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1. Introducéo

A presente Politica de Gestdo de Risco da ARMOR GESTORA DE RECURSOS LTDA.
(respectivamente, “Politica” e “Gestora” ou “ARMOR”) tem por objetivo formalizar a

metodologia, os critérios e os parametros utilizados para gerenciamento dos tipos de
riscos e seus pontos de controle utilizados pela Gestora no ambito de suas atividades.
Neste sentido, esta Politica serve para prover as diretrizes de atua¢do no que diz respeito
a gestao e controle de riscos para a Area de Gestéo e para a Area de Riscos e Controles,
no sentido de monitorar a exposicdo aos fatores de risco inerentes aos investimentos
realizados pelas classes de fundos de investimento sob gestdo da Gestora (“Classes” e
“Fundos”).

A administragdo de risco pela Gestora tem como valor principal a transparéncia e a busca

a conformidade as politicas de investimentos das Classes e a legislacéo vigente.

A presente Politica é aplicavel a todas as pessoas que possuam cargo, funcéo, posigéo,
relac@o societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianga com

a Gestora (“Colaboradores” ou “Colaborador”).

Ademais, nos documentos das Classes deverd sempre constar disposi¢éo esclarecendo
gue o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado para os ativos
investidos pelas Classes, ndo constitui garantia e, portanto, ndo elimina a possibilidade

de perda para os Fundos e para os investidores.

1.1. Base Legal

(i) Resolugao da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n°® 21, de 25 de fevereiro de
2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM 21%);

(ii) Resolugédo CVM n° 50, de 31 de agosto de 2021, conforme alterada (“Resolucédo CVM
50%);

(iii) Resolugao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucéo

CVM 175”) e seus anexos normativos;

(iv) Cddigo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (“Anbima”) de Administragdo e Gestdo de Recursos de Terceiros (“Cédigo de
AGRT");
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(v) Cédigo Anbima de Etica;

(vi) Regras e Procedimentos de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros,
especialmente seu Anexo Complementar Il (“Regras e Procedimentos do Cddigo de
AGRT"); e

(vi) Demais manifestacdes e oficios orientadores dos o6rgdos reguladores e

autorregulados aplicaveis as atividades da Gestora.

1.2. Interpretacdo e Aplicacdo da Politica

Para fins de interpretacdo dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se
expressamente disposto de forma contréria: (a) os termos utilizados nesta Politica terao
o significado atribuido na Resolucdo CVM 175; (b) as referéncias a Fundos abrangem as
Classes e Subclasses, se houver; (c) as referéncias a regulamento abrangem os anexos
e apéndices, se houver, observado o disposto na Resolugdo CVM 175; e (d) as

referéncias as Classes abrangem os Fundos ainda ndo adaptados & Resolu¢cdo CVM 175.

As disposi¢fes da Politica sdo aplicaveis aos Fundos constituidos apés o inicio da
vigéncia da Resolucdo CVM 175 e aos Fundos constituidos previamente a esta data que
ja tenham sido adaptados as regras da referida Resolu¢do. Com relagdo aos Fundos
constituidos antes da entrada em vigor da Resolugdo CVM 175, a Gestora e os Fundos
permanecerdo observando as regras da Instrugdo CVM n° 555, de 17 de dezembro de

2014, conforme alterada (“Instrucdo CVM 555”), e de outras instrugdes aplicaveis as

diferentes categorias de Fundos sob gestdo, especialmente, no que diz respeito as
responsabilidades e atribuicbes da Gestora, enquanto gestora da carteira dos Fundos,
até a data em que tais Fundos estejam adaptados as disposicées da Resolucdo CVM
175.

1.3.  Principios Gerais

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e
responsabilidades em relacdo as Classes, desempenhara suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento das referidas Classes e dentro dos limites
do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informacdes a eles
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma

dispensar a administracéo de seus proprios negocios.
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Sao considerados principios norteadores desta Politica:

() Formalismo: esta Politica representa um processo formal com diretrizes

metodoldgicas definidas para o controle e gerenciamento de riscos;

(i) Abrangéncia: esta Politica abrange todas as Classes, todos os seus Colaboradores,

assim como os seus prestadores de servi¢o, naquilo que lhes for aplicavel;

(iif) Melhores Praticas: o processo e as diretrizes metodolégicas descritos na presente

Politica estdo comprometidos com as melhores praticas do mercado;

(iv) Comprometimento: a Gestora possui o comprometimento em adotar politicas,

praticas e controles internos necessérios ao gerenciamento de riscos;

(v) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Gestora deve assegurar tratamento
equitativo aos cotistas nos casos das Classes sob gestéao;

(vi) Objetividade: as informagbes a serem utilizadas no processo de gerenciamento de

riscos devem ser preferencialmente obtidas de fontes independentes;

(vii) Frequéncia: o gerenciamento de riscos deve ser realizado com frequéncia

adequada aos ativos investidos e aos tipos de Classes; e

(viii) Transparéncia: a presente Politica deve ser registrada na Anbima em sua forma

mais atualizada.

2. Responsabilidade

Comité de Gestdo de Riscos, Compliance e Controles Internos: Colegiado
responsavel e que delibera sobre questdes relevantes acerca da gestao de risco das
atividades da Gestora e desta Politica. Conforme previsto no Regimento Interno de

Comités da Gestora, sua periodicidade é mensal.
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Diretor de Risco: A coordenacéo direta das atividades relacionadas a esta Politica é uma
atribuicdo do diretor de risco da Gestora, conforme indicado em seu Contrato Social, na
gualidade de seu diretor estatutario e diretor responsavel pela gestéo de risco da Gestora

(“Diretor de Risco”).

Coordenacéao e Supervisao: Diretor de Risco.

Area de Riscos e Controles: Colaboradores que atuardo exclusivamente nas atividades

e rotinas de controle de risco, sob supervisao e responsabilidade do Diretor de Risco.

O Organograma completo da Area de Riscos e Controles e Area de Compliance consta

do Anexo | desta Politica, sendo obriga¢cfes desta area relativas a esta Politica:

() realizar anualmente testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos
previstos nesta Politica;

(i) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execucdo das disposi¢Oes desta
Politica;

(iii) atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias
pelos Colaboradores atuantes na area de gestdo de recursos da Gestora (“Area de
Gestdo”) frente a eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles
estabelecidos internamente, conforme periodicidade aqui definida;

(iv) elaborar relatérios de risco e promover a sua divulgacéo, conforme periodicidade e
formatos definidos nesta Politica;

(v) quando aplicavel, acompanhar a marcagdo a mercado realizada pelo administrador
fiduciario das Classes e verificar se o célculo da cota esta de acordo com o manual de
marcacgéo a mercado disponibilizado;

(vi) fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisbes
tomadas no ambito da fiscalizagdo do cumprimento desta Politica;

(vii) revisar o contetdo desta Politica, conforme periodicidade aqui definida;

(viii) realizar testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos definidos nesta
Politica, conforme periodicidade aqui estabelecida;

(ix) proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica, conforme

periodicidade definida para tanto; e
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(x) apresentar ao Comité de Gestdo de Riscos, Compliance e Controles Internos os
parametros atuais de risco das carteiras e recomendar eventuais aprimoramentos e/ou
alteracodes.

Todas as decisfes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de Risco,
devem ser adequadamente formalizadas e deverao ser arquivadas juntamente com todos
0s materiais que documentam tais decisées por um periodo minimo de 5 (cinco) anos e
disponibilizados para consulta, caso solicitado por o6Orgaos reguladores e

autorreguladores.

Os limites de exposi¢éo a riscos descritos na presente Politica séo definidos pelo Comité
de Gestao de Riscos, Compliance e Controles Internos. Nesse sentido, a Area de Gest&o
nao podera ultrapassar os limites pré-definidos quando da efetiva prestacdo de suas
atividades.

Adicionalmente ao disposto acima, o Diretor de Risco devera manifestar-se, anualmente,
no ambito do relatério anual produzido pela Diretora de Compliance, a respeito das
deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores e das medidas planejadas, de acordo
com cronograma especifico, ou efetivamente adotadas para sana-las.

A Gestora € a responsavel pela observancia dos limites de composi¢cdo e concentracéo
de carteira, exposicao ao risco de capital e de concentracdo em fatores de risco, conforme

estabelecidos na Resolugdo CVM 175 e no documento regulatério de cada Classe.

Nesse sentido, a avaliagdo de responsabilidade da Gestora devera levar sempre em
consideracéo os riscos inerentes as aplicagées nos mercados de atuagéo das Classes e

a natureza de obrigagdo de meio de seus servi¢cos de gestao de recursos de terceiros.

3. Reportes ao Administrador Fiduciario e a CVM

A Gestora deverd informar qualquer desenquadramento da Classe ao administrador fiduciario
para que este realize o respectivo reporte & CVM, observando os prazos e o detalhamento
abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A Gestora devera informar imediatamente ao administrador
a identificacdo de um desenquadramento ativo e o administrador deve informar & CVM
caso a carteira de ativos permaneca desenquadrada por 10 (dez) dias Uteis
consecutivos, até o final do dia Util seguinte ao encerramento do prazo, bem como
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informar seu reenquadramento tdo logo verificado. Caso o desenquadramento persista
pelo prazo acima, a Gestora devera encaminhar a CVM um plano de acéo para o
reenquadramento da carteira da Classe, ho mesmo prazo de 10 (dez) dias Uteis
consecutivos, de modo isolado ou conjuntamente ao expediente do administrador.

b. Desengquadramento Passivo: Caso o desenquadramento passivo se prolongue por 15
(quinze) dias Uteis consecutivos, ao final desse prazo a Gestora deve encaminhar a
CVM suas explicacdes para o desenquadramento.

C. Reenquadramento da Classe: A Gestora deve imediatamente informar o
reenquadramento da carteira ao administrador para que este informe a CVM téo logo
ocorrido.

E o administrador fiduciario que enviara tais comunicados, como agente responsavel
operacionalmente pelo envio & CVM, ainda que tenham sido elaborados ou providenciados
pela Gestora, como participante responsavel pela producéo e elaboracdo do documento em
guestao.

4. Monitoramento

Monitoramento Geral: A Area de Riscos e Controles realiza monitoramento diario em
relacéo aos principais riscos relacionados as Classes, conforme descrito nesta Politica.

Ferramentas de Apoio: A Area de Riscos e Controles realiza suas atividades com o
auxilio de planilhas desenvolvidas internamente em Excel e por meio de sistema de

terceiros contratados, sempre sob supervisdo do Diretor de Risco.

Relatério de Risco: A Area de Riscos e Controles, com base no monitoramento realizado
e com o auxilio das ferramentas acima indicadas, elabora relatérios diarios, que refletem
0s enquadramentos constantes aos mandatos das Classes, e sdo encaminhados aos

membros da Area de Gestdo também diariamente.
Caso algum limite objetivo seja extrapolado ou na inobservancia dos procedimentos aqui
definidos ou, ainda, na identificacdo de alguma situagédo de risco ndo abordada nesta

Politica, a Area de Riscos e Controles devera:

(i) notificar imediatamente a Area de Gest&o e solicitar as devidas justificativas a respeito

do desenquadramento ou do risco identificado;
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(i) estabelecer plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento das carteiras das
Classes aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou nesta Politica;

(i) avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles adotados
pela Gestora; e

(iv) em casos excepcionais, que envolvam situacoes relacionadas a fatores sistémicos,
ou eventos especificos de cada ativo, mediante prévia justificativa da Area de Gestéo e

com o aval do Diretor de Risco, os limites poderédo ser revisados.

Caso a Equipe de Gestdo ndo cumpra as determinagfes definidas no plano de acéo
mencionado acima, o Diretor de Risco e a Diretora de Compliance, conforme definido no
Formulario de Referéncia da Gestora, estdo autorizados a ordenar a compra/venda de
posicdes para fins de reenquadramento das carteiras das Classes com 0 objetivo de
garantir o cumprimento do referido plano de acéo.

Sem prejuizo do disposto acima, a Area de Riscos e Controles podera realizar uma
andlise subjetiva da concentracdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante,
deveré sugerir a ado¢do de medidas adicionais para o gerenciamento de risco, podendo
inclusive solicitar a realizagcao de reunido extraordinaria do Comité de Gestéo de Riscos,
Compliance e Controles Internos para tratar do tema e sugerir a adocao de plano de acdo
para mitigacéo do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverdo ser apontados no relatério anual de risco e
compliance da Gestora, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos

administradores da Gestora.

5. Riscos

Face ao perfil dos investimentos alvo da Gestora, 0 processo de avaliacdo e

gerenciamento de riscos permeia todo o processo de decisédo de investimento.
Tal processo deve seguir determinados parametros em razdo de se estar trabalhando

com ativos que apresentem média e alta liquidez (mercado das classes de fundos de

investimento financeiro).
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s

Adicionalmente, a Gestora é cogestora de uma classe de fundo de investimento
imobilidrio, sendo responsavel pela gestdo de estratégia para o caixa disponivel da

referida classe, se houver, de forma que utilizard os mesmos controles dispostos abaixo.

5.1. Risco de Mercado

A ARMOR utiliza-se de sistemas terceirizados fornecidos por empresa de risco de
reputagéo reconhecida. O monitoramento de risco de mercado utiliza dados histoéricos,
estatisticos e econométricos para prever 0 comportamento da economia e,
consequentemente, 0s possiveis cenarios que eventualmente afetem os ativos de uma

carteira de investimentos.

O limite de risco de mercado de cada Classe sera estimado e monitorado pelo VaR
(Value at Risk) e pelo Stress Test. Também sao utilizados limites complementares,
definidos pelo Comité de Gestdo de Riscos, Compliance e Controles Internos, que visam

capturar outras dimensofes de risco dos ativos sob gestao.

Ambos 0s métodos sao utilizados para se assegurar que o risco da Classe esta em linha
com as politicas definidas pela Area de Gestdo. O monitoramento sera feito continua e
ininterruptamente pelo gestor responsavel e diariamente pelo Diretor de Risco, por

intermédio de sistema integrado onde as posi¢des sdo aprecadas e analisadas.

Os relatérios de risco de cada Classe conterdo andlises sobre o risco da carteira, por
categoria de ativo, por ativo individual e por contraparte. Essas andlises serao baseadas
no histérico da carteira, nos mapas de liquidez e de concentracdo por ativo e
contrapartes, bem como nas estimativas provenientes do VaR Paramétrico e de testes
de stress. Esses documentos estardo disponiveis diariamente, sendo encaminhados em
base diaria aos gestores da ARMOR, bem como para outros integrantes indicados
formalmente pelo Diretor de Risco ou pela Diretora de Compliance.

A Area de Riscos e Controles é responsavel pela aderéncia da ARMOR aos normativos

vigentes aplicaveis, bem como pelo cumprimento dos limites de acordo com os contratos

e documentos regulatorios das Classes.
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A ARMOR utiliza metodologia quantitativa que se baseia na analise de cenérios
(incluindo um cenério de stress), que consiste no calculo de Stress Test, de acordo com
0s cenarios estabelecidos. Essa andlise visa determinar o potencial de drawdown a que
cada Classe estaria sujeita em uma eventual situacao fortemente adversa de mercado.
A andlise quantitativa também avalia o impacto de grandes movimentos nos principais
fatores de risco (e.g., cambio, juros, inflagcdo e crescimento do PIB) sobre os negécios

das empresas investidas pelas Classes geridas e consequentemente sobre o portfélio.

| - VaR — Value at Risk

O conceito de VaR é muito disseminado nos principais centros financeiros mundiais e
permite que o risco de mercado possa ser representado por um Unico valor monetério,
indicando a perda méaxima esperada com um certo nivel de confianca e para um

determinado horizonte de investimento.

O VaR pode ser obtido de duas formas, a partir de distribuicdes de probabilidades. Na
primeira forma € considerada a distribuicdo empirica real e na segunda pela aproximagéao
da distribuicédo a curva normal, sendo neste caso em funcao do desvio-padréo. O VaR é,
portanto, a perda maxima esperada (ou pior perda) em determinado periodo com um

dado intervalo de confianga.

Para o calculo do VaR torna-se inicialmente necessaria a definicdo de dois parametros
guantitativos: a extensdo do periodo e o intervalo de confianga, os quais sdo um tanto
arbitrarios, podendo variar, normalmente, entre 95% (noventa e cinco por cento) e 99%

(noventa e nove por cento), dependendo do perfil do investidor em relacdo a risco.

A Gestora realizard, no minimo anualmente, testes de aderéncia do modelo de VaR
(backtesting) para checar a eficacia e a efetividade da metodologia, por meio da
comparacéao dos resultados efetivo e hipotético com o VaR calculado pelo modelo interno

de risco de mercado.
Este tipo de teste de aderéncia, através do histérico de informaces, analisa a perda

maéaxima esperada, que foi encontrada nas condi¢fes financeiras do passado, ndo sendo

possivel prever como a estratégia ira se comportar no futuro. Portanto, para o modelo de
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VaR ser validado é preciso comparar as perdas e ganhos realizados das carteiras com a
perda maxima projetada pela metodologia de VaR, podendo ser analisada a eficiéncia e

a aderéncia do modelo ou a necessidade da sua reavaliacao.

Para as atuais Classes sob gestdo da ARMOR, os limites estabelecidos séo:

e Armor Axe: limite de VaR diario (janela de 24 meses, 95% de confianca
monocaudal, EWMA com lambda de 0,94) de 2,0%;

e Armor Sword: limite de VaR diario (janela de 24 meses, 95% de confianca
monocaudal, EWMA com lambda de 0,94) de 1,25%;

e Armor Previdéncia: limite de VaR diario (janela de 24 meses, 95% de confianca
monocaudal, EWMA com lambda de 0,94) de 1,25%;

Il. Stress Test

O Stress Test estima os impactos financeiros decorrentes de cenarios de mercado com
variagbes de precgos e taxas acentuadas. Como o calculo de VaR captura apenas as
variagdes nos retornos em periodos normais, o Stress Test € uma ferramenta importante
para complementar o processo de gerenciamento de risco, principalmente em situagfes
de grandes oscilagées de mercado nas quais a volatilidade historica ndo considera essa

futura oscilagéo.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

Cenéarios Historicos: teste de stress que utiliza taxas e precos referentes a situacdes

de stress ocorridas no passado.
Cenarios Probabilisticos: método que impde choques nas taxas e nos precos dos
ativos levando em consideracao um fator probabilistico do intervalo de confianca superior

ao usual e sua respectiva volatilidade.

Cenarios Hipotéticos: teste que aplica cenarios especificos que podem ser definidos

pela Area de Gestao.
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O calculo consiste na marcacao a mercado do portfolio com base nos cenarios de stress.
O impacto no patrimdnio liquido é mensurado através da diferenca entre o valor atual da

carteira e o valor calculado em cenario de stress.

5.1.1. Investimento no Exterior

Face ao perfil de investimentos das Classes sob gestdo da Gestora, as quais é permitido
realizar alocacéo em ativos financeiros negociados no exterior, incluindo em fundos e

outros veiculos constituidos no exterior (“Veiculos Offshore”), a Gestora mantém

controles de risco a fim de assegurar-se de que as estratégias a serem implementadas
no exterior estejam de acordo com o objetivo, politica de investimento e niveis de risco
das respectivas Classes investidoras, conforme exigido pela regulamentacdo e

autorregulamentagéo em vigor.

Desse modo, em linha com as regras de autorregulacdo da Anbima, e sem prejuizo de
outras medidas de verificagdo do atendimento por tais veiculos e ativos no exterior as
regras inerentes ao investimento em ativos no exterior editadas pela CVM, as decistes
da Gestora quando da sele¢do e alocacdo em tais ativos e/ou Veiculos Offshore no
exterior serdo tomadas mediante uma analise prévia do atendimento as seguintes

condicoes:

(i) Adog&o, no que couber, da mesma diligéncia e padréo utilizados quando da
aquisicao de ativos financeiros domeésticos, assim como a mesma avaliagédo e
selecdo realizada para gestores de recursos quando da alocagdo em fundos
locais;

(i)  Verificacdo e guarda de evidéncias de que os Veiculos Offshore possuem
administrador, gestor, custodiante ou prestadores de servigos que desempenhem
funcdes equivalentes capacitados, experientes, de boa reputagéo e devidamente
autorizados a exercer suas fungdes por autoridade local reconhecida, bem como
de que tais prestadores de servico possuem estrutura operacional, sistemas,
equipe, politica de controle de riscos e limites de alavancagem adequados as

estratégias e compativeis com a politica de investimento da Classe;
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(i) Assegurar que os Veiculos Offshore investidos possuam custodiante
supervisionado por supervisor local;

(iv) Assegurar que os Veiculos Offshore tém as suas demonstracdes financeiras
auditadas por empresa de auditoria independente;

(v) Estabelecimento e manutencéo de um fluxo seguro e de boa comunicacdo com o
gestor de recursos dos Veiculos Offshore, assim como o acesso as informacgdes
necessarias para sua analise e acompanhamento; e

(vi) Assegurar que os Veiculos Offshore sejam regulados e supervisionados por
supervisor local e possuam politica de controle de riscos e limites de exposi¢céo
ao risco de capital compativeis com a politica de investimento da Classe, quando
expressamente exigido pela regulagdo em vigor; e

(vii) Assegurar que o valor da cota dos Veiculos Offshore seja calculado em
periodicidade compativel com a liquidez oferecida aos cotistas da Classe, nos

termos de seu Anexo.

A Gestora esta dispensada de observar o disposto nos incisos (ii), (iv) e (v) acima desde
gue os prestadores de servico no exterior sejam instituicdes integrantes de seu grupo
econdmico e estejam autorizados, por supervisor local, a prestar as atividades e exercer

as fungdes para as quais foram contratadas.

Ainda, as regras aqui estabelecidas para investimentos no exterior ndo se aplicam a
Classes destinadas exclusivamente a investidores profissionais, nos termos da regulagéo

em vigor, exceto os incisos (i) e (iv) acima.

A Gestora deve verificar e evidenciar, previamente a sele¢cdo e alocagdo nos ativos
financeiros no exterior que ndo sejam registrados em sistema de registro ou objeto de
deposito centralizado, se esses ativos estdo custodiados ou escriturados por instituicdo
devidamente autorizada a funcionar em seus paises de origem e supervisionados por
autoridade local reconhecida, devendo a Gestora monitorar a permanéncia do
atendimento dos Veiculos Offshore a tais requisitos durante todo o tempo em que as

Classes realizarem investimentos em tais ativos.

Caso a Gestora venha a ter influéncia direta ou indireta nas decisfes de investimento

dos ativos financeiros no exterior ela devera, caso aplicavel, quando da aquisi¢cdo desses
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ativos: (a) comunicar formalmente ao administrador fiduciério das classes no Brasil essa
condicdo e prestar todas as informac¢des necessérias no prazo e na forma entre eles
pactuados; e (b) detalhar os ativos integrantes das carteiras dos fundos investidos no
demonstrativo mensal de composicdo e diversificacdo da carteira, na mesma
periodicidade e em conjunto com a divulgacao das posi¢cdes mantidas pelas respectivas

carteiras em ativos financeiros negociados no Brasil.

Relativamente ao investimento em derivativos no exterior pelas Classes sob gestéo, a
Gestora devera observar 0os eventuais requisitos de registro, escrituragdo ou custddia
dos ativos investidos, seu ambiente de negociacdo ou, ainda, as caracteristicas da
contraparte das operagdes, conforme o caso e nos termos da regulamentagédo em vigor,
bem como os controles de limites de exposi¢édo ao risco de capital, conforme detalhado
abaixo.

5.2.  Risco de Liquidez

Risco de Liquidez significa a possibilidade de as Classe ndo serem capazes de honrar
eficientemente suas obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive
as decorrentes de vinculagdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem
incorrer em perdas significativas, bem como a possibilidade da Classe n&o conseguir
negociar a pre¢co de mercado uma posi¢éo, devido ao seu tamanho elevado em relagéo

ao volume normalmente transacionado ou em razédo de alguma descontinuidade.

Neste sentido, a gestéo de risco de liquidez tem por objetivo estabelecer indicadores que
busquem assegurar a compatibilidade entre a demanda e a oferta por liquidez estimada
das Classes geridas.

A gestdo de risco de liquidez sera realizada diariamente, considerando o amplo
atendimento as regras de resgate e as demais obrigacbes das Classes, conforme

dispostas nos respectivos documentos regulatérios destas.
A revisdo das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez deve sempre

considerar a evolugéo das circunstancias de liquidez e de volatilidade dos mercados, em

func&o de mudancas da conjuntura econémica, da crescente sofisticagéo e diversificacao
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dos ativos, de forma a garantir que esses métodos reflitam adequadamente a realidade
de mercado.

A Gestora dispbe de uma Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez, conforme
regulamentacdo e autorregulacdo aplicavel, aplicAvel para as Classes liquidas
constituidas sob a forma de condominio aberto, fazendo tal documento parte da estrutura
de controle de riscos da Gestora. Para mais informacfes, favor consultar a politica

disponivel no website da Gestora: www.armorcapital.com.br.

5.2.1. Principios Gerais

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relacdo as Classes, desempenhard suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento dos referidas Classes e dentro dos limites
do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informacgdes a eles
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente

costuma dispensar a administracéo de seus proprios negocios.

5.2.2. Situacoes Especiais de lliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situacdes especiais de iliquidez, relacionadas
a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A Gestora, nestas situagoes,
manterd uma maior participagdo do patrimonio liquido de cada Classe em ativos de maior
liquidez e realizara, com a periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento da

liquidez de cada ativo.

5.2.3. Empréstimos

Exclusivamente para as Classes restritas, destinadas a investidores profissionais ou
gualificados, e desde que previsto no respectivo anexo da Classe, a Gestora podera
contrair empréstimos em nome da Classe para fazer frente ao inadimplemento de cotistas
gue deixem de integralizar as cotas subscritas, observado que o valor do empréstimo
esta limitado ao valor necessario para assegurar o cumprimento de compromisso de

investimento previamente assumido pela Classe ou para garantir a continuidade de suas
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operacoes.

N&o é a tomada de empréstimos com empresas do grupo econémico do administrador

ou da Gestora.

Na tomada de empréstimos, a Gestora devera considerar 0s seguintes aspectos:

Avaliagéo das taxas de juros aplicaveis;

b. Avaliagédo do Custo Efetivo Total do empréstimo;

C. Estabelecimento de um cronograma de pagamento do empréstimo que nao
podera ultrapassar o prazo de duragéo do Fundo; e

d. Nao sera permitida a tomada de empréstimo com instituicbes que pertencam aos
Segmentos Prudenciais S4 ou S5, conforme regulacdo prudencial do Banco
Central do Brasil - BACEN.

5.2.4. Risco de Patriménio Liguido Negativo

Nos termos da Resolucdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitagc&o
de responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada ao

montante de capital subscrito em cotas da Classe (“Responsabilidade Limitada”) ou nao

contar com limites, hip6tese em que a Classe esta sujeita ao risco de patrimonio liquido
negativo, e em que 0s cotistas deverdo aportar recursos adicionais para reverter o

prejuizo da Classe (“Responsabilidade llimitada”).

Desde que previsto nos respectivos documentos regulatorios, uma determinada Classe
sob gestdo da Gestora que conte com limitacao de responsabilidade podera investir em
cotas de outra classe que esteja em regime de responsabilidade ilimitada. Neste caso, a
Gestora deverd manter controles de riscos adequados e monitorar o investimento de
modo a nédo incorrer em situa¢des de patrimonio liquido negativo da Classe em funcéo
de um investimento relevante em classes de responsabilidade ilimitada. Dentre as
ferramentas de controle do risco, a Gestora podera estabelecer limites de concentragéo

de investimento em classes com responsabilidade ilimitada.
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Caso se verifiqgue uma situacao de patriménio liquido negativo nas Classes no regime de

Responsabilidade Limitada, tais Classes estardo sujeitas ao regime de insolvéncia

previsto no Cadigo Civil, cabendo & Gestora, nesta hip6tese, tomar as medidas previstas

na regulamentacéao aplicavel, incluindo, a elaboracdo, em conjunto com o administrador,

do Plano de Resolucdo do Patriménio Liquido Negativo (“Plano”). O Plano devera ser

elaborado previamente a convocacdo da assembleia geral de cotistas, e devera conter,

no minimo, as seguintes disposicdes:

0] Andlise das causas e circunstancias que resultaram no patrimdnio liquido
negativo;

(i) Balancete; e

(iii) Proposta de resolucdo para o patriménio liquido negativo, que, a critério da
Gestora e do administrador, pode contemplar as possibilidades previstas na
regulamentacgéo, incluindo, mas nao se limitando a possibilidade de tomada de

empréstimo pela Classe, exclusivamente para cobrir o patrimonio liquido negativo.

A Gestora comparecera a assembleia geral de cotistas que deliberar acerca do Plano, na
gualidade de responsavel pela gestdo da carteira de ativos, a fim de apresentar

esclarecimentos sobre o Plano.

5.3. Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte € a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao
nao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacbes
financeiras nos termos pactuados ou a desvalorizacdo do contrato de crédito, por conta
da deterioracdo na classificacdo do risco do tomador, da reducdo de ganhos ou

remuneracgdes, de vantagens concedidas na renegociacao ou de custos de recuperacao.

Nos termos do Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN e das Regras e Procedimentos do
Cddigo do Codigo de AGRT, a aquisicdo de titulos privados demanda tanto o
conhecimento especifico por parte dos gestores de recursos quanto a necessidade de
adocao de procedimentos proprios para 0 gerenciamento dos riscos incorridos pelas

carteiras por aqueles geridas.
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O risco de cada contraparte é controlado com base nos critérios de concentracao, tipo de
exposicao, representatividade do ativo na carteira da Classe.

A ARMOR somente adquirira ativos de crédito privado compativeis com a politica de
investimento da respectiva Classe e, consequentemente, com a regulamentacdo em

vigor.

