracdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA e
das Regras e Procedimentos de Risco de Liquidez para
os Fundos de Investimentos Financeiros— ANBIMA.

O Risco de Liquidez baseia-se na capacidade dos
FUNDQOS de honrar pagamentos de qualquer nature-
za, bem como depositar garantias. Entre as exigibilida-
des financeiras dos FUNDOS, podemos destacar:

m Resgate de cotistas: As carteiras dos FUNDOS
deverdo possuir liquidez compativel com o
prazo de resgate de seus cotistas, de modo a
garantir o pagamento de resgates;

® Liguidacao de operacoes: Deverd ser observa-
do o fluxo de caixa decorrente das liquidacdes
de operacdes efetuadas;

m Depdsito de Margens de Garantia: Os FUNDOS
deverao possuir ativos compativeis com o0s
niveis de chamada de margem de garantia a
gue possam estar sujeitos.

11.1— Diretrizes do Gerenciamento do Risco de
Liquidez
O Gerenciamento do Risco de Liquidez com-
preende as politicas, os controles e os procedimentos
internos necessarios para que a liquidez dos FUNDOS
seja compativel com os prazos de resgate e cumpri-
mento de suas obrigacdes.

Fazem parte das Diretrizes de Gerenciamento de
Liquidez da DAUERCAPITAL:

m Selecdo de ativos com alta liquidez;
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= Adequacao de publico-alvo e prazo de cotiza-
cao de resgates a politica de investimentos e
liquidez dos ativos pertencentes as carteiras
dos FUNDOS;

= Monitoramento da liquidez da carteira, defini-
da como o numero de dias necessarios para a
liguidacao das posicoes. O percentual da car-
teira e o nUmero de dias para liquidar os ativos
dos fundos deverao ser compativeis com a li-
quidez dos resgates. Para ativos (i) negociados
em bolsa, a liquidez sera calculada com base
no volume de negociacdo didrio médio. Para
ativos (i) negociados em mercado de balcao
ou fundos de investimento, serd considerada
a liquidez contratual. Sédo aplicaveis premissas
estabelecidas pelo COMITE DE RISCO.

® Monitoramento do fluxo de caixa, consideran-
do-se a previsao de liquidacao das solicitacdes
de resgate e demais provisdes decorrentes da
operacdo dos FUNDOS;

= Monitoramento da concentracéo de passivo
de cotistas;

® Analise de cenarios de stress para a liquidez de
ativos e resgate de cotistas.

11.2 — Selecdo de Ativos

A selecéo e alocacdo de ativos deverd levar em
conta a liquidez do ativo no mercado secundario,
sendo priorizados os ativos de maior liquidez e que
estejam adequados ao tamanho das posicdes detidas
pelos FUNDOS.

11.3 — Liquidez da Carteira

A liquidez da carteira é medida pelo célculo do
ndmero de dias necessarios para a liquidacao das po-
sicoes dos FUNDQOS, considerando 1/3 (um terco) do
volume médio didrio de negociacdo dos Ultimos 3
(trés) meses ("liquidez aparente”).

11.4 — Adequacao dos Prazos de Resgate

Os FUNDOQOS deverdo possuir prazo para co-
tizacdo de resgates adequados a liquidez de suas
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carteiras de tal forma que o prazo de cotizacdo seja
compativel com o numero de dias necessarios para
liguidacdo das posicoes dos FUNDOS, conforme defi-

nido anteriormente.

11.5 — Controle de Fluxo de Caixa

Com base na previsao de liquidacao de resga-
tes e demais provisdes operacionais dos FUNDOS, a
AREA DE RISCO ira gerar diariamente um relatério de
fluxo de caixa projetado, de maneira que o valor de
liquidacao diario (definido no item 11.3) seja suficien-
te para cobertura das exigibilidades financeiras dos
FUNDOS.

11.6 — Concentracdo de Cotistas

Adicionalmente aos demais controles de liqui-
dez, serao monitorados os niveis de concentracao de
passivo de cotistas de modo a avaliar o valor finan-
ceiro detido pelos maiores cotistas. Esse valor sera
levado em conta nos cenarios de stress para liquidez.

11.7 — Cendrio de Stress para Liquidez

A AREA DE RISCO observard o comportamento
da liquidez em cenérios de stress de forma a majo-
rar resgates e minorar a liquidez aparente dos ativos
componentes da carteira. Para os cenarios de stress,
serao considerados em conjunto:

m cenarios baseados em dados histéricos de
resgates e liquidez de ativos;

® cenarios baseados em premissas definidas em
COMITE DE RISCO.

