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POLITICA DE GESTAO DE RISCOS & GERENCIAMENTO DE RISCO DE
LIQUIDEZ

Objetivo

Formalizar os procedimentos que permitam o gerenciamento, a definicido de limites, o
monitoramento, a mensuragao e o ajuste dos riscos inerentes as atividades desempenhadas pela
UTILITY GESTORA DE RECURSOS LTDA (“UTILITY"), considerando os riscos de mercado, operacional,
concentracao, liquidez, crédito e contraparte.

Este documento compreende:

v “Politica de Gestao de Riscos” - conforme exigida na regulagao aplicavel da Comissao de
Valores Mobiliarios - CVM, e respectivas alteracoes posteriores, bem como nas normas de
autorregulacdo da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais - ANBIMA; e

v “Politica de Gestao de Risco de Liquidez” (“GRL") - determinada pelo “Codigo de
Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros’ e pelas ‘Regras e Procedimentos de
Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros’ igualmente editados pela ANBIMA.

A quem se aplica?

Sacios, diretores e funcionarios que participem, de forma direta, das atividades diarias e negocios,
representando a UTILITY (doravante, “Colaboradores”).

Os Colaboradores devem atender as diretrizes e procedimentos estabelecidos nesta Politica, e
qualquer irregularidade deve ser imediatamente comunicada ao Diretor de Risco.

Revisdo e Atualizacao

A responsabilidade pela revisao, eventuais atualizagoes e registro desta Politica é do Diretor de
Risco, da seguinte forma:

v “Politica de Gestao de Riscos” - revisao e atualizacdo a cada 2 (dois) anos, ou em prazo
inferior, caso necessario em virtude de mudancas legais/regulatorias/autorregulatorias.

v' “Politica de Gestao de Risco de Liquidez” (“GRL") - anualmente, revisar os parametros
de liquidez definidos para os veiculos de investimento, em funcao de alteragoes das
condicoes de mercado, do passivo ou de inovagoes técnicas.

Estrutura e Responsabilidades

Area de Gestdo e seu diretor

Proposicao de limites (inclusive de contraparte) de exposicdo para os veiculos de investimento
geridos pela UTILITY.

Avaliacao prévia das operacgoes a serem realizadas, para fins de observancia dos fundos e carteiras
aos limites estabelecidos.

Decisdo final de alocacao respeitando os limites de composicdo, concentracdo de carteira e de
concentracdo em fatores de risco e parametros de elegibilidade (mercados, ativos, qualidade de
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crédito, liquidez, concentracdo etc) definidos nos regulamentos dos fundos de
investimento/mandatos das carteiras administradas.

Gestao da liquidez dos ativos componentes das carteiras a cargo da UTILITY, respeitando os
parametros definidos nos regulamentos (e respectivos anexos) dos veiculos de investimento.

Area de Risco e seu diretor

Aprovagao e monitoramento dos limites (inclusive de contraparte), avaliacdo do seu uso no dia a dia
e de ocorréncias relacionadas, e revisao de limites de exposicao.

Avaliacdo das ocorréncias eventualmente verificadas e adocdo de diligéncias pelo seu
reenquadramento no melhor interesse dos investidores, podendo fazer uso do Comité de Risco para
seu respectivo registro e tomada das decisoes pertinentes.

Informar aos 6rgaos reguladores e ao Administrador sobre eventuais desenquadramentos dos
veiculos de investimento e posteriormente, sobre seu reenquadramento.

0 Diretor de Risco se reporta diretamente a alta administragao/socios da UTILITY, e tem autonomia
para indagar a respeito de praticas e procedimentos adotados nas suas operagoes/atividades,
devendo adotar medidas que coibam ou mitiguem os efeitos nelas porventura reputados
inadequados, incorretos e/ou inaplicaveis.

0 Diretor de Risco tem a prerrogativa de veto - mas ndo de voto - nas decisdes de negocios da
UTILITY, desta forma atestando a sua independéncia e autonomia na empresa.

Organograma

A Area de Risco é formada pelo diretor estatutario responsavel e por, pelo menos, outro profissional,

os quais se dedicam ao exercicio das atividades de gerenciamento dos riscos inerentes as atividades
da UTILITY.

0 fluxo de informacgdes entre os envolvidos no processo de gerenciamento de risco & continuo,
cabendo as decisdes em Ultima instancia ao Diretor de Risco e ao Comité de Risco.

A equipe é responsavel pela modelagem, validacdo e monitoramento das métricas de
gerenciamento de riscos de mercado, liquidez, crédito/contraparte e operacional. Tais fungoes se
dao através de sistemas internos e/ou ferramentas tecnologicas/técnicas especializadas.

A equipe também é responsavel pelo calculo de resultado gerencial, analise de performance relativa
a benchmarke avaliagao de performance ajustada ao risco.

Quanto ao gerenciamento do risco de liquidez especificamente, as obrigagoes da equipe de Risco da
UTILITY estao mais detalhadas na Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez, que igualmente
integra o presente documento.

Comité de Risco

A estrutura de gerenciamento de riscos é suportada pelas diretrizes estabelecidas pelo Diretor de
Risco e pelo Comité de Risco.

0 Comité de Risco tem como responsabilidades principais, sem limitagao:

e Aprovar novos instrumentos, produtos e parametros de uma forma geral, sob aspectos de
risco, e monitorar os enquadramentos aos parametros estabelecidos;

!

Y

i

f

T

1LITY
EDIT



lJ UTILITY
CREDIT

e Monitorar e elaborar apresentagdo técnica dos riscos dos veiculos de investimento sob
responsabilidade da UTILITY, bem como de seus ativos, em linha com as boas praticas de mercado,
normas e regulamentacoes aplicaveis;

o Analisar os niveis de risco dos veiculos de investimento sob responsabilidade da UTILITY em
relagdo a seus limites e estratégias propostos e o uso destes limites;

e Aprovar ou sugerir novas medidas relativas ao gerenciamento de liquidez de Fundos,
respectivas classes abertas e carteiras administradas, sendo a sua implementagdo de
responsabilidade da area de gestao;

e Avaliar os riscos envolvidos no processo de gestao de recursos da UTILITY, que afetam
atualmente ou que podem a vir afetar os investimentos por ela geridos;

e Analisar eventuais situacoes ocorridas de desenquadramento no periodo anterior, risco
operacional e de liquidez, e discussao de mitigantes e melhorias;

e Recomendar e fazer implementar medidas corretivas sempre que identificados
desenquadramentos aos parametros aprovados.

Periodicidade: Mensal

Participantes: Diretor de Gest3o, Equipe de Gestao, Diretor de Riscos, Socios, Diretores, Equipe de
Riscos

Convidados: demais Colaboradores da UTILITY, mas sem direito a voto.
Quorum minimo: Diretor de Riscos

Direito de voto: Diretores

Minerva ou veto: Diretor de Riscos

Formalizac3o: Atas eletronicas, sob responsabilidade da area de Risco

Riscos Inerentes aos Veiculos de Investimento

Risco de Mercado

Os veiculos de investimento geridos pela UTILITY poderao estar expostos aos riscos dos mercados
nos quais atuam, incluindo, a titulo de exemplo, com relacao a: taxas de juros, indices de precos,
crédito privado, moedas, agdes, commodities, derivativos, ouro/metais, ativos reais e imobiliarios,
conforme as suas respectivas politicas de investimento.

Estes mercados podem apresentar grande potencial de volatilidade em decorréncia dos riscos a que
estdo expostos. Tais riscos sao originados por fatores que compreendem, mas nao se limitam a: (i)
fatores macroecondmicos; (i) fatores externos; e (iii) fatores de conjuntura politica. Estes riscos
afetam os pregos dos ativos dos fundos e carteiras, produzindo flutuacGes no valor de suas cotas e
ativos integrantes, que podem representar ganhos ou perdas para os cotistas e titulares das
carteiras.

Os ativos financeiros dos veiculos a cargo da UTILITY tém seus valores atualizados diariamente'
(marcacao a mercado) e tais ativos sdo contabilizados por preco de fonte pUblica de mercado ou

! Ressalva feita no caso de fundos com legislacao especifica no que diz respeito & marcagao a mercado, tais como FIPs, Flls, FIDCs etc.



UTILITY
CREDIT

pela melhor estimativa de valor que se obteria nessa negociacao, motivo pelo qual o valor das cotas
(no caso dos fundos), podera sofrer oscilagoes frequentes e significativas, inclusive num mesmo dia.

Risco Operacional

As operacoes dos veiculos de investimentos geridos pela UTILITY estao sujeitas a riscos operacionais
ligados aos ambientes em que sao negociados, tais como, por exemplo, (i) falhas de clearings, de
mercados organizados (bolsa ou balcao) onde os ativos sao admitidos a registro/negociacao, de
registro de imoveis/cartorio e/ou de fonte de informacges; (ii) interrupgao de operacdes no local de
seu registro/negociacao (como em casos de feriados etc); e (i) falhas de comunicacdo
(tecnologicas ou humanas), erros operacionais de execucao, confirmagao, calculos, matching; etc.

Por motivos e/ou fatores alheios a vontade da UTILITY e/ou de seus respectivos Colaboradores,
eventos de transferéncia de recursos ou de titulos podem nao ocorrer conforme o previsto. Estes
motivos e fatores incluem, por exemplo, inadimpléncia do intermediario ou das partes, falhas,
interrupgoes, atrasos ou bloqueios nos sistemas ou servigos das centrais depositarias, clearings ou
sistemas de liquidagao, contrapartes centrais garantidoras ou do banco liquidante envolvidos na
liquidacao dos referidos eventos.

A negociacao e os valores, ativos, contratos e ativos financeiros dos fundos ou carteiras podem ser
afetados por fatores exdgenos diversos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e
orgaos reguladores nos mercados, moratorias, alteragbes da politica monetaria ou da
regulamentacado aplicavel aos fundos de investimento, as carteiras administradas e/ou a suas
operacoes, podendo, eventualmente, causar perdas aos investidores. Ademais, o fluxo regular das
operacoes realizadas no mercado internacional pode ser obstado por condigoes politicas,
regulatorias e/ou macroecondmicas dos paises envolvidos.

Risco de Concentracao

Em funcao das estratégias de gestao, os veiculos de investimento geridos pela UTILITY podem se
sujeitar ao risco de perdas por falta de diversificagao de emissores, classes de ativos, mercados,
modalidades de operacdo ou setores econémicos. A concentragao de investidores (passivo) também
pode ser fator de risco, e & objeto de monitoramento.