Adicionalmente, a ARMOR podera estabelecer limites de crédito mais restritivos do que
0s constantes na politica de investimento de cada Classe no ambito dos comités internos
da ARMOR, os quais deverao ter validade predeterminada e contar com possibilidade de
revisdo antecipada em fungdo do comportamento do tomador do crédito ou outros
eventos que possam impactar na decisdo de investimento inicial. Para a definicdo dos
limites mencionados acima, deverdo ser consideradas ndo somente as condigbes
normais do emissor e do mercado, mas também as condi¢des estressadas com base em
cenarios de probabilidades e experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das respectivas

garantias, caso existam.

Além disso, a autorizacdo de determinada operagéo pelos comités internos da ARMOR
nao deve ser vista como autorizacdo automatica para operagdes subsequentes de um

mesmo emissor/devedor.

Com relagdo a aquisicdo, monitoramento e controle de crédito privados, a ARMOR
observara as disposi¢fes da sua Politica de Aquisicdo, Monitoramento e Controle de

Crédito Privado.

5.4. Riscos de Concentragao

O Risco de Concentracdo se traduz como o risco de perdas em decorréncia da néo
diversificacdo dos investimentos realizados pelas carteiras das Classes, ou seja, a
concentracdo em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou

setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o risco de concentracdo na carteira das Classes, a Area de
Riscos e Controle produz relatérios mensais tomando por base os parametros
estabelecidos pelo Comité de Gestdo de Riscos, Compliance e Controles Internos,

conforme acima exposto.
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A Gestora evita a concentracdo excessiva, podendo o Comité de Gestdo de Riscos,
Compliance e Controles Internos estabelecer limites maximos de investimento em 1 (um)

Unico ativo, considerando seu valor de mercado, ou determinado setor do mercado.

N&o obstante, vale destacar que algumas carteiras das Classes podem ter estratégia
especifica de concentracdo em poucos ativos ou emissores, nao se aplicando o disposto

no paragrafo acima.

5.5. Risco de Capital

O risco de capital se relaciona a exposi¢ao da Classe ao risco de seu patriménio liquido
ficar negativo em decorréncia de aplicagcdes de sua carteira de ativos. Nesse sentido, as
Classes geridas pela Gestora, de acordo com seu tipo, deverdo observar determinados
limites maximos de utilizagdo de margem de garantia, requerida ou potencial, em
operacoes de sua carteira (“Margem Bruta”), no mercado local e no exterior, conforme

disposto na Resolugédo CVM 175.

Os limites de utilizagdo de Margem Bruta para controle do risco de capital previstos na
Resolucdo CVM 175 néo se aplicam as Classes destinadas a investidores profissionais

ou Classes que adotem a estratégia long and short.

A Gestora realizara o0 monitoramento do risco de capital da carteira das Classes através
do acompanhamento diario de utilizacdo de Margem Bruta de cada classe, por meio de

sistemas de terceiros contratados e sistemas proprietarios.

O calculo de margem potencial deve se basear em modelo de célculo de garantia do
administrador fiduciario, consistente e passivel de verificacdo, e ndo pode ser
compensado com as margens das operacdes que contem com cobertura ou margem de
garantia. Nesse sentido, a Gestora devera assegurar seu acesso ao modelo de calculo
de garantia utilizado pelo administrador, de forma a implementar os controles aqui

previstos.
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5.5.1. Risco de Capital e Ativos Financeiros no Exterior

Caso as Classes realizem aplicagdes em Veiculo Offshore, a Gestora devera observar os
seguintes requisitos adicionais relativos a exposi¢éo ao Risco de Capital:

a. Caso a Gestora detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes de

investimento do Veiculo Offshore: A exposi¢do da carteira da Classe investidora

deve ser consolidada com a do Veiculo Offshore, considerando o valor das
margens exigidas em opera¢fes com garantia somada a margem potencial de
operacbes de derivativos sem garantia, observado que o célculo da margem
potencial de operagbes de derivativos sem garantia deve ser realizado pelo
administrador, e ndo pode ser compensado com as margens das operacdes com

garantia.

b. Caso a Gestora ndo detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes de

investimento do Veiculo Offshore: O célculo da exposicdo da carteira deve

considerar a exposicdo maxima possivel, de acordo com as caracteristicas do

Veiculo Offshore.

5.6. Riscos relacionados a atividade da ARMOR

5.6.1. Risco Operacional

O risco operacional ocorre pela falta de consisténcia e adequagédo dos sistemas de
informacéo, de processamento e de operacdes ou por falhas nos controles internos. Esse
risco advém também de fragilidades nos processos, que podem ser gerados pela falta de
regulamentacdo interna e/ou pela auséncia de documentacdo sobre politicas e
procedimentos. Essas situacdes podem conduzir a eventuais erros no exercicio das

atividades e resultar em perdas inesperadas.

O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de validacdo dos
diferentes sistemas/planilhas em funcionamento na ARMOR, tais como, programas
computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros. As atividades de controle
operacional consistem no controle e boletagem das operacgdes, calculo paralelo de cotas
dos Fundos sob sua gestéo, efetivacdo das liquidacdes financeiras das operacdes e

controle e manutencéo das posicoes individuais de cada investidor.
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A ARMOR conta também com Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que
define os procedimentos a serem seguidos, no caso de contingéncia, de modo a impedir
a descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram estipulados estratégias e
planos de acdo com o intuito de garantir que os servicos essenciais da ARMOR sejam

devidamente identificados e preservados no caso de um imprevisto ou um desastre.