A liquidez da carteira dos FUNDOS deverd ser
suficiente para atendimento dos cenarios propostos

acima.

11.8 — Risco de Liquidez para Fundos de Investimentos
Financeiros
Especificamente em relagdo aos Fundos de inves-
timentos financeiros constituidos sob a forma de con-
dominio aberto, exclusivos ou reservados, a DAUERCA-
PITAL segue as regras e procedimentos determinadas

pela ANBIMA para Fundos de investimentos financei-
ros, assegurando o tratamento equitativo dos cotistas e
o cumprimento das obrigagdes previstas.

A drea de gestdo de risco da DAUERCAPITAL faz
a gestdo do risco de liquidez dos Fundos de investi-
mentos financeiros, zelando pela execucéo, qualidade
do processo, metodologia e guarda dos documentos
gue contenham as justificativas sobre as decisdes to-
madas referentes a gestdo do risco de liquidez dos
Fundos de investimentos financeiros.

Os indicadores sdo estabelecidos de forma indi-
vidualizada, considerando as diferentes caracteristicas
dos Fundos de investimentos financeiros, o seu perfil
de passivo e de ativo no que se refere as suas carteiras
e estratégias, além dos mercados em que operam.

Cada indicador refere-se a um horizonte de tem-
po (horizonte da andlise), entendido como o periodo
para o qual foram estimadas a demanda e a oferta de
liguidez, de forma a mitigar o risco de liquidez dos
Fundos de investimentos financeiros.

Como medida de boas praticas, a DAUERCAPITAL
realizara as analises de liquidez dos ativos dos Fundos
de investimentos financeiros, ndo sé sob a perspecti-
va individual de cada Fundo, mas também sob a pers-
pectiva global de todos os FUNDQOS sob sua gestao,
visando aferir se a oferta de liquidez do conjunto de
ativos que compdem as carteiras de seus Fundos é su-
ficiente para fazer face a demanda por liquidez gerada
pelo conjunto de cotistas.

A demanda por liquidez estimada incluira, neces-
sariamente, as ordens de resgate j& conhecidas e que
se encontram pendentes de liquidacdo, além da anali-
se do passivo dos fundos, devendo considerar, sempre
que aplicavel:

m Qs valores de resgate esperados em condicdes
ordindrias, calculados com critérios consisten-
tes e passiveis de verificacao;

= O grau de concentracgdo das cotas por cotista;
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= Os prazos para liquidacdo de resgates;

m O grau de concentracdo de alocadores, distri-
buidores e/ou outros Gestores de Recursos,
bem como a analise do comportamento espe-
rado por estes, quando aplicavel.

Serdo utilizados para determinacao de impactos
atenuantes e/ou agravantes e/ou outras caracteristicas
dos ativos que possam influenciar o passivo dos Fun-
dos de investimentos financeiros, mas nao se restrin-

gindo a:

= Prazo de cotizacao;

® (Caréncia para resgate;

® Taxa de saida;

m Gates (limitadores do volume total de resgates);

= |imite estabelecido nos regulamentos dos Fun-
dos sobre concentracdo por cotista;

= Performance do fundo;
® Fundos fechados para captacao;
m (aptacdo liquida negativa relevante;

m Possiveis influéncias das estratégias segui-
das pelo Fundo sobre o comportamento do
passivo;

= Qutras caracteristicas especificas do produto
gue tenham influéncia na dindmica de aplica-
¢ao e resgate.

Para analise do passivo de cada veiculo de inves-
timento a DAUERCAPITAL estimard, o0 comportamento
do passivo para, pelo menos, os sequintes periodos de
tempo: 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. Esta analise deve atentar-se ndo apenas ao
volume de liquidez dos Fundos de investimentos finan-
ceiros, mas também as suas caracteristicas de produto,
dinamica e comportamento de aplicacbes e resgates.

Quanto a definicao de metodologias, métricas e
critérios de avaliacéo preventiva, serdo utilizadas agodes
tais como:

= Avaliacdo de cotizagdao/resgate dos Fundos de

2 DauerCapital

investimentos financeiros;

® Realizacdo de testes de estresse periddicos com
cenarios que levem em consideragao, no mini-
mo, as movimentacdes do passivo, a liquidez

dos ativos e suas obrigacdes;

= Avaliacdo da disponibilidade minima de recur-
sOS que seja compativel com o perfil de obriga-
¢des dos Fundos de investimentos financeiros;

® Fluxo de caixa de cada ativo, entendido como
os valores a serem recebidos a titulo de juros
periddicos, amortizacdes e principal, nos casos
de ativos de renda fixa;

® Estimativa do volume negociado em mercado
secundario de um ativo, com base no volume
historico, devendo tal volume histérico ser des-
contado por um fator haircut.