Risco de Liquidez

Os ativos financeiros dos fundos ou carteiras podem enfrentar condigdes de mercado que resultem
em diminuicao, interrupgao ou suspensao de sua negociacao, o que pode impactar a rentabilidade
dos fundos/carteiras ou a liquidagdo de resgates, mesmo com desagios significativos. Apesar dos
esforcos da UTILITY e dos administradores para manter a liquidez adequada as obrigacoes previstas,
podem ocorrer descasamentos devido a condicoes atipicas de mercado ou limitagoes nos modelos
de estimativa de liquidez.

Além disso, instrumentos com maior potencial de retorno, mas menor negociabilidade, podem exigir
a aceitacao de desagios para sua liquidacao, afetando a rentabilidade.

Risco de Crédito

As operacoes dos fundos e carteiras estdo sujeitas a inadimpléncia ou mora dos
emissores/devedores dos seus ativos e contrapartes, inclusive centrais garantidoras, lastros,



garantias, fiancas, e prestadores de servigos envolvidos no transito de recursos do fundo/carteira,
caso em que os fundos/carteiras poderdo (i) ter reduzida a sua rentabilidade, (i) sofrer perdas
financeiras até o limite das operagdes contratadas e nao liquidadas e/ou (iii) ter desvalorizagao de
parte ou todo o valor alocado nos ativos.

Risco de Contraparte

E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela respectiva
contraparte, de suas respectivas obrigacoes operacionais ou financeiras nos termos pactuados.

Processo de Definicdo de Limites de Risco

0 Diretor de Risco é responsavel por:

v/ Garantir que sejam definidos limites de exposicao a risco das carteiras administradas e dos
fundos de investimento (individualmente definidos), formalizados quando do inicio das
atividades de cada produto, fundo ou carteira, e revisados quando necessario;

v" Verificar constantemente os riscos envolvidos nas carteiras dos veiculos sob
responsabilidade da UTILITY, seja para as posigoes existentes ou para novas demandas da
gest3o. Para todos os produtos e estratégias aprovados, a Area de Risco acompanha as
exposicoes e controla os limites estabelecidos;

v" Garantir que a UTILITY adota sistemas adequados (proprios ou terceirizados) para tais
verificacoes, que tém por objetivo minimizar a possibilidade de ocorréncia de
desenquadramentos ativos das posicoes detidas, mesmo considerando que oscilagoes
naturais de mercado podem ocasionar desenquadramento passivo das suas posicoes
detidas pelos veiculos de investimento a cargo da UTILITY;

v No acompanhamento periodico, qualquer colaborador que verifique extrapolagao de limites
previamente definidos e/ou quaisquer desenquadramentos, devera notificar o ocorrido ao
seu gestor responsavel e ao Diretor de Risco, para a devida e consequente tomada das
providéncias para o reenquadramento junto a equipe de gestao. Tal procedimento devera
ser realizado respeitando os prazos permitidos pela regulacao aplicavel;

v" Caso o limite n3o seja reenquadrado ou ocorram situagoes nao previstas, cabe ao Diretor de
Risco remeter o tema ao Comité de Risco que decidira, extraordinariamente, sobre os
procedimentos a serem efetuados, mediante um plano de acao a ser implementado a esse
respeito.

Métricas e Ferramentas Utilizadas no Gerenciamento dos Riscos

As técnicas de monitoramento de risco para obter estimativa do nivel de exposicao dos veiculos de
investimento aos riscos sao definidas em fungao do tipo de fundo/carteira com ou sem limites
expressos no regulamento ou no contrato de carteira administrada. Podem ser utilizados:

= Monitoramento do risco de perda: estimativa da perda potencial maxima para a carteira do
respectivo veiculo (fundo, classe ou carteira), em dado horizonte de tempo, associado a uma
probabilidade ou nivel de confianga estatistico (aplicavel apenas no caso de fundos especificos em
que haja a demanda por apuracao de tal métrica);

= Monitoramento de liquidez e concentracgao: apuracao do valor total dos ativos passiveis de
liquidagao financeira em um determinado prazo, ponderado pelas regras de resgate e pela
composicao da carteira, atribuindo-se probabilidades para a negociacao desses ativos nas condicoes
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de mercado vigentes;

= Monitoramento de risco de contraparte e crédito: apuracdo das exposicoes totais dos
fundos/carteiras por contraparte ou emissor/devedor. Para as operagoes de derivativos, & simulado
o risco potencial da operacdo até seu vencimento;

» Monitoramento de garantias (crédito privado): no acompanhamento periodico, as Areas de
Risco e de Compliance, ou pessoas juridicas contratadas especificamente para esse fim, de acordo
com os respectivos instrumentos de emissao, emitem relatorios individuais de cada ativo que
compoe as carteiras/fundos sob responsabilidade da UTILITY, avaliando a situagdo de cada
empreendimento e/ou devedor a quem os recursos foram destinados, as garantias, os pagamentos
dos juros e do principal, bem como os riscos de mercado. A obrigacao de apresentagao do referido
relatorio &€ mensal, conforme a periodicidade de performance dos ativos.

Ainda, s3o analisados mensalmente os relatérios de risco das carteiras dos fundos como um todo,
considerando cenarios de estresse e variacoes do mercado.

Os monitoramentos empreendidos na UTILITY (i) utilizam os dados correntes das operacoes
presentes nas carteiras; (i) utilizam dados historicos e suposicoes para tentar prever o
comportamento da economia e, consequentemente, os possiveis cenarios que eventualmente
afetem os veiculos de investimento geridos pela UTILITY, ndo havendo como garantir que esses
cenarios de fato ocorram na realidade; e (i) ndo eliminam a possibilidade de perdas para os
cotistas/titulares de carteiras.

Procedimentos

Fluxo e Periodicidade dos Relatérios de Monitoramento de Riscos

A Diretoria de Risco divulga os relatorios de monitoramento de riscos para as demais areas da
UTILITY envolvidas no processo, no maximo a cada 30 (trinta) dias.

Além disso, os monitoramentos de risco estao a disposicao em sistema eletronico diariamente.

Deveres quanto a verificacao de enquadramento dos Fundos e suas
Classes

Os limites de composicao e concentracdo de carteira, de exposicao ao risco de capital e de
concentracao em fatores de risco devem ser cumpridos pela UTILITY. O gestor deve monitorar
continuamente a aderéncia da carteira de ativos ao regulamento do fundo, incluindo os limites
de concentragao, diversificagao e critérios de elegibilidade.

E de responsabilidade da UTILITY a implementaco de controles de enquadramento regulatorio e de
mandato para serem realizados previamente a operacao de forma a evitar desenquadramentos
ativos. A UTILITY adota medidas para que todos os relatérios e simulagoes de enquadramento sejam
arquivados para que sejam consultados pelo Diretor de Compliance e PLD ou areas competentes.

Caso seja identificado qualquer desenquadramento, a area de Risco deve imediatamente comunicar
a area de Gestao, de forma que seja elaborado um plano de acao adequado, incluindo o motivo,
providéncias imediatas e prazo previsto para reenquadrar o Fundo. O plano de agao deve ser
reportado as Areas de Compliance e Risco para monitora-lo.

Caso a avaliagdo do desenquadramento indique que possa afetar a condicdo tributaria dos
investidores ou se é fator determinante na decisao dos investidores de adquirir, resgatar, alienar ou
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manter as cotas da classe, os prestadores de servicos essenciais devem, na esfera de suas
respectivas atribuigoes, ser diligentes e dar transparéncia da situacdo para os investidores e para os
demais prestadores de servicos da classe, e decidir, em linha com eventuais disposicoes
estabelecidas no acordo entre essenciais e/ou nos respectivos regulamentos, conforme o caso, no
minimo, pelas seguintes medidas, caso sejam aplicaveis:

. Divulgacao de fato relevante;

IIl. Necessidade de fechamento da classe a captagao de novos recursos e para realizacdo de
resgates enquanto perdurar o desenquadramento; e/ou

lll. Outras medidas que julgarem cabiveis para dar transparéncia aos investidores, como, por
exemplo, a declaracao do investidor nos documentos de adesao ao fundo, classe e/ou
subclasse, conforme o caso, atestando que esta ciente do desenquadramento existente.

Comunicacao de Desenquadramento

Na ocorréncia de um desenquadramento, a area de Risco deve interagir com o Administrador
Fiduciario do respectivo veiculo para confirmar e justificar tal desenquadramento, ja informando o
plano de agao.

Caso a carteira de ativos permaneca desenquadrada por 10 (dez) dias Gteis consecutivos, o gestor
deve encaminhar a CYM um plano de acao para o reenquadramento da carteira, de modo isolado ou
conjuntamente ao expediente do administrador.

Na circunstancia de desenquadramento passivo e/ou de ndo serem cabiveis as solugdes previstas
na regulacao vigente (como liquidagao ou incorporacao a outra classe), caso a situagao se prolongue
por 15 (quinze) dias Uteis consecutivos, ao final desse prazo o gestor devera encaminhar a CVM suas
explicacoes para o desenquadramento, bem como, deve informar a respeito do reenquadramento,
t3o logo ocorrido.

Todos os desenquadramentos devem ser reportados ao Comité de Risco.

Metodologia de Definicdo da escala de risco dos Fundos e suas Classes

0 gestor de recursos é o responsavel pela classificagdo da escala de risco das classes, conforme
exigido pela lamina de informacdes basicas da Classe, quando aplicavel, devendo seguir uma escala
continua com pontuagao de 1 (um) a 5 (cinco), sendo 1 (um) para o menor risco e 5 (cinco) para o
maior risco.

Critérios para escala de Risco

A UTILITY considera os seguintes critérios para estabelecer a escala de Risco de cada fundo e classe
geridos:

Risco de taxa de juros;

Risco de indices de pregos;

Risco de cambio;

Risco de bolsa;

Risco de crédito;

Risco de liquidez;

Risco de commodities;

Demais riscos (definidos a critério do Diretor de Risco).
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Para cada classe de fundo, é atribuida uma pontuacao considerando o tipo de Risco e a alocagao
potencial da respectiva classe, conforme tabela abaixo. Caso nao haja informacao suficiente para a
composicao de pontos, deve-se considerar a pontuacao maxima do fator de risco especifico.