A Gestora realiza, periodicamente, treinamentos, revisdo de processos, manuais
operacionais e rotinas além de simula¢des do Plano de Contingéncia e Continuidade de

Negécios, de modo a manter toda a equipe preparada para eventos reais.

5.6.2. Riscos inerentes a novos produtos, modificacdes relevantes em produtos
existentes e mudancas significativas nos processos, operacdes e modelo de
neqocio da Gestora

Para classificacdo de riscos de novos produtos de investimento, a Area de Riscos e
Controles, considerara os seguintes aspectos: (i) os riscos associados as Classes e seus
ativos subjacentes; (i) o perfil das Classes e dos prestadores de servicos a eles
associados; (iii) a existéncia ou ndo de garantias nas operac¢des realizadas pelas Classes;

e (iv) os prazos de caréncia para resgate nas Classes, conforme aplicavel.

Esses mesmos parametros devem ser considerados em caso de modificacdes relevantes
nos produtos de investimento existentes e/ou mudancas significativas nos processos,
operagOes, sistemas e modelo de negdcio da Gestora. Maiores detalhes sobre os
processos e controles adotados para assegurar a identificagcdo prévia dos riscos acima

mencionados constam na Politica de PLDFTP da Gestora.

5.6.3. Risco Legal

O risco legal decorre do potencial questionamento juridico da execucdo dos contratos,
processos judiciais ou sentengas contrérias ou adversas aquelas esperadas pela Gestora
e gue possam causar perdas ou perturbagdes significativas que afetem negativamente

0S processos operacionais e/ou a organizagdo da ARMOR.
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A ARMOR conta com assessoria juridica terceirizada e especializada para mitigar o risco
legal na execucao de suas operacdes e contratos.

5.6.4. Risco de Imagem

O risco de imagem decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagéo a
pratica da condugdo dos negoécios da ARMOR, gerando declinio na base de clientes,
litigio ou diminuigdo da receita.

A ARMOR vislumbra nos meios de comunica¢cdo um canal relevante de informacao para
os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicita¢cdes, sempre
gue for possivel e ndo houver obstaculos legais ou estratégicos. Nessas eventualidades,
os jornalistas serdo devidamente informados. Para mitigar o risco de imagem, a
comunicagdo com 0s meios de comunicagdo sera supervisionada pela Diretora de

Compliance, que podera delegar essa fungdo sempre que considerar adequado.

5.6.5. Risco Sistémico

O risco sistémico decorre de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicbes que
provoquem danos substanciais a outras instituigbes, ou uma ruptura na conducgéo

operacional de normalidade do sistema financeiro em geral.

5.6.6. Controle de Operacdes, Alocacdes, Corretagem e Aluguel

Diariamente, apds o fechamento do mercado, a Area de Operacées, sob a supervisdo da
Area de Riscos e Controles, confere todas as operacées e posicdes das carteiras com as
corretoras e administradores. No caso de alguma operacdo ocorrer para mais de uma
Classe, a alocacdo de cada operacdo entre eles sera feita observando a Politica de
Rateio e Divisdo de Ordens da ARMOR.

Os gastos com corretagem de cada carteira séo calculados diariamente e divulgados em

relatério interno. As posicdes de aluguel de cada carteira e o controle de devolu¢des sao

acompanhados e divulgados periodicamente em relatorio interno.
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6. Vigéncia e Atualizagao

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em consideracao:

(i) mudancas regulatérias;

(ii) eventuais deficiéncias encontradas;

(iif) modificagbes relevantes nas Classes; e

(iv) mudancas significativas em processos, sistemas, operag¢des e modelo de negdcio da
ARMOR.

Esta Politica podera ser também revista a qualquer momento, sempre que o Diretor de
Risco e/ou a Diretora de Compliance entenderem relevante.

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

e aprimorar controles e processos internos.

Anualmente, o Diretor de Risco deve realizar testes de aderéncia/eficacia da métrica de

risco de mercado aqui previstos ou por ele definidos.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discussao entre os 6rgaos de
administracdo da ARMOR e eventuais sugestdes deverdo constar no relatério anual de

Riscos e Compliance, apresentado até o ultimo dia de abril aos érgdos de administragéo

da ARMOR.

Data Verséo Responsavel

Junho 2019 12 Diretor de Risco, Compliance e PLD

Agosto 2020 22 Diretor de Risco, Compliance e PLD

Janeiro 2022 32 Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Fevereiro 2022 43 Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Janeiro 2023 5a Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Julho 2023 62 Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Maio 2024 72 Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Junho 2024 82 Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Julho 2024 94 Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Setembro 2024 102 Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD
Fevereiro 2025 112 e atual Diretor de Risco e Diretora de Compliance e PLD

*k*k
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7. Anexo | - Organograma

Comité de Gestao de Riscos,
Compliance e Controles Internos

i W

Diretor de Diretora de
Riscos Compliance

Analista de Risco Analista de Compliance
Analista de operations '
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