A DAUERCAPITAL estabelecerd a metodologia,
no qual serd ajustada de forma a considerar as espe-
cificidades de cada ativo e mercado de negociagao. O
tratamento dos ativos utilizados como margem, ajus-
tes e garantias, sdo considerados na gestao do risco de

liquidez.

A DAUERCAPITAL comunicard ao administrador
fiducidrio qualquer evento de iliquidez dos ativos inte-
grantes dos fundos abertos geridos.

Em caso de periodo de crise ou situacdes espe-
ciais de iliquidez das carteiras dos Fundos, a DAUERCA-
PITAL envidard seus melhores esforcos para efetuar a
realocacdo dos ativos do Fundo para atendimento dos
critérios estabelecidos na presente Politica, levando em
consideracao 2 (dois) pilares fundamentais:

m O restabelecimento do status quo do ponto de

vista de liquidez da carteira dos Fundos; e

® O melhor interesse dos cotistas, inclusive no
que diz respeito a ponderacdo do melhor equi-
librio entre o pilar descrito acima, e os resulta-
dos eventualmente prejudiciais que podem
ser obtidos na busca imprudente de liquidez.
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Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos
componentes dos FUNDOS, inclusive em decorréncia
de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez
existente, a DAUERCAPITAL submeterd o FUNDO ao
procedimento descrito no Artigo 44 da Resolucdo
CVM ne 175/22.

12. Risco Operacional

A gestao de Risco Operacional tem o objetivo de
mitigar a ocorréncia de perdas ocasionadas por falhas
ou inadequacao de processos ou sistemas.

As diretrizes de Risco Operacional visam a atuar
na prevencdo e na gestao das ocorréncias. Os contro-
les seréo feitos pela AREA DE RISCO, que devera:

= Manter o registro de todas as ocorréncias ope-
racionais relevantes, que deverao ser reporta-
das no COMITE DE RISCO;

= Manter completa e atualizada a matriz de ris-
cos operacionais da DAUERCAPITAL, que deve-
ra colocar em perspectiva a probabilidade de
ocorréncias versus o seu impacto. O modelo de
matriz de risco operacional utilizado é apresen-
tado no Anexo | da POLITICA DE RISCO;

= Diligenciar os planos de acdo para saneamento
de eventuais deficiéncias e mitigagao de riscos.

As ocorréncias operacionais, bem como os resul-
tados e planos de acdo decorrentes da Matriz de Ris-
cos Operacionais, deverdo ser reportadas ao COMITE
DE RISCO.

13. Enquadramento de Carteira (Concentra¢do)

Os FUNDQS deverdo seguir as diretrizes de inves-
timento conforme estabelecidas em regulamento, ob-
servando-se as disposicdes da Artigo 44 da Resolucéo
CVM ne 175/22 (“REGRAS DE ENQUADRAMENTO”).

As REGRAS DE ENQUADRAMENTO incluem (i)
limites de concentracdo por emissor, (i) limites por
modalidade de ativo financeiro, (i) limites de con-
centracao em ativos de crédito privado, (iv) limites de
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concentracao em ativos no exterior, mas ndo estao li-
mitadas a eles.

As REGRAS DE ENQUADRAMENTO deveréo ser
diariamente observadas pela AREA DE GESTAO de
modo a evitar a realizacdo de operacdes que possam
causar eventual desenquadramento.

Paralelamente, a AREA DE RISCO serd responsavel
por monitorar, uma vez ao dia, antes do fechamento
dos mercados, as REGRAS DE ENQUADRAMENTO em
tempo habil para eventual necessidade de reversao.
Caso seja detectada alguma violacao, a AREA DE GES-
TAO devera ser notificada para que seja providencia-
do o imediato enquadramento da carteira.

14. Consideragoes Finais

Todas as duvidas sobre as diretrizes desta Poli-
tica podem ser esclarecidas pela area de gestdao de
risco, inclusive na pessoa do DIRETOR DE RISCO da
DAUERCAPITAL.

A presente POLITICA estard também disponi-
vel no website da DAUERCAPITAL pelo endereco
www.dauer.com.br.

A DAUERCAPITAL mantera todos os arquivos re-
ferentes a esta Politica armazenados eletronicamente
pelo prazo minimo de cinco anos, conforme legisla-
¢ao vigente.
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Anexo | — Matriz de Risco Operacional

" - - -
- o - -

éncia

Probabilidade de ocorr

Baixa Moderado Moderado
Baixo Médio Alto
Impacto
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