Tabela de escala de risco das classes dos FIF

Classificacao das Classes de FIF ANBIMA | Escala de Risco (Pontuagdao minima)
Renda Fixa Simples 1
Renda Fixa Indexados 1
Renda Fixa Duracao Baixa Soberano 1
Renda Fixa Duracao Baixa Grau de 1
Investimento

Renda Fixa Duracao Baixa Credito Livre 2
Renda Fixa Duracao Méedia Soberano 1,5
Renda Fixa Duracao Méedia Grau de 1,5
Investimento

Renda Fixa Duracao Média Crédito Livre 2,5
Renda Fixa Duracao Alta Soberano 2,5
Renda Fixa Duracao Alta Grau de 2,5
Investimento

Renda Fixa Duracao Alta Crédito Livre 3
Renda Fixa Duracao Livre Soberano 2
Renda Fixa Duracao Livre Grau de 2
Investimento

Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livre 3
Acbes Indexados 4
Acdes Indice Ativo 4
Acdes Valor/Crescimento 4
Acdes Small Caps 4
Acoes Dividendos 4
Acdes Sustentabilidade/CGovernanca 4
Acdes Setoriais 4
Acoes Livre 4
Fundos de Mono Agao 4
Multimercados Balanceados 2
Multimercados Dinamico 2
Multimercados Capital Protegido 2
Multimercados Long and Short — Neutro 2,5
Multimercados Long and Short - 3
Direcional

Multimercados Macro 3
Multimercados Trading 35
Multimercados Livre 35
Multimercados Juros e Moedas 2,5
Multimercados Estrat. Especifica 3
Cambial 4

Teste de Aderéncia das Métricas

Anualmente, é realizado o comparativo entre os riscos aferidos pelos modelos utilizados pela
UTILITY aos resultados obtidos de fato nos movimentos reais do mercado. O objetivo € verificar a
calibragao dos modelos e avaliar a necessidade de revisao dos parametros e metodologias.
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ANEXO - Risco de Crédito e Contraparte

Principios e Obriga¢des

A UTILITY dispGe, em sua estrutura - via Colaboradores especializados ou prestadores de servigo -,
de capacidade de analise juridica, de crédito, de compliance e de riscos de operagdes nas aquisicoes
de crédito privado, o que possibilita a avaliacdo prévia e o acompanhamento dos titulos apos as suas
respectivas aquisicoes.

A proposicao de limites para contrapartes, emissores/devedores e ativos especificos, deve ser
precedida de:

e Acesso as informagdes e documentos que o respectivo gestor julgar necessarias a devida
analise de crédito para compra e acompanhamento do ativo;

o Andlises juridica, de crédito, de compliance e de riscos de operacdes com crédito privado, que
possibilitem a avaliacdo do negocio e 0 acompanhamento do titulo apés sua aquisigao;

e Acesso aos documentos integrantes da operacao, demonstragoes financeiras, prospectos, ou
demais informagdes técnicas e legais acessorias ao emissor, contraparte ou ativo;

e No caso de operagbes com garantia real ou fidejussoria, € necessaria especial atencao a
descricao das condictes aplicaveis ao seu acesso e execucao.

0 monitoramento continuo dos riscos de crédito de emissores/devedores e contrapartes inclui
avaliagdes da capacidade de pagamento, qualidade das garantias e condicbes de mercado. A
periodicidade das revisdes & proporcional a relevancia e ao risco associado, sendo mais frequente
para emissores com maior exposicao ou qualidade de crédito inferior.

Quando as operagdes envolverem empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou sob controle
comum com a UTILITY, serdo observados os mesmos critérios utilizados em operacdes com
terceiros, com a manutencao da documentacao utilizada, de forma a comprovar a realizacdo das
operagoes em bases equitativas.

0 risco de cada contraparte é controlado por:
(i) exposicao direta a risco de crédito (divida, depositos, instrumentos de crédito em geral); e
(ii) exposicao através de derivativos, seja pela colocagao de colateral em beneficio da contraparte.

A UTILITY avalia periodicamente a qualidade de crédito dos principais devedores/emissores dos
ativos de crédito ou direitos creditorios, conforme o caso, adquiridos pelos Fundos e suas classes,
com periodicidade de revisao proporcional a qualidade de crédito - quanto pior a qualidade, mais
curto deve ser o intervalo entre as reavaliagdes - e/ou a relevancia do crédito para a carteira e
adequada as caracteristicas dos direitos creditorios, se o caso, sendo necessario documentar todas
as reavaliacoes realizadas.

Controles e Processos

A UTILITY mantém controles internos robustos que permitem:

1. Cadastro e Precificagao: Registro detalhado das caracteristicas de cada ativo de crédito, incluindo
modalidade, taxas, vencimentos, e dados do cedente/sacado. A precificacao é realizada com base no
tipo de ativo e nos demais fatores de risco, garantindo a memoaria de calculo, incluindo formulas e
variaveis utilizadas nos modelos.

2. Monitoramento de Operacoes: Emissao de relatorios gerenciais para avaliacdo do
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desempenho individual e agregado dos ativos. Esses relatorios permitem mensurar a exposicdo ao
risco de crédito em nivel individual e agregado, e sao utilizados para decisdes de gestao.

3. Governanca e Reavaliagao: Revisoes regulares de modelos e premissas utilizadas, incluindo
testes de aderéncia e validacao das metodologias aplicadas. O Comité de Risco avalia e aprova as
diretrizes, com documentacao formal de todas as decisdes.

4. Acompanhamento de Garantias: Verificacao continua da qualidade e exequibilidade das
garantias, garantindo que permanecam validas e adequadas durante todo o ciclo de vida do ativo.

5. Revisao Periodica: Periodicidade de revisdes ajustada a relevancia do ativo para a carteira e
a qualidade de crédito, documentando todas as alteracoes ou reacoes a mudancas de mercado.

Definicao de Limites

A aprovacao de limites de crédito é atribuicao do Comité de Risco, cabendo a sua anilise, selecdo
final e gestao ao Diretor de Gestao.

0 Comité de Investimento e Crédito é responsavel pela definicdo da lista de ativos
(emissores/devedores e contrapartes) - bem como seus limites - e nos quais tem a intencao de
investir.

A proposicdo de limites para contrapartes e emissores/devedores e a aprovacao de ativos
especificos devem ser precedidas (no que couber) de:

e Acesso as informacdes que o respectivo gestor julgar necessarias a devida analise de
crédito para compra e acompanhamento do ativo;

e Andlises juridicas, de crédito, de compliance e de riscos de operagdes com crédito
privado, que possibilitem a avaliagao do negdcio e o acompanhamento do titulo apés sua aquisigao;

e Acesso a documentos integrantes da operagao, demonstragoes financeiras, prospectos,
ou demais informagoes técnicas e legais acessorias ao emissor, contraparte ou ativo;

o No caso de operagoes com garantia real ou fidejussoria, & necessaria especial atencao a
descricao das condicoes aplicaveis ao seu acesso e execucao.

Os ativos, emissores e contrapartes deverao ser objeto de monitoramento periddico do risco de
crédito envolvido na operagao, assim como a qualidade e capacidade de execugao das garantias,
enquanto o ativo permanecer nas carteiras geridas - podendo, para tanto, ser requeridos
documentos diversos, tais como demonstracoes financeiras, certidoes (judiciais, administrativas
e/ou de protestos), pesquisas de credit score, rating (do ativo e/ou do emissor), clippings de
noticias, bem como quaisquer outros elementos reputados necessarios/convenientes pelos
Comités de Investimento e/ou de Compliance e de Risco.

No caso de desenquadramentos/ultrapassagens dos limites estipulados por ativo ou emissor, a area
de Risco devera dar ciéncia imediatamente a area de Gestao, e providenciar o posterior reporte do(s)
caso(s) no Comité de Compliance e no Comité de Risco e junto ao 6rgao regulador, quando aplicavel.

Nessas hipoteses, o Diretor de Risco devera solicitar um plano de acdo a Area de Gestao, para que o
fundo/carteira volte a se enquadrar, inclusive mediante a exigéncia de desmonte da posicdo, se e
quando necessario.
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ANEXO - Fundos Estruturados: FIDC

Gerenciamento de Riscos Especificos para Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios (FIDC)

Tratamos aqui dos Fundos de Investimento em Direitos Creditorios abaixo listados (doravante
“FIDCs"), incluindo, sem limitacao, aqueles que invistam em direitos creditérios nao-padronizados e
em cotas de outros FIDCs.

A estruturacao de um fundo desta natureza deve ser objeto de apreciacao ao menos do Comité de
Investimento e Crédito (para fins de andlise da capacidade de operacionalizagdo do produto) do
Comité de Risco e do Comité de Compliance (ou com a dispensa da apreciacao de tais comités com
a participacdo dos respectivos diretores no Comité de Investimento e Crédito, que ira
apreciar/propor o novo produto) e aprovagao final pela Alta Administracao.

Apos sua constituicdo, a selecdo e aprovagao de ativos adquiridos alocados em FIDCs é de
responsabilidade do Comité de Investimento e Crédito, sendo aplicaveis, em relacio a esses ativos,
as mesmas regras de deliberagado, aprovacao e documentacao dos respectivos processos decisorios
adotada para os demais fundos da UTILITY.

Porém, caso haja produtos com dindmicas especificas, o diretor de gestao pode autorizar que a
gestao destes produtos especificos possa ficar sob a alcada direta de profissionais ou times e
comités especificos, com rito decisorio proprio, distinto do rito decisorio do Comité de Investimento
e Crédito (subsidiario a este, ou ao diretor de gestao).

Os respectivos limites e controles s3o determinados e efetuados respectivamente pelas Areas de
Risco e de Compliance, a partir de decisdes do Comité de Risco e do Comité de Compliance.

A UTILITY deve estabelecer equipe propria de profissionais especializados para analise do crédito,
gestao e monitoramento dos ativos, de modo a possibilitar a avaliagao prévia das aquisigoes e o
monitoramento periddico da qualidade dos créditos adquiridos para as carteiras de tais fundos. No
caso de contratacao de provedores de servigos ou de profissionais terceirizados, deve haver prévia e
criteriosa analise e selecdo dos contratados, conforme estabelecido na Politica de Selecao de
Prestadores de Servico da UTILITY.

Processos de controle e monitoramento de ativos

Cada fundo de investimento, por suas caracteristicas distintas, deve implementar e manter, em
documento escrito, regras e procedimentos para a analise do crédito, gestao/aquisicao dos Ativos
de crédito destinados aos FIDCs e seu acompanhamento na carteira do FIDC.

