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I- POLITICA de GERENCIAMENTO de RISCO de MERCADO

1- Introdugdo.

O presente documento define a estrutura de gerenciamento de risco de mercado
para BRAX Investimentos, com énfase em seus procedimentos, seus relatdrios e
publico de recebimento.

2- Definicao de Risco de Mercado.

O risco de mercado, por definicdo, trata da possibilidade de perda que um portfélio
pode sofrer em funcao da oscilagao de taxas, descasamentos de prazos, moedas e
indexadores das carteiras ativa e passiva detidas pelas empresas.

O controle do risco de mercado é acompanhado diariamente pela Diretoria da BRAX
Investimentos através do recebimento de relatérios e em reunides efetuadas
semanalmente junto aos membros da area de gestdao da BRAX Investimentos .

A carteira de negociacdo, trading, consiste em todas as operagdes com instrumentos
financeiros e mercadorias, inclusive derivativos, detidas com intencdo de negociacao
ou destinadas a hedge de outros elementos da carteira de negocia¢ao, que nao
estejam sujeitas a limita¢do de sua negociabilidade.

Sado classificadas na carteira banking: a) opera¢des com titulos e valores mobilidrios
privados mantidos até o vencimento ou com liquidez insuficiente e irregular, ou
mesmo sem liquidez, o que inviabiliza a respectiva marcacdo a mercado; b) titulos e
valores mobilidrios considerados mantidos até o vencimento e/ou vinculados como
garantias as BOLSAS e BACEN e , as operagdes de captagao via CDBs, CDIs com
contraparte de clientes corporate, institucionais, pessoas fisicas e instituicdes
financeiras. Por conseguinte, fora estes casos de excepcionalidade, