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REDWOOD ADMINISTRAGCAO DE RECURSOS LTDA.

1 OBJETIVO

O presente Manual tem por objetivo definir os parametros a serem utilizados para o monitoramento,
mensuracdo e ajustes permanentes dos riscos inerentes a gest&o de carteiras de valores mobiliarios da
Redwood Administracéo de Recursos LTDA (“RAM”).

2 PUBLICO ALVO

O presente Manual abrange a Area de Gestdo de Carteiras de Valores Mobiliarios, a Area de Risco e

Compliance e o Comité e Operacional e de Risco.

3 FATORES DE RISCO

A gestao de carteiras de valores mobilidrios, em fun¢éo de sua natureza, pode estar exposta a diversos
fatores de risco. Em fungéo disso, existe a possibilidade de ocorrer redugéo da rentabilidade ou mesmo

perda do capital investido nas carteiras em decorréncia dos seguintes riscos:

3.1 Risco de Mercado

Consiste no risco de flutuagdes nos precos e na rentabilidade dos ativos das carteiras de valores mobiliarios,
os quais sZo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteragbes politicas,
econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de pregos pode fazer com que determinados ativos sejam
avaliados por valores diferentes ao de emissao e/ou contabilizagéo, podendo acarretar volatilidade das cotas

e perdas aos cotistas.

3.2 Risco de Crédito e Contraparte

Refere-se a possibilidade dos emissores dos ativos que fazem ou venham a fazer parte das carteiras, néo
cumprirem suas obrigagdes de pagamento do principal e dos respectivos juros de suas dividas, por ocasiéo
dos vencimentos finais e/ou antecipados. Adicionalmente, os contratos de derivativos estdo eventualmente
sujeitos ao inadimplemento da contraparte e a poésibi!idade da instituicdo garantidora n&o poder honrar sua

liquidagéo.
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REDWOOD ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA.

3.3 Risco de Liquidez

Consiste no risco de redugdo ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes das carteiras nos
respectivos mercados em que s&o negociados, devido as condigdes especificas atribuidas a esses ativos ou
aos proprios mercados em que s&o negociados. Em virtude de tais riscos, a Area de Gestédo podera
encontrar dificuldades para liquidar posigdes ou negociar os referidos ativos pelo prego e no tempo desejado,
de acordo com a estratégia de gestdo adotada pela carteira, a qual permanecera exposta, durante o
respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e as posi¢bes assumidas
em mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar a Area de Gestéo a aceitar
descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado. Estes fatores
podem prejudicar 6 pagamento de resgates aos cotistas da carteira, nos valores solicitados e nos prazos

contratados.

3.4 Risco de Derivativo

A depender dos objetivos das carteiras, as estratégias com derivativos utilizadas pelas carteiras visam a
reduzir sua volatilidade. No entanto, os precos dos derivativos dependem, além do preco do ativo base no
mercado & vista, de outros parametros de precificagdo, baseados em expectativas futuras. Mesmo que o
preco do ativo se mantenha estavel pode haver variagdo nos pregos dos derivativos. Estratégias com
derivativos podem resultar em significativas perdas patrimoniais para os cotistas. Quando a carteira utiliza
estratégias com derivativos para alavancagem, ha também a possibilidade de ocorréncia de Patriménio

Liguido negativo.

Existe também a possibilidade dos instrumentos de derivativos ndo produzirem os efeitos esperados, bem
como ocasionarem perdas aos cotistas, quando da realizagéo ou vencimento das operagdes em decorréncia
da variacdo dos precos a vista dos ativos a eles relacionados, expectativas futuras de pregos, liquidez dos
mercados e do risco de crédito da contraparte. Mesmo que os instrumentos de derivativos possam ser
utilizados para proteger as posi¢des da carteira, esta protecéo pode nado ser perfeita ou suficiente para evitar

perdas.

3.5 Risco de Concentracao

A carteira podera aplicar seus recursos em ativos de poucos emissores, ou até mesmo, de um unico emissor.
Deste modo, a carteira esta exposta ao risco de significativa concentragéo, sendo que, a eventual perda
ocasionada por “default’ em um Unico ativo podera gerar perda para o patriménio da carteira como um todo,

bem como prejudicar sua liquidez.

Péagina 3 de 11

Este documento & de propriedade da Redwood Administrag8o de Recursos LTDA sendo proibida a sua reprodugéo parcial ou total.




REDWOOD ADMINISTRAGCAO DE RECURSOS LTDA.

3.6 Risco Sistémico e de Regulagao

Motivos alheios ou exdgenos, tais como moratéria, fechamento parcial ou total dos mercados, em
decorréncia de quaisquer eventos, alteragbes na politica monetaria ou nos cenarios econdmicos nacionais
e/ou internacionais, bem como a eventual interferéncia de 6rgéos reguladores do mercado, as mudangas nas
regulamentagdes e/ou legislagdes, inclusive tributarias, aplicaveis as carteiras de valores mobiliarios, podem
afetar o mercado financeiro resultando em alteragdes nas taxas de juros e cdmbio, nos pregos dos papéis e
nos ativos em geral. Tais variagées podem impactar os resultados das posicbes assumidas pela carteira, e,

portanto, no valor das cotas e nas suas condigdes de operagao.

3.7 Risco de Mercado Externo

A carteira podera aplicar seus recursos em ativos financeiros negociados no exterior e, consequentemente,
sua performance pode ser afetada por requisitos legais ou regulatorios, por exigéncias tributarias relativas a
todos os paises nos quais ele invista ou, ainda, pela variagdo do Real em relacéo a outras moedas. Os
investimentos da carteira estardo expostos a alteragdes nas condigdes politica, econbmica ou social nos
paises onde invista, o que pode afetar negativamente o valor de seus ativos. Podem ocorrer atrasos na
transferéncia de juros, dividendos, ganhos de capital ou principal, entre paises onde a carteira invista e o
Brasil, o que pode interferir na liquidez e no seu desempenho. As operagbes da carteira poderdo ser
executadas em bolsas de valores, de mercadorias e futuros ou registradas em sistema de registro, de
custodia ou de liquidagdo financeira de diferentes paises que podem estar sujeitos a distintos niveis de
regulamentagéo e supervisionados por autoridades locais reconhecidas, entretanto néo existem garantias
acerca da integridade das transagdes e nem, tampouco, sobre a igualdade de condi¢des de acesso aos

mercados locais.

4 POLITICAS DE GERENCIAMENTO DOS RISCOS

Para gerenciar 0s riscos descritos acima, a Area de Risco e Compliance monitora a qualidade e
conformidade dos investimentos das carteiras com os padrées de riscos coerentes com as proprias

caracteristicas e seus critérios de composigéo e diversificagéo.

Risco de Mercado; O controle do risco de mercado é baseado em modelos matematicos e estatisticos
aplicados diariamente as carteiras, com o objetivo de garantir que as mesmas estejam expostas apenas aos
riscos inerentes as suas politicas de investimentos e de acordo com os critérios de risco estabelecidos em

seus regulamentos.
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REDWOOD ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA.

e Técnicas, instrumentos e estruturas:

Para o gerenciamento do risco de mercado sdo utilizados modelos estatisticos, tais como: o VaR
(Value at Risk), que mensura a perda maxima esperada, dado um nivel de confianga e um periodo
de andlise, em condi¢des normais de mercado e a Analise de “Stress” que ¢ utilizada para estimar a
perda potencial, considerando—se um certo nivel de confianga, sob as condigdes mais adversas de

mercado ocorridas em determinado perfodo, ou sob cendrios de “stress”.

O gerenciamento do risco de cada carteira gerida pela RAM é realizado através de um rigoroso
controle do VaR de cada um dos ativos que compdem sua carteira. O calculo do VaR das carteiras e
realizado utilizando-se o modelo de simulagdo histérica, de forma que nenhuma hipétese a respeito
da distribuic8o estatistica dos eventos é realizada. Além disso, s&o preservadas todas as correlagbes
entre os ativos e as classes de ativos presentes no produto. Deve ser ressaltado que os resultados
apresentados pelo modelo possuem grau de confiabilidade limitado, de forma que perdas maiores

que aquelas observadas nos relatorios de risco podem ocorrer.
O risco é calculado em trés niveis distintos:

e Primeiro nivel: determina a exposigdo de cada ativo individualmente, através da simulagéo de
todas as variaveis envolvidas na sua precificagao.

e Segundo nivel: determina o risco por classe de ativos, determinando a exposi¢éo em cada
um dos mercados nos quais a carteira atua levando em consideragéo a correlagdo entre
cada um dos ativos.

o Terceiro nivel: permite que seja mensurado o risco da carteira como um todo, determinando

a exposi¢ao conjunta.