Cabe a equipe de gestao de FIDCs da UTILITY e, se for o caso, ao Comité de Investimento e Crédito
de competéncia:

e Assegurar a correta formalizagao dos documentos relativos a aquisicao dos Direitos Creditorios;

e Realizar a selecao e avaliagao dos Direitos Creditorios nos termos previstos na politica de
investimento, levando em consideracao a estrutura dos Direitos Creditorios, garantias, fluxos de
recebimentos e eventuais impactos operacionais;

o Monitorar as recompras e a liquidacao dos Direitos Creditorios;

e Gerar informacdes e estalisticas financeiras e realizar o acompanhamento continuo da evolugao
de todos os ativos integrantes da carteira do FIDC;
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o Na hipotese de ocorrer substituicao de direitos creditorios, por qualquer motivo, diligenciar para
que a relacdo entre risco e retorno da carteira de direitos creditorios nao seja alterada, nos termos
da politica de investimentos;

o Monitorar os eventos de avaliacdo e liquidagao, quando da sua responsabilidade;
o Acompanhar os fluxos de conciliagao do recebimento dos Direitos Creditorios;

o Verificar, previamente ao investimento, o enquadramento dos direitos creditorios a politica de
investimento, compreendendo, no minimo, a validagao dos direitos creditorios quanto aos critérios
de elegibilidade e a observancia aos requisitos de composicao e diversificacdo, de forma
individualizada ou por amostragem, utilizando modelo estatistico consistente e passivel de
verificacao;

e Avaliar a aderéncia do risco de performance dos direitos creditorios, se houver, a politica de
investimento;

o Diligenciar para que o Administrador Fiduciario, o Gestor de Recursos, o custodiante e o
consultor especializado ou partes a eles relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que
tratam desse assunto, ndo cedam ou originem, direta ou indiretamente, Direitos Creditorios ao FIDC
nos quais atuem, exceto se previsto de forma diversa nos respectivos regulamentos, nos termos da
regulamentacao aplicavel;

o Observar os limites para a realizagao de operacoes de crédito de forma individual e agregada de
grupo com interesse econdmico comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com
caracteristicas semelhantes;

o Considerar, caso a caso, a importancia da combinacao de analises quantitativas e qualitativas e,
em determinadas situacoes, utilizar calculos estatisticos baseados nos indices financeiros do
devedor, o que deve ser acompanhado de analise, devidamente documentada, que leve em
consideragao aspectos como a reputacdo do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias, multas e outros indicadores relevantes,
quando aplicavel;

e Adquirir o ativo somente se tiver sido garantido o acesso as informagoes que o Gestor de
Recursos julgar necessarias a devida analise de ativo para compra e acompanhamento, e que
possam ser obtidas por meio de esforgos razoaveis;

e Exigir o acesso aos documentos integrantes da operagdo ou a estd acessorios que,
adequadamente, reflitam a formalizagao juridica dos titulos ou ativos investidos e, quando aplicavel,
a formalizacao de garantias constituidas em favor da operacao;

e Diligenciar para que ocorra a cessao perfeitamente formalizada de Direitos Creditorios
adquiridos pelas carteiras dos FIDC, de modo que a documentagao comprobatéria possa garantir o
protesto, cobranca extrajudicial ou execucao judicial dos Direitos Creditorios cedidos e de suas
eventuais garantias;

e No caso de FIDCs que tenham em sua carteira Direitos Creditorios com lastro em direitos
decorrentes de acao judicial, acompanhar o andamento processual destas acoes e informar ao
administrador fiduciario;

e Analise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relagao a
observancia dos requisitos formais para sua constituicao e as avaliaces cabiveis com relacao a sua
relevancia e suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execucao; e

e Independentemente de eventual avaliagdo de um consultor de crédito contratado, o Gestor de
Recursos é responsavel por realizar sua analise propria, mantendo esta devidamente formalizada.
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0 rating e a respectiva simula do ativo ou do emissor, fornecido por agéncia classificadora de risco,
quando existir, deve ser utilizado como informacao adicional a avaliacdo do respectivo risco de
crédito e dos demais riscos a que devem proceder, e ndo como condicao suficiente para sua
aquisicao e monitoramento.

Aquisicao dos Direitos Creditorios

A gest3o de cada FIDC pela UTILITY é precedida pela criacdo (ou revisao) de procedimentos para
selecdo, avaliagao, aprovacdo e aquisicao dos direitos creditorios, que poderao ser adotados de
maneira individual ou coletiva, baseado em critérios consistentes e verificaveis, e amparados por
informacoes internas e externas, sempre observando, em relacao aos créditos elegiveis para cada
FIDC, e, no que concerne:

o A natureza e a finalidade da transacao;
o Quantidade;

e Valor;

e Prazo;

e Analise de variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre outras
que possam ser consideradas relevantes; e

o Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicao de parcelas de operacao.

A escolha por andlises individuais, ou coletivas deve ser feita a partir da observacdo das
caracteristicas e riscos associados a estrutura do FIDC, e que indique quais analises tendem a se
mostrar mais eficientes.

Nas analises de direito creditério realizadas de maneira individualizada, em relacdo a sacados,
cedentes e garantidores, sdo objeto de métrica de analise, para cada FIDC:

o Situagao econdmico-financeira (quadro vigente a época da operacao e perspectivas/projecoes);
o Grau de endividamento;

o Capacidade de geracdo de resultados;

o Fluxo de caixa;

e Administracao e qualidade de controles;

e Governanca;

e Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

o Contingéncias;

o Setor de atividade economica;

o Limite de crédito; e

e Risco operacional associado a aquisicao, acompanhamento e liquidacao dos respectivos direitos
creditorios.

Nas analises de maneira individualizada, de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das
informacoes da empresa:

e As informacdes de seus controladores; e
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e As questdes afeitas ao conglomerado ou grupo econdmico do qual a empresa devedora faca
parte, como a capacidade gerencial do controlador, a estrutura de governanga existente, a
percepgao do mercado com relacdo ao grupo, a situacdo patrimonial e financeira, a liquidez e o
prazo das principais obrigagoes, além dos possiveis riscos de contagio de danos a imagem e de
conflitos de interesse em assembleias.

Na hipotese de adocdo de analises de maneira coletiva, deve-se utilizar modelo estatistico para
avaliacdo da base de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de
crédito similares, tais como atividade economica, localizacdo geogréfica, tipo de garantia, risco
operacional associado a aquisigao, acompanhamento e liquidacao dos direitos creditorios, historico
de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de fungibilidade dos direitos creditorios.

No caso de operacoes originadas ou cedidas por empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou
sob controle comum da UTILITY, deverao ser utilizados os mesmos critérios e nivel de diligéncia de
qualquer outra operagao com o mesmo tipo de ativo.

Monitoramento dos Direitos Creditdrios

A UTILITY, na estruturacdo de cada FIDC, previamente implementa e mantém processo de
monitoramento dos ativos adquiridos capaz de acompanhar os riscos envolvidos nas operagoes alvo
do FIDC.

0 monitoramento considera, como pilares, especialmente:
o Os riscos de crédito e operacional;

e A qualidade e capacidade de execugao das garantias enquanto o ativo permanecer na carteira do
FIDC;

e 0 comparativo e avaliagdo de indicadores de mercado disponiveis e indices setoriais que
apresentem correlacdo com os segmentos contidos na carteira do FIDC (proxy de crédito);

o Outros fatores considerados relevantes e de competéncia técnica.

0 Gestor de Recursos deve monitorar periodicamente os indicadores de mercado disponiveis, como
proxy da qualidade de crédito dos devedores e os indices setoriais para os quais se perceba que
existe alta correlagdo com o desempenho das empresas. Sem prejuizo de outros pardmetros
definidos no regulamento, sera monitorado:

o Oindice de subordinagao;

e A adimpléncia da carteira de direitos creditorios e, em relacao aos direitos creditorios vencidos e
nao pagos, diligenciando para que sejam adotados os procedimentos de cobranca, observado que
essa Ultima obrigacao inexiste no caso de hipoteses de dispensa previstas no regulamento e

e A taxa de retorno dos direitos creditorios, considerando, no minimo, pagamentos, pré-
pagamentos e inadimpléncia.

A UTILITY, na estruturacao de cada FIDC, implementa e mantém controles capazes de fazer o
cadastramento dos diferentes créditos que podem ser adquiridos pelos FIDC, de modo a possibilitar
o0 armazenamento das caracteristicas desses ativos, tais como:

e Instrumento de crédito;
o Datas e valores de parcelas;
o Datas de contratacao e de vencimento;

e Taxas dejuros;
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e Garantias;
o Data e valor de aquisigao pelo Fundo;

o Informacdes sobre o rating da operacao na data da contratacao, e quando aplicavel, dados do
Cedente e dados do sacado (em operagdes cujo Cedente nao possua retencao substancial de riscos
e beneficios sobre o ativo).

Os controles implementados - se aplicavel ao tipo de ativo do FIDC - devem identificar fluxos de
caixa nao padronizados, representar as curvas de crédito e calcular o valor presente das operacges.

A UTILITY revé - periodicamente (de acordo com o estabelecido para cada FIDC, proporcionalmente
a qualidade do crédito e dos riscos) -, a qualidade de crédito dos riscos associados aos ativos do
FIDC. Para tanto, cada FIDC possui critérios de periodicidade alinhados com a qualidade de crédito, e
dos riscos, realizando analises mais frequentes no caso de ativos de maior risco de crédito e
relevancia para a carteira do FIDC.

Avaliacao, Aceitacao e Formalizacao de Garantias

A UTILITY atua para que na aquisigao, e, ao longo da manutencao de um crédito em um FIDC, os
documentos que atestam a regularidade de garantias estejam sempre atualizados e validos.

Sao pilares essenciais no processo de avaliagao, aceitagao e formalizagao de garantias:
o Possibilidade de execucao das garantias, baseado em critérios especificos;
o Variabilidade do valor de liquidacao, inclusive devido a hipotese de venda forcada;

o Estabelecer percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em funcao da hipotese de venda
forcada;

e Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia de bens cuja
execucao possa se tornar inviavel, como bens essenciais a continuidade da operagao de devedor,
bens de familia, grandes areas rurais em locais remotos e imoveis com funcao social relevante;

o Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso explicito (por exemplo,
terreno industrial que pode ser convertido em residencial), levando em consideracdo o potencial
economico do ativo nao sé para o usuario atual, mas também em relacdo a outros potenciais
Usuarios;

o Na hipotese de compartilhamento de garantias:
o Assegurar que o compartilhamento é adequado a operagao; e

o Adocao de estrutura/modelo que permita que a parte da garantia cabivel estara livre e em
condicoes de execucao.

FIDCs abertos

Na hipotese de gestao de FIDCs abertos, cabera a area de risco estabelecer controles de gestao de
risco de liquidez, nos termos da regulacao vigente, e, aplicavel a todos os ativos integrantes da
carteira do FIDC.
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ANEXO - Fundos Estruturados: Fli

Gerenciamento de Riscos Especificos para Fundo de Investimento
Imobiliario (Flls)

A estruturagao e constituicao de Fundos de Investimento Imobiliario (“Flis™) sob gestao da UTILITY
deverdo ser submetidas a apreciacdo das instancias internas competentes, considerando a
viabilidade operacional do produto, sua politica de investimento, os riscos envolvidos e a capacidade
da gestora para o0 adequado acompanhamento e gerenciamento do veiculo.