A RAM conta também, de forma gerencial, com dois modelos proprietarios de assungéo de risco, 0 primeiro
refere-se & evolugdo da métrica VaR, denominado Limite de Perda Maxima — LPM, no qual suas métricas
sao efetivamente utilizadas na gestdo diaria das carteiras. Esta ferramenta pretende apontar, ex-ante 0s
limites maximos de perdas para as carteiras sob conceito original de risco orgamentario. A dindmica desta
ferramenta possibilita ndo somente a avaliagéo das perdas frente a investimentos ja realizados, mas também
para a simulacdo e efetiva adequacéo e compliance de novas estratégias. O segundo, voltado para fundos
de agbes sob o conceito de Value Investing pretende identificar o verdadeiro valor em risco em momentos
distintos para curto, médio e longo prazos. Este conceito de valor em risco, nesta metodologia, identifica sob

varios parametros a efetiva degradagéo de valor e sinaliza para eventuais ajustes no portfélio.

o Frequéncia
Os controles sdo realizados real time/online e as informagdes sdo divulgadas diariamente pela Area

de Risco e Compliance para Area de Gest3o.

Risco de Crédito: Por meio de uma politica de crédito e de um processo de anélise dos emissores dos

ativos financeiros e contrapartes, os emissores dos titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e

Pagina5de 11 M

Este documento & de propriedade da Redwood Administrago de Recursos LTDA sendo proibida a sua reprodugéo parcial ou total.



REDWOOD ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA.

contrapartes das operagdes realizadas pelas mesmas s&o gerenciados de acordo com o nivel de risco de

crédito suportado pela politica de investimento das carteiras.

Técnicas, instrumentos e estruturas:

A RAM utiliza-se fundamentalmente de assungdo de crédito definidos como de risco soberano,
essencialmente titulos plblicos federais brasileiros. Este risco de crédito, por defini¢do, € tido como
de baixo risco, muitc embora a RAM mantenha controles de avaliagéo de solvéncia, exequibilidade

de honrar pagamentos inclusive para as modalidades especificas.

Créditos especificos definidos como estruturados, para os casos em que se aplicam, serao avaliados
de forma especifica mediante possivel manifestagéo de terceiros, ratings, e submetidos a analise e

deliberagao dos comités pertinentes.

Frequéncia

Para ativos de crédito soberano os controles sdo realizados semanalmente. Quanto aos ativos de

crédito privado, os mesmos s&o avaliados de acordo com a sua estrutura ou demanda do gestor do

fundo.

Risco de Liquidez: A gestdo de liquidez para suprir recursos para atender, por exemplo, aos pedidos de

resgate, é realizada através de metodologias que consideram a concentracgéo de investidores e a liquidez dos

negécios com os ativos financeiros. Além disso, avaliam-se o perfil de passivos e a politica de investimento

das carteiras, considerando indicadores de mercado, e a liquidez dos fundos nos quais as carteiras aplicam

Seus recursos.

Técnicas, instrumentos e estruturas:

A Area de Risco e Compliance faz o gerenciamento de liquidez de suas carteiras de valores
mobiliarios, conforme seu Manual de Gerenciamento de Liquidez, elaborado de acordo com a
legislag@o vigente e alinhado as diretrizes do Cédigo de Regulagéo e Melhores Praticas para Fundos
de Investimentos da ANBIMA.

Para uma melhor seguranga das informagdes resultantes deste gerenciamento, a coleta de dados &
feita utilizando-se fontes externas, independentes e fidedignas. Todas as informagdes sdo analisadas
e armazenadas em uma base de dados propria, de tal modo a ter todo o histérico dos dados
utilizados para as analises. As informagdes de mercado s&o validadas pela Area de Risco e
Compliance antes de serem calculadas e divulgadas para a Area de Gestéo.

Leva-se em consideragdo um cenario de stress, de forma a projetar eventuais impactos sobre a
evolugdo esperada da liquidez, tanto no perfil ativo quanto no perfil passivo das carteiras. Tais

cenarios sao discutidos, elaborados e registrados em ata junto ao Comité Operacional e de Risco.
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REDWOOD ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA.