A aprovacdo devera observar as alcadas e competéncias estabelecidas nos normativos e
procedimentos internos da UTILITY, incluindo, conforme aplicavel, a participacdo do Comité de
Investimento e Crédito, do Comité de Risco e das demais instancias responsaveis pela analise e
aprovagao de novos produtos.

Monitoramento de Riscos

Dada a especificidade da estratégia de investimento em empreendimentos, fundos imobiliarios,
ativos financeiros ou companhias (SPEs) com o perfil para o qual os Flls usualmente direcionam
seus recursos métricas usuais de risco (stress test, Var, etc.) ndo sdo relevantes, ja que tais ativos
n3o possuem série historica de preco em bolsa, e, os riscos adjacentes sao distintos das empresas
de capital aberto.

No caso dos Flls, se faz necessario focar nos requisitos e monitoramentos relevantes previamente
ao investimento em um empreendimento ou estrutura de financiamento no processo de
investimento, e, ao longo do tempo em que os recursos sejam mantidos neste ativo.

Cerenciamento de Risco Prévio ao investimento

0 processo de selecao de investimentos para Flls tem como um de seus preceitos fundamentais a
mitigacao de riscos ndo necessarios. S3o elementos a serem qualificados pela UTILITY, para efeito
de mensuracao de risco, na busca de investidas:

o Setores (residencial, corporativo, etc), regides e negocios que possam oferecer oportunidades
de crescimento atrativas; e

o Balanceamento destas oportunidades de retorno, ajustadas aos riscos.

Considerando as hipoteses em que a relagao acima se demonstrar alinhada com o objetivo de risco
do investimento, a mitigacao de risco prévia a aquisicao de participacao acionaria tem como base:

e Experiéncia, competéncia e alinhamento de interesses do time de gestao do empreendimento,
sendo necessario 0 mesmo de consultores e prestadores de servigo utilizados no processo;

e Rigor nos procedimentos de Due dilligence, com a contratagdo de assessores (M&A, juridico,
fiscal, contabil, ambiental etc), background check da companhia, seus socios e passivos;

o Perspectiva de maturacao do investimento de longo prazo, com estratégia condizente;

e Preservacao de capital, se possivel com o investimento financeiro alocado de maneira gradual, e
com descontos em relagdo a precos alvo;

e Busca de setores, regides e segmentos em que o time de gestao tenha expertise, e extensa
analise de fatores macro, micro, peer groups, concorrentes e demais fatores de impacto;
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e Prévio planejamento da estratégia de gestdo do empreendimento, criagao de valor e da
estratégia de saida;

e Rigor na amarragao juridica, na escolha de contrapartes, eventuais garantias, e contratos;

o Adequacao dos ativos e instrumentos legais de investimento a regulamentacao aplicavel de Flls,
bem como a seus limites legais, enquadramento, elegibilidade, regulamento etc.

o Qutros mitigadores de risco especificos que sejam compativeis com cada operacao.

Monitoramento de Risco apds o Investimento

Os ativos imobiliarios e suas respectivas garantias serdo controlados e monitorados, com a sua
devida documentacao e apreciagao pelo Comité de Investimento e Crédito (ou comité especifico
criado para tipos especificos de fundos estruturados), e, também pelas Areas de Compliance e de
Risco, sendo que, no caso das garantias, a periodicidade das reavaliacdes deve ser proporcional a
relevancia do crédito para a carteira e a relevancia da garantia na avaliagao do risco de crédito.

As métricas de controle adotadas devem ser capazes de monitorar, segundo critérios consistentes,
potenciais perdas associadas ao risco de crédito. As avaliagdes precisam ser devidamente apreciadas
pelas alcadas decisorias (equipe de gestao e comités), com o devido registro e documentacao de
analises, consideragoes e decisoes.

A UTILITY mantém processo (formal e documentado) de monitoramento dos Ativos Imobiliarios e
ativos mobiliarios adquiridos pelos Flls, adequado ao objetivo e politica de investimento de cada FlI
individualmente, podendo fazer uso, para apoio, da contratacdo de consultoria especializada - a
consultoria especializada pode dar suporte e subsidiar atividades de analise, selegao e avaliacao dos
Ativos Imobiliarios e demais ativos integrantes ou que possam vir a integrar a carteira de um FIl. Em
caso de apontamentos, o processo deve considerar a tomada de medidas cabiveis, caso sejam
identificadas acdes em desacordo com o objetivo e politica de investimentos de cada FI.

Cabe ao Comité de Investimento e Crédito da UTILITY regulamentar as regras e procedimentos
referentes as informagdes minimas que devem ser consideradas no processo acima, bem como sua
periodicidade.

Tais Processos formalizados acima deverao conter mecanismos para avaliagoes:
o Da adequagao dos ativos a respectiva politica de investimento do veiculo gerido;
o Da Avaliacao econémico-financeira dos ativos; e

e Da Avaliacoes dos ativos considerando aspectos juridicos, técnicos e ambientais, incluindo,
quando necessario, laudos de avaliacao emitidos por empresas especializadas.

Sem prejuizo do disposto acima, a UTILITY na selecao de ativos imobiliarios, devera:

o Considerar, caso a caso, a importancia da combinacao de analises quantitativas e qualitativas e,
nas situagdes em que que assim reputar necessario, utilizar métricas baseadas nos indices
financeiros do devedor;

e Realizar investimentos em titulos de crédito privado somente com o adequado acesso as
informacdes que julgar necessarias a devida analise de risco de crédito para compra e
acompanhamento do ativo; e

e Exigir o acesso direto ou por meio de terceiros aos documentos integrantes que,
adequadamente, reflitam a formalizacao juridica dos titulos ou ativos investidos e, quando aplicavel,
a formalizacao de garantias constituidas em favor da operacao.
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As analises para aquisicao de ativos imobiliarios deverao identificar e mensurar os principais riscos
associados e justificar suas aquisi¢des, admitidos procedimentos que considerem os ativos, seja de
forma individual ou coletiva, observados:

e A natureza e a finalidade da transacao;
o Quantidade;

e Valor;

e Prazo;

o Analise de variaveis como yield, duration, convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser
consideradas relevantes; e

o Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicao de parcelas de operagao.
Nas analises individuais, serdo observados, em relacdo a devedores e garantidores:

o Situagao econdmico-financeira (quadro vigente a época da operacao e perspectivas/projegoes);

o Grau de endividamento;

o Capacidade de geracao de resultados;

o Fluxo de caixa;

o Administracao e qualidade de controles;

o Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

e Contingéncias;

o Setor de atividade econdmica;

o Limite de crédito; e

o Risco operacional associado a aquisicao, acompanhamento e liquidagao dos respectivos direitos
creditorios.

Cotas de Sociedade de Proposito Especifico

Quando houver estrutura que faca uso de SPEs, o Gestor deve verificar a adequagao do projeto
imobiliario a politica de investimentos, avaliando, no minimo:

() Caracteristicas da empresa-alvo:
o Complexidade operacional;
o Quadro societario da Sociedade de Propdsito Especifico (SPE);
o Estrutura de governanca existente; e
o Descricao dos socios e breve descricao do histérico da SPE.

(ii) Descrever como sao tratadas as questdes juridicas do empreendimento/SPE.

Fatores de Risco Gerais em Flls

Risco de Mercado
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Na auséncia da precificacao diaria de um empreendimento ou ativo de crédito ligado ao mercado
imobiliario, fato comum e recorrente em Flls, o risco de mercado na verdade se concentra no risco
de uma precificacao incorreta do ativo na carteira do fundo, ou seja, da estimativa de valor justo do
empreendimento/ativo apresentar desvio em relagdo aos seus pares de mercado, aos seus
fundamentos, ou ao valor efetivamente auferido na venda do ativo, futuramente, gerando
volatilidade nas cotas de um Fll.

No caso de Flls que fazem uso de laudos de avaliagdo contratados junto a empresas especializadas,
e independentes, ha ainda a externalidade do risco de falha técnica de tais relatorios de terceiros.

Risco de Liquidez

Do ponto de vista do investidor, deve-se entender o risco de liquidez sob dois aspectos: (i) a baixa
liquidez das cotas do fundo no mercado secundario; e (i) o investimento em empreendimentos
imobiliarios, créditos ou ativos que nao possuem negociacao em bolsa ou demais mercados.

Deve-se ainda considerar a imprevisibilidade da venda em si dos ativos investidos, que pode estar
inclusive sujeita a desagios caso as estratégias de saida sejam mal-sucedidas.

Para a mitigagao do risco de venda destes ativos, tal fator deve ser exaustivamente analisado no
momento da compra da participagao, e, recorrentemente ao longo do investimento.

Tais riscos podem ainda impactar o cotista @ medida de que pode haver a possibilidade do Fundo
n3o ser capaz de honrar eficientemente suas obrigagoes e despesas, correntes e futuras, afetando
assim as suas operacoes dirias, caso, por exemplo, se torne dificil vender os ativos investidos.

Logo, torna-se relevante que o gerenciamento do Risco de Liquidez busque, nas atividades diarias
do fundo, evitar uma estimativa incorreta de recursos para fazer frente as despesas ou
compromissos assumidos para investimentos de cada um dos Flis.

A gestdo de ativos e passivos é feita levando-se em consideracdo: (i) valor destinado a
investimentos; (ii) valor destinado aos encargos; (iii) limites legais e regulamentares aprovados de
encargos; (iv) despesas fixas; (v) recursos ja utilizados em investimentos ou encargos e (vi) capital
comprometido. Caso os recursos nao sejam suficientes para fazer frente as despesas no
curto/médio prazo, a Area de Risco devera informar imediatamente a Area de Gest3o, para que seja
providenciado inclusive chamada de capital dos cotistas do Fll, conforme as regras do regulamento
de cada Fundo.

Risco de Contraparte

A UTILITY mitiga riscos vinculados a contrapartes operacionais ao atuar com parceiros experientes,
realizando previamente processo de Due Diligence, bem como privilegiando instituicdes financeiras
de grande porte, com sélido posicionamento de mercado e longo historico reputacional.

No que se refere aos investimentos realizados pelos Flls, é requisito essencial a prévia verificagao
reputacional dos imoveis, emissores ou empreendedores/empreendimentos investidos, seus
acionistas, conselheiros, executivos, diretores etc. em especial por meio da realizagao de background

check.

Risco de Imagem

Tal risco estad diretamente relacionado a percepcoes do pUblico em geral, da opinido pUblica,
trabalhadores, fornecedores, clientes etc. em relacdo a acdes ou atitudes da investida (ou falhas)
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que possam ser também atribuidas a estes pelo investimento ou pela influéncia da UTILITY na
companbhia.

Para tal, a gestora monitora informacoes disponiveis sobre a empresa, ou seus setores na midia,
para que possa antecipar e se posicionar a respeito de eventos que tenham potencial dano
reputacional. Caso se configure tal risco, acbes especificas serao elaboradas pelos comités
competentes da gestora, visando combater e/ou reduzir as potenciais perdas e danos.

Risco Legal

A visao da UTILITY & que risco legal, em um Fll advém principalmente de agdes ou omissoes
exercidas pelos envolvidos no gerenciamento ou sucesso dos ativos imobiliarios (justamente,
injustamente, com dolo, culpa etc), ou seus dirigentes, que possam resultar em danos a terceiros, e
que facam com que estes busquem seu ressarcimento juridico, envolvendo inclusive o Fll e a
gestora em tais questionamentos.

Para mitigagao de tal risco & fundamental a proximidade da UTILITY nas vias competentes de efetiva
influéncia na gestao, e na busca de atuacao dos ativos/empreendimentos dentro dos padroes legais
e regulatorios aplicaveis, sendo, quando necessarios contingenciados tais riscos através de seguros,
garantias, contratos etc.

Avaliacao a valor justo

Os imoveis classificados como propriedade para investimento integrantes das carteiras de Fundos
de Investimento Imobiliarios a cargo da UTILITY deverao ser continuamente mensurados pelo valor
justo, devendo tal mensuragao ser realizada, no minimo, anualmente.

Desenquadramento

0 monitoramento continuo do enquadramento das carteiras dos Flls é executado pela Area de
Risco, ndo obstante a responsabilidade primaria da Area de Gestao principalmente no momento da
originacao e/ou aumento de participagdo em um ativo/empreendimento. Os principais
enquadramentos comuns a todos os Flls sao os limites de: concentragao setorial, concentracao em
um mesmo projeto, limite de despesas e limites da politica de investimentos; sem prejuizo de outros
limites previstos no regulamento de cada Fundo.
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ANEXO - Fundos Estruturados: FIP

Gerenciamento de Riscos especificos para FIPs

Monitoramento de Riscos (antes e durante o investimento)

A estruturacao de um fundo desta natureza deve ser objeto de apreciacao ao menos do Comité de
Investimento e Crédito (para fins de analise da capacidade de operacionalizacao do produtol, do
Comité de Risco ou de Compliance (ou com a dispensa da apreciagao de tais comités com a
participacdo dos respectivos diretores no Comité de Investimento e Crédito que ira apreciar/propor
0 novo produto) e aprovacao final pela Alta Administracao.

Para 0 acompanhamento dos riscos aplicaveis aos FIPs, a Area de Risco, em conjunto com a Area de
Gestao, desempenha atividades: (i) antes da realizagao de um investimento em uma companhia alvo
e (i) apos o seu investimento.

Cabe a Diretoria, através do Comité de Investimento e Crédito do Fundo e decisoes da Alta
Administracao, sancionar as regras e procedimentos referentes as informagdes minimas que
devem ser consideradas no processo, bem como sua periodicidade.

Monitoramento de Risco Antes dos Investimentos (Companhias Alvo)

No processo de selecdo dos seus investimentos, a UTILITY busca empresas que possam oferecer
oportunidades de crescimento atrativas, mas com um balanceamento do risco de investimento para
otimizar retornos ajustados aos riscos.

No caso de empresas, e FIPs, para atingir este objetivo, a gestora implementa uma politica
disciplinada de mitigagao de riscos que inclui, entre outras praticas: (i) alocagdo em setores
conhecidos e bem explorados pelos times de gestao; (i) aquisicao com desconto em relacao ao valor
justo; (i) se possivel, investimento gradual dos recursos comprometidos; (iv) elaboracdo de
contratos e projetos de longo prazo; (v) selecao criteriosa de contrapartes; (vi) procedimentos de
diligéncia abrangentes e aprofundados das companhias alvo; (vii) planejamento das estratégias de
saida antes de investir e (viii) estratégia bem definida de criagao de valor (value creation) para as
companhias alvo.

Todo o processo de investimento em novas companhias ou em empreendimentos imobiliarios
passa por um complexo processo de diligéncia que compreende: (i) contratacao de prestadores de
servico ou assessorias especializadas (em processo de M&A, incluindo as areas juridica, fiscal e
contabil); (i) analise setorial e de empresas comparaveis e (iii) realizacdo de background check
sobre a companhia e os principais socios, dentre outros (empresas, proprietarios, prestadores de
servico, etc. envolvidos).

As tarefas integrantes do processo de investimento em novas companhias sao ainda realizadas de
forma a garantir que: (i) as operacdes dos investimentos - e seu controle financeiro e legal - sejam
formalizadas por meio de instrumentos contratuais aplicaveis a regulamentagao e legislacao
aplicaveis aos FIPs e (ii) sejam realizados procedimentos de auditoria juridica, financeira, contabil e,
em alguns casos, ambiental (due diligence) nas companhias alvo por meio de prestadores de
servicos independentes.

Adicionalmente, antes da realizacdo de cada operacdo de aquisicago ou aumento de participagao,
devera ser realizada a analise prévia de enquadramento do ativo alvo, nos termos do regulamento
de cada FIP, em relacao aos limites e critérios de elegibilidade.
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Monitoramento de Risco Apods os Investimentos (Companhias Alvo)

Apos a conclusao da operacao, algumas atividades sao necessarias para avaliar, monitorar e
controlar os riscos que podem afetar o investimento nas companhias investidas. Para atingir esse
objetivo, implementa-se procedimentos como:

e A elaboracdo de relatérios, encaminhados aos cotistas, contendo informacdes e conclusoes
referentes ao monitoramento e acompanhamento de risco e métricas dos FIPs tais como:
indicadores chave de desempenho (KPI) das companhias investidas; multiplo de investimento
(MOIC) e taxa interna de retorno (TIR) das companhias investidas, quando aplicavel; pipeline de
originacao; evolugao do valor do patriménio liquido e das cotas de emissao dos FIPs, dentre outras
informacoes;

e No caso de FIPs, a implementacao do programa de integridade pelas companhias investidas,
com mecanismos e procedimentos minimos de compliance, com especial atencao a observancia de
regras anticorrupgao e prevengao a lavagem de dinheiro.

A mitigacao dos riscos pela UTILITY também provém da indicacao de profissionais qualificados para
as companhias investidas. Mais especificamente, através membros do Conselho de Administracao,
de Comités Assessores e de cargos chave (como Chief Financial Officer, “CF0"). Esses
administradores indicados devem possuir efetiva influéncia nas decisoes de gestao e definicao de
estratégia das companhias investidas e realizar reportes para a Area de Gest3o.

Risco de Mercado e/ou de Precificacdo

0 Risco de Mercado de um ativo é associado a possibilidade de variagdo de preco dos ativos
causados por mudancas em parametros de mercado. Dessa forma, o Risco de Mercado envolvido na
gestao de FIPs decorre principalmente do risco em precificar incorretamente os ativos da carteira
dos Fundos, ou seja, caso a estimativa de valor justo esteja muito distante dos fundamentos de
mercado, impactando, por consequéncia, as cotas dos FIPs.

Quando a gestao envolve FIPs considerados como “entidades de investimento”, nos termos da
regulamentacao em vigor, é exigida a elaboracao de laudo de avaliagdo anual. Para elaborar os
laudos de avaliacdo das companhias investidas, sao contratadas empresas especialistas em
avaliacao, de forma a precificar de forma independente os ativos dos FIPs.

Todos os laudos de avaliagdo devem ser analisados pelos times de gestao de cada plataforma,
devendo ser abordados: (i) as premissas utilizadas para precificagao e (ii) os indicadores financeiros.

Risco de Liquidez

Risco de liquidez é essencialmente a dificuldade em vender um ativo e, por isso, vender com desagio
para o valor que esta marcado na carteira. Em se tratando de FIPs, cujos ativos sdo por esséncia
iliquidos, as estratégias de saida sao bem definidas antes de se adquirir uma companhia ou ativo
imobiliario (se for o caso de fundo que almeja a venda de ativos imobiliarios em algum momento).
Além disso, anteriormente a formalizacao do processo de saida do investimento, a Area de Gestao
promove avaliagdo criteriosa do cenario em que a companhia investida se encontra, seu mercado de
atuagdo, bem como da conjectura em que se encontra o pais a época para ponderar o melhor
momento para o desinvestimento.

Assim, a UTILITY considera o Risco de Liquidez dos FIPs como sendo a possibilidade do Fundo nao
ser capaz de honrar eficientemente suas obrigagoes e despesas, correntes e futuras, afetando assim
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as suas operacoes diarias. Desta forma, o gerenciamento do Risco de Liquidez tem como objetivo
evitar uma estimativa incorreta de recursos para fazer frente as despesas ou compromissos
assumidos para investimentos de cada um dos FIPs.

A gestdo de ativos e passivos é feita levando-se em consideragao: (i) valor destinado a
investimentos; (ii) valor destinado aos encargos; (iii) limites legais e regulamentares aprovados de
encargos; (iv) despesas fixas; (v) recursos ja utilizados em investimentos ou encargos e (vi) capital
comprometido. Caso os recursos ndo sejam suficientes para fazer frente as despesas no
curto/médio prazo, a Area de Risco devera informar imediatamente a Area de Gest3o, para que seja
providenciada uma chamada de capital dos cotistas do FIP, conforme as regras do regulamento de
cada Fundo.

Risco de Contraparte

A UTILITY mitiga riscos vinculados a contrapartes operacionais (vinculadas aos valores liquidos
disponiveis dentro dos Fundos) ao atuar com instituigoes financeiras de grande porte, com sélido
posicionamento de mercado e longo historico reputacional. Quando aplicavel, o monitoramento das
contrapartes sera constante. A periodicidade da revisdo serad proporcional a qualidade, porte e
renome da contraparte (ou seja, quanto pior a qualidade, menor o porte e o renome, mais curto sera
o intervalo entre as reavaliagbes) e/ou a relevancia da contraparte para a carteira.

No que se refere aos investimentos realizados pelos FIPs, a Area de Compliance realiza a analise e
acompanhamento das companhias investidas, em especial por meio da realizagao de background
check da propria companhia e de seus principais acionistas e administradores. Além disso, a Area
Juridica analisa os principais documentos das operacdes de investimento e desinvestimento
(diretamente ou por meio de contratacdo de escritorios externos especializados), assim como
monitora as exigéncias regulatorias de cada Fundo.