+ Frequéncia

Os controles s#o realizados e divulgados semanalmente

Risco de Derivativos: O gerenciamento de exposi¢céo ao risco de derivativos é englobado pela sistematica

utilizada para o monitoramento do risco de mercado.

Risco Sistémico e de Regulagdo: O Risco Sistémico e de Regulagdo s&o acompanhados
fundamentalmente pela avaliacio da legislagdo em vigor, por meio de informacdes publicas e provedores de

informacées reconhecidos pelo mercado.

Risco de Mercado Externo: O risco de mercado externo é acompanhado e avaliado por meio da

identificacédo de alguns indicadores, tais como:

+ Volatiidade dos principais indices de renda fixa e de bolsa de valores mundiais;

e Acompanhamento das politicas econdémicas das principais economias do globo e mercados
emergentes;

o Acompanhamento da legislagdo e regulagdo pertinente que possam afetar os negocios e

desempenho das carteiras de valores mobiliarios.

5 LIMITES DE EXPOSIGAO AOS RISCOS

A Area de Risco e Compliance da RAM faz o gerenciamento dos riscos conforme descrito anteriormente

levando em consideracao os seguintes limites:

Tipos de fundos:

1. Para Multimercados,
A tabela abaixo retrata os limites observados, as métricas e definicdes utilizadas para o calculo do

Limite de Perda Maxima — LPM para o horizonte de 3 meses:

LIMITES -LPM

2. Para Fundos de Agdes,

Sa0 observados os seguintes limites cumulativamente:
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REDWOOD ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA.

o Duas vezes o indice de volatilidade anualizado do Bovespa para periodos anuais (252 dias
uteis);
e Benchmark VaR limitado a 10% do patrimbnio liquido para 21 dias uteis com 95% de

intervalo de confianga.

Os limites descritos neste Manual s&o discutidos e analisados no Comité Operacional e de Risco da RAM,
sendo registrados em ata conforme descrito no Regimento Interno do Comité. A reviséo dos limites é

realizada anualmente ou quando os membros do Comité considerarem necessario.

A divulgacdo dos relatorios € realizada pela Area de Risco e Compliance, a qual possui um diretor
responsavel pelo controle das informacbes e da adequagdo as normas dos o6rgéos de reguladores do

mercado financeiro.

6 ORGANOGRAMA DE GESTAO DE RISCOS

A gestado de riscos esta hoje a cargo de um Diretor Responsavel cujas atribuicbes e prerrogativas s&o
descritas em rol de atividades e fungbes préprias do cargo, cujo fluxograma abaixo esboga o processo de
envio das informagdes, bem como as providéncias em caso de extrapolagéo dos limites estipulados. Vale
ressaltar que as providéncias a serem tomadas nas diversas etapas e niveis de assungdo de risco, levam em

considerac&o as técnicas, instrumentos e estruturas para os diversos riscos elencados neste documento.

Além dos modelos proprietarios de avaliagéo de risco, a RAM conta ainda com servigos de terceiros para
identificag&o sob outros conceitos e métricas e em diversas modalidades de gest&o sob periodicidade mensal
(para carteiras de valores mobilidrios cuja administracdo e/ou custodia esteja sob sua responsabilidade),

cujos resultados s&o disponibilizados, analisados e ratificados em confronto com nossos modelos gerenciais.
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REDWOOD ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA.

Arcade Riscoe
Compliance

7 AREA RESPONSAVEL - FUNGOES E ATRIBUICOES

A RAM possui Area de Risco e Compliance, gerida por um diretor estatutario, na qual & responsavel por:

e Verificar o cumprimento deste Manual pelas areas pertinentes;

e Controlar, gerenciar e monitorar 0s riscos a que estao expostos as carteiras de valores mobiliarios,
de acordo com a politica de investimentos de cada uma;
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o Estruturar e padronizar o processo de gerenciamento de riscos, de acordo com as normas internas e
externas (Orgéos reguladores);

e Gerar os informativos descritos neste Manual e em outros documentos pertinentes, de acordo com a
periodicidade de cada um;

e Supervisionar diligentemente terceiro contratado para mensurar os riscos inerentes a cada uma das

carteiras de valores imobiliarios;

O Diretor Responsavel pela Gestdo de carteiras de valores mobilidrios deve tomar as providéncias
necessarias para ajustar a exposicdo a risco das carteiras, com base nos limites previstos neste Manual, nos

contratos firmados e nos regulamentos das carteiras de valores mobiliarios.

Ademais, a equipe da Area de Risco e Compliance, incluindo o Diretor, deve exercer sua fungéo com
diligéncia e com independéncia das demais areas, n&o podendo atuar em fungdes relacionadas a Area de
Gestao de recursos de carteiras de valores mobiliarios ou outra atividade qualquer que limite a sua

independéncia na RAM ou fora dela.

A RAM também possui Comité Operacional e de Risco para tratar de diversos assuntos dentre eles o
gerenciamento de riscos, incluindo as situagdes atipicas de mercado ou n&o contempladas neste documento

que envolvam as carteiras sob gestdo da RAM. O Comité possui a seguinte estrutura:

Composicéo

O Comité funcionara em carater permanente e sera constituido pelo diretor da area de Gestéo de
Recursos, o diretor da area de Risco e Compliance, o diretor Presidente da RAM e os analistas das
areas, sendo o Coordenador do Comité o diretor da area de Gestdo de Recursos e Secretario
qualquer membro indicado pelo Coordenador. O mandato dos membros do Comité coincidira com a
sua funcdo na RAM, n&o cabendo, para o exercicio dessa fungéo, qualquer remuneragéo adicional.
Nao havera qualquer hierarquia entre os membros do Comité. As decisbes do Comité serdo por voto

da maioria de seus membros.

Convocacédo e Periodicidade

As reunides do Comité serdo convocadas por seu Coordenador sempre que necessario, atraves de
e-mail, com pelo menos 2 (dois) dias Uteis de antecedéncia. Independente das formalidades de

convocacao, ordinariamente o Comité se reunira na primeira quinzena de cada més.

Atribuicdes
O Comité tera as seguintes atribuicdes e responsabilidades, além de outras que lhe sejam atribuidas

pelo diretor Presidente da RAM, em ata especifica:

¢ Definir as estratégias micro de alocagéo de recursos, previamente definido de forma macro
pelo Comité Estratégico;
¢ Definir os limites de ganho e de perda para os fundos sob gestdo (SISOR);
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¢ Definir as estratégias de uso de derivativos para fins de protegéo, exposi¢éo ou alavancagem

dos fundos de investimentos sob gestao;

e Definir os sub-segmentos (NTN, LFT, CDB, LCI, etc.) de atuagdo dentro dos segmentos

definidos nos respectivos regulamentos e pelo Comité Estratégico;

+ Definir os limites de VaR, volatilidade, prazo médio ou duration dos fundos de investimentos

em funcao da rentabilidade que se busca para o fundo em determinado periodo;
o  Definir o Limite de Perda Maxima - LPM (orgamento de VaR) para cada fundo sob gestéo;

e Analisar e deliberar sobre as questées referentes ao risco de liquidez conforme apresentado.

8 CONSIDERAGOES GERAIS

A revisgo e avaliagdo dos parametros e premissas estabelecidos neste Manual serdo realizadas com
periodicidade minima anual, sendo registrada em ata do Comité Operacional e de Risco. Na eventualidade
de cenarios de stress ou situacdes mercadoldgicas anormais, sob critério e identificagio da Area de Gestéo,
podera ser convocada extracrdinariamente reunido especifica para debater e identificar eventuais medidas
de correcdo do presente Manual para fins de melhor enquadramento e preservagéo do capital investido nos
diversos veiculos geridos. A Area de Risco e Compliance é completamente segregada da Area de Gest&o, a

fim de mitigar qualquer conflito de interesse que possam influenciar nos resultados das andlises.

No que tange a gestdo de Riscos Operacionais, a RAM possui manual especifico para tal gerenciamento,

documento este disponivel para consulta no site da empresa.

Os relatérios descritos neste Manual devem permanecer a disposicdo dos 6rgaos reguladores pelo prazo de

5(cinco) anos.

Os métodos utilizados pela RAM para gerenciar o0s riscos a que as carteiras de valores mobiliarios sob
gestao/carteiras de valores mobilidrios investidas se encontram sujeitas, ndo constituem garantia contra

eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelas mesmas.
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