Risco Operacional

0 Risco Operacional é definido como a possibilidade de ocorréncia de perda devido a deficiéncia ou
inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas, ou acontecimentos externos. Nesse sentido,
a fim de mitigar danos causados pelo impedimento do funcionamento regular de seu escritorio, a
UTILITY adota plano de contingéncia que é detalhado em politica segregada.

A UTILITY envida seus melhores esforgos para mitigagao e tratamento tempestivo de erros
operacionais, incluindo aqueles advindos de sistemas ou falhas humanas, tentando sana-los de
forma eficaz e justa para com os FIPs, e, consequentemente, seus cotistas. Caso o erro operacional
seja identificado antes de sua concretizacao, ou seja, antes de produzir seu resultado, sera
considerado apenas uma falha, e ndo um erro propriamente dito.

Desenquadramento

0 monitoramento continuo do enquadramento das carteiras dos FIP € executado pela Area de Risco,
nao obstante a responsabilidade primaria da Area de Gestao, principalmente, no momento da
originagao e/ou aumento de participagdo em uma companhia.
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POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Objetivos, Principios e Obrigacoes

Formalizar os procedimentos que permitam o gerenciamento, o monitoramento, a mensuragao e o
ajuste dos riscos de liquidez de fundos e carteiras administradas.

As praticas de gerenciamento de risco e liquidez da UTILITY consideram tanto a liquidez dos ativos
quanto das caracteristicas do passivo.

E importante salientar que a liquidez é um aspecto da dinamica do mercado, que se torna ainda
mais relevante em periodos de crise. Por esta razao, nestes momentos, os organismos envolvidos no
gerenciamento de risco de liquidez da UTILITY devem atuar de forma mais ostensiva nestes
momentos.

Efeitos perante a ANBIMA

Para os efeitos das obrigacdes previstas nas diretrizes da ANBIMA, este Anexo deve ser considerado
como o Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez da UTILITY.

Estrutura Envolvida na Atividade

0 monitoramento do risco de liquidez ¢ atribuicdo do Diretor de Risco.

0 Diretor de Risco fara avaliagado semanal do nivel de liquidez, tendo em vista a liquidez diaria dos
fundos e a concentracao dos cotistas.

Essa avaliagao considerara a confrontacdo do modelo de cenario de stress aos padroes de resgates
observados nos respectivos fundos e o comportamento dos ativos das carteiras.

Processo e Alcada

0 Gestor de Recursos, em conjunto com o Administrador Fiduciario, deve gerir o risco de liquidez
dos Fundos, nos termos estabelecidos pela Regulagao em vigor.

0 Administrador Fiduciario deve verificar os controles internos adotados pelo Gestor de Recursos, de
modo a diligenciar para que a gestao do risco de liquidez das carteiras de investimento dos Fundos
seja implementada e aplicada.

0 Gestor de Recursos deve ser o principal responsavel pelo gerenciamento do risco de liquidez dos
ativos geridos por ele. A area de Gestao de Riscos mantém estrutura que zela pela execucao,
qualidade do processo, metodologia e guarda de documentos sobre decisoes relativas a gestao de
risco de liquidez.

Tais temas fazem parte dos processos da area de Risco e do Comité de Risco. Todos os documentos
relativos as decisdes de foruns, comités ou organismos que tratem do tema sao arquivadas por um
periodo minimo de 5 (cinco) anos.

Area de Gestdo e seu diretor

Define os limites de liquidez dos fundos investidos, que devem ser avaliados pelo Diretor de Risco.

Gerencia a Liquidez, monitora e respeita os parametros de liquidez definidos nos respectivos
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regulamentos dos fundos de investimento/mandatos das carteiras administradas, bem como
quaisquer limites gerencialmente definidos.

Administra os limites de liquidez no dia a dia, comprometida com as melhores praticas de controles
necessarias a adequada liquidez de cada veiculo de investimento sob responsabilidade da UTILITY.

Avalia as ocorréncias eventualmente verificadas quanto a liquidez, devendo fazer uso do Comité de
Risco para seu respectivo registro e tomada das decisoes pertinentes.

Area de Risco e seu diretor

Monitora o risco de liquidez e o atendimento aos indicadores, parametros, limites e sublimites
aprovados pelo Comité de Risco (ou definidos gerencialmente pela area de gestao em conjunto com
a area de riscol, e, avalia com frequéncia minima semanal o nivel de liquidez, tendo em vista a
liquidez diaria dos fundos e a concentragao dos cotistas: essa avaliacao considerara a confrontagao
dos modelos de cenario de stress aos padroes de resgates observados nos respectivos fundos e o
comportamento dos ativos das carteiras.

As situacdes em que houver descumprimento dos parametros de liquidez devem ser remetidas pela
Area de Gestao ao Comité de Risco.

A Area de Risco atua de forma independente da Area de Gestdo, observadas as respectivas
atribuicbes e alcadas. Eventuais conflitos de interesse entre as estruturas responsaveis pelo
gerenciamento do risco de liquidez deverao ser identificados e mitigados mediante a segregacao de
funcdes e a observancia das respectivas competéncias e alcadas decisorias.

Aplicabilidade

Esta Politica aplica-se, quando aplicavel, aos ativos integrantes das Classes Abertas e das Classes
Fechadas que possuam em sua documentacdo previsao expressa de fluxo de pagamento aos
cotistas, excetuadas as Classes Exclusivas, nos termos da regulamentacdo e autorregulacao
vigentes.

0 processo e os critérios de controle e gerenciamento de risco de liquidez nos casos listados como
excecao acima sao individualizados por considerar as especificidades de estrutura, regras e
dinamicas de aplicacao e resgate especificas de cada fundo (considerando particularmente os casos
de FIPs, Flls, FIFs fechados, e/ou com amortizagao, negociagdo em bolsa, etc), a estrutura e a
estratégia de imobilizagao dos recursos em ativos iliquidos (empresas de capital fechado, iméveis,
investimentos no exterior, etc), a volatilidade, concentracdo de risco por classe de ativo
individualmente, sua negociabilidade, condicoes de venda e processo de tomada de decisao tanto de
gestores quanto de cotistas.

Definicdo e controle de Limites de Risco de Liquidez dos Fundos

Cabe ao Diretor de Gestao - nos mesmos foruns em que sao definidos os mandatos de alocacdo dos
fundos, sua politica de investimento, e a aderéncia a tais limites - também debater, propor e
estabelecer os parametros de Liquidez atrelados aos riscos ativos e passivos dos fundos.

Tais parametros devem ser sancionados e monitorados pelo Diretor de Risco, e buscam assegurar a
compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada e a oferta de liquidez estimada dos FIFs
(abertos, nao restritos e ndo exclusivos), considerando, necessariamente, as ordens ja conhecidas e
as eventualmente pendentes de liquidagao.
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Situacoes Especiais de lliquidez

Em situagoes de iliquidez ou qualquer outra situacao especial de mercado que impacte a liquidez
dos fundos, caso nao seja possivel atender aos resgates solicitados, estes serdo fechados para
resgates até que a situacdo de mercado se regularize e/ou a UTILITY adote os procedimentos
indicados na legislagao ou na regulamentacao em vigor, havendo registro destas situacoes e das
decisdes tomadas no Comité de Investimento e Crédito e no Comité de Risco, além de
comunicagoes aos respectivos cotistas.

Nessa situagao, é de responsabilidade

e do Diretor de Gestao, realizar o diagnostico de situacdo de mercado, comunicando ao
Diretor de Risco; e

o do Diretor de Risco, monitorar estas situacoes especiais, convocar os comités adequados e
fazer as comunicagoes devidas a reguladores e departamentos internos da instituicao para
monitoramento e equacionamento de tais situagoes.

Caso a situacao de iliquidez se deva a impossibilidade de venda de titulos dentro do respectivo
fundo, o resgate de cotas mediante entrega de ativos somente podera ocorrer mediante comum
acordo com os cotistas que terao suas cotas resgatadas, manifestado em assembleia ou fora dela,
observada a regulamentacao aplicavel.

Barreiras de Resgate

A UTILITY podera limitar os pedidos de resgate a uma fragao do patriménio liquido da classe dos
fundos geridos por ela de acordo com parametros de liquidez previamente estabelecidos e descritos
nos respectivos regulamentos.

Os seguintes parametros poderao ser considerados para determinar a necessidade de utilizagao de
Barreiras aos Resgates:

e Proporcao entre os ativos iliquidos e o patrimonio liquido do Fundo;

o Volume e frequéncia dos pedidos de resgate em relacao as disponibilidades do Fundo;
o Condicoes de mercado que impactem a negociacao dos ativos do Fundo;

o Impacto do resgate sobre a carteira do Fundo e os demais cotistas.

As condigoes para utilizagdo das Barreiras aos Resgates, bem como seu acionamento e
encerramento, serao deliberadas por orgao colegiado com participacdo obrigatoria de
representantes das Areas de Risco e de Gestao.

As condicoes previamente estabelecidas serao monitoradas pela area de Risco e divulgadas ao
Diretor de Risco, que devera acionar os procedimentos abaixo quando essa condigao for atingida:

o Notificar o Comité de Risco e o Comité de Investimento e Crédito para obter a aprovacao do
acionamento da barreira;

e Ao ser aprovado, notificar formalmente o Administrador Fiduciario do fundo para que se
divulgue imediatamente fato relevante;

o Estabelecer rotina de revisao periddica das condicoes de liquidez para avaliar a possibilidade de
encerramento da barreira ou necessidade de manutencao da medida, conforme decisao do Comité
de Risco e do Comité de Investimento e Crédito.
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Side Pocket

Desde que esteja previsto no regulamento do respectivo fundo/classe, a UTILITY podera lancar mao
da adocao de Side Pocket em uma situagao de baixa liquidez, eventos de stress de mercado ou
outras condigdes que comprometam a negociacao regular desses ativos, onde, a seu exclusivo e
critério, podera cindir do patrimonio da classe os ativos excepcionalmente iliquidos, para sua
utilizacdo na integralizagao de cotas de uma nova classe fechada ou de uma nova subclasse de
classe fechada ja existente conforme previsto no §5°, art. 44, da Resolucao CVM n°®175/2022.

A decisdo de segregar ativos em Side Pockets sera baseada nos seguintes critérios:

1. Eventos de Baixa Liquidez: Situagoes de mercado que resultem em negociacdes limitadas ou
ausentes para determinados ativos.

2. Eventos de Crise: Casos de inadimpléncia, renegociacoes forcadas ou eventos de default de
emissores/devedores ou contrapartes.

3. Reestruturagao de Ativos: Operacdes sujeitas a processos judiciais ou administrativos que
restrinjam sua liquidez.

4. Qutras Condices: Situacdes excepcionais que impactem significativamente o risco ou a liquidez
do ativo.

A‘implementacao de Side Pocket devera:
o Obter aprovagao prévia do Comité de Risco e do Comité de Investimento e Crédito;

e Ser acompanhada de divulgac3o de fato relevante da Classe, incluindo razdes para a segregagao,
impacto esperado e plano de acompanhamento.

Os ativos segregados em Side Pockets serdo monitorados regularmente pela area de Risco para
reavaliagdo de sua liquidez e possibilidade de reintegracdo ao portfélio principal. Relatorios
detalhados serao elaborados e divulgados ao Diretor de Risco, que devera por submeter a aprovacao
do Comité de Risco a reintegracao a classe principal somente quando:

e Permanecerem na classe ou subclasse original os mesmos cotistas e proporgao de cotas de
quando realizada a cis3o;

o O ativo voltar a ter liquidez e marcacao a mercado; e
o Houver deliberagao na assembleia geral de cotistas na classe ou subclasse original.

Os recursos recebidos pela Classe ou Subclasse cindida em decorréncia da liquidacao dos ativos
serao destinados aos respectivos cotistas mediante resgate, amortizacdo ou liquidagao, conforme
aplicavel, observados os documentos do Fundo. O tratamento da parcela cindida e a devolucao dos
recursos aos cotistas ocorrerdao a medida que sejam recebidos os recursos decorrentes da
liquidacao das respectivas posicoes.

Metodologia do Processo

A gestdo do risco de liquidez é realizada, no minimo semanalmente, em periodicidade adequada a
estrutura de ativos e passivos de cada fundo de investimento e as condigoes de mercado.

Nos casos excepcionais em que houver ativos similares em distintas carteiras, e, caso haja distor¢oes
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pontuais de liquidez de tais ativos2, ou movimentagoes simultaneas de passivo de maneira atipica,
tais situacoes serao consideradas no gerenciamento destas situacoes especiais de “crise” pelos
Diretores de Gestao, de Compliancee de Risco.

Nestas situagoes, deve-se respeitar o mandato dos fundos e agir de maneira que a UTILITY cumpra
seu dever fiduciario, sem o privilégio especifico de fundos ou investidores em detrimento de outros.
Tais situacoes precisam ser coordenadas de forma global pelos executivos e organismos internos
responsaveis pela gestao e controle de risco e Compliance.

Indicadores e Limites

A gestao do risco de liquidez estabelece indices/indicadores, limites e sublimites que buscam
assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada e a oferta de liquidez estimada
dos FIFs. Os indicadores de liquidez compreenderao soft limits, destinados a analise preventiva, e
hard limits, destinados a analise detectiva. O rompimento desses limites observara os
procedimentos e planos de acao definidos nesta Politica.

Os indicadores e limites devem ser estabelecidos de acordo com o horizonte de tempo para o qual a
demanda e oferta de liquidez sao estimadas, levando em consideracao as diferentes caracteristicas
de cada fundo, suas estratégias de gestao, classes de ativos, comportamento do mercado, fluxo de
caixa, volume de negociagao, entre outros critérios.

Os indicadores sdo calculados de forma individualizada, e cabe a Area de Risco definir tecnicamente
tais indicadores adequados para cada fundo, ou grupo de fundos.

As situacoes em que houver descumprimento de indicadores e parametros de liquidez devem ser
imediatamente remetidas pela Area de Gest3o a Area de Risco. Cabe a Area de Gestao e a Area de
Risco, em conjunto, enderecarem as solucdes necessarias ao desenquadramento, aprovando um
Plano de Acao e monitoramento.

Teste de estresse

Adicionalmente aos indicadores, limites e sublimites, a Area de Risco realiza testes de estresse
periodicos que consideram, no minimo, as movimentagdes do passivo, a liquidez dos ativos, as
obrigacoes e a cotizacdo da Classe, considerando também a evolugdo da indUstria, cenarios
historicos e as condicoes de mercado.

Os periodos histéricos utilizados tanto de mercado, quanto de movimentacao de passivo (“cenarios
de estresse”), sao definidos pela equipe de Risco, que, com frequéncia minima mensal, efetua a
simulagao do comportamento do ativo e passivo nestes cenarios historicos.

Critérios do Lado dos Ativos *3

Para o calculo de liquidez dos ativos, sao levados em consideragao:
o 0s prazos dos ativos, decompostos por fluxo de pagamento;

o estimativa do volume negociado em mercado secundario de um ativo, com base no

2 Exemplos hipotéticos: evento setorial ou especifico de uma empresa (ou empresas) emissora que gere falta extrema de liquidez ou
negociagdes especiais, ativos sujeitos a leiles, ativos em renegociacao de suas condigdes originais de pagamento, mercados especificos
de ativos que passem por situagdes de interrupgao, suspensao ou falha operacional de negociagdo, mudanca de regulamentagdo que gere
restricdes de cunho negocial, cambial, tributério, etc.

3 para Fundos abarcados nessa Politica
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volume histérico, devendo tal volume historico ser descontado por um fator (haircut] a
ser definido pela Area de Risco;

o as diferentes caracteristicas de cada FIF aberto, as estratégias de gestao e classes de
ativos em que podem investir, suas caracteristicas de liquidez e o comportamento dos
diferentes mercados (balcdo, bolsa, limites de oscilacdo, limites de volume de
negociagao, leildes, circuit breakers, etc) em seus aspectos individuais de
funcionamento, bem como suas obrigagoes incluindo o deposito de margem e outras
garantias;

o os ativos utilizados como margem, ajustes ou garantias serdo considerados
indisponiveis para fins de oferta de liquidez enquanto estiverem vinculados, sendo
incorporados ao calculo de liquidez quando efetivamente liberados;

o aadequagao dos prazos de cotizacdo e liquidacao de resgates, os valores de resgate
esperados em condicdes ordinarias, a serem calculados com critérios estatisticos
consistentes e verificaveis (ou na sua auséncia, com o uso de proxy de dados de
mercado, se disponiveis).

A metodologia utilizada segue os principios listados neste documento para fins de definigao do
prazo necessario para zeragem das carteiras em cenarios diversos de mercado.

Critérios do Lado dos Passivos para Fundos FIFs
(abertos e ndao exclusivos ou restritos)

Para o lado do passivo, sao utilizados os seguintes critérios:

o os distintos perfis/segmentos de investidores do passivo do fundo (Private, Varejo,
etc.), sua distribuicao, concentracdo, grau de dispersao e movimentacao histérica, bem
como o uso e analise de diferentes horizontes de tempo para os quais sao estimadas a
demanda e oferta de liquidez;

o 0 grau de concentracdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores
posicionados em fundos sob gestao da UTILITY, bem como a anilise do
comportamento esperado por estes, quando aplicavel;

o As avaliacdes decorrentes da evolucao historica da indUstria de fundos, situacoes de
mercado ja observadas anteriormente e a realizacao de testes de stress;

A UTILITY faz uso dos dados divulgados pela ANBIMA a respeito:
o Dasegmentacao de investidores por tipos de fundos;

e Do comportamento e probabilidades de resgate dos diversos tipos de fundos em diferentes
cenarios (matriz de probabilidade de resgates para Fundos).

A metodologia utilizada segue os principios listados neste documento, fazendo uso de dados reais
relativos as regras de passivo do fundo, historico e aplicacao, resgate, caracteristicas e perfis de
clientes etc., para fins de definicao da sensibilidade ao prazo necessario para zeragem das carteiras
em cenarios diversos de mercado.

Individualmente, de acordo com caracteristicas especificas de cada fundo, para a analise do passivo
dos Fundos FIFs Abertos, a UTILITY podera considerar como fatores atenuantes ou agravantes, na
gestao de risco de liquidez, algumas caracteristicas especificas do fundo como o prazo de cotizagao,
prazo de caréncia para resgate, existéncia de taxa de saida ou Gates (limitadores do volume total de
resgates), limite estabelecidos nos regulamentos dos Fundos FIFs Abertos sobre concentragao por
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cotista, hipoteses de fundos fechados para captacao, historico de captacdo liquida negativa
relevante, possiveis influéncias das estratégias seguidas pelo Fundo FIF sobre o comportamento do
passivo e outras caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na dinamica de
aplicagao e resgate.

Matriz de Probabilidade de Resgates para Fundos FIFs
(abertos e ndo exclusivos ou restritos)

A Matriz de probabilidade de resgates & uma média de mercado com relacdo ao percentual de
resgates em determinados prazos considerando os diferentes tipos de fundos e de cotistas.

Ela serve como referéncia para estimar e avaliar com maior acuracia a probabilidade de resgates
dos fundos da UTILITY. A matriz é elaborada a partir de informacdes historicas enviadas
mensalmente a ANBIMA.

Tais dados sao revisados mensalmente, e disponibilizados no site da ANBIMA.

Caso ache necessario, por caracteristicas particulares a seus fundos de investimento, a UTILITY
podera aplicar impactos atenuantes ou agravantes nas métricas de segmentacao, comportamento e
probabilidade de resgates acima, desde que aplicaveis a caracteristicas especificas de seus produtos
ou de sua base de investidores.

Para cada fundo FIF aberto, a UTILITY monitora a demanda por liquidez estimada, e estabelece
indicadores e limites considerando em seu calculo e construcao deste painel de controle:

o Ordens de resgate (ja conhecidas e que se encontram pendentes de liquidagao);
e Acomposicao e perfil do passivo; e
e Prazo para pagamento de resgates previstos no regulamento.

Sao estimados os seguintes intervalos/vértices minimos:

e Seinferior a B3 (sessenta e trés) dias Gteis - observar as janelas de resgate estabelecidas
em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias Gteis;

e Se superior a 63 (sessenta e trés) dias Gteis - observar o prazo de resgate estabelecido no
respectivo regulamento;

e Para todos os fundos, € estimado o comportamento do passivo nos vértices intermediarios
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 Analise dos vértices intermediarios visa dar uma maior acuracia para fins de gestao de liquidez,
aferindo, de forma cumulativa a liquidez estimada, e a liquidez conhecida, considerando resgates ja
provisionados e ainda a liquidar em diferentes janelas de prazo, a fim de identificar eventuais
potenciais descasamentos de fluxo.

A formulagao e revisao dos indicadores, limites e sublimites sao de responsabilidade do Diretor de
Risco e formalizadas no Comité de Risco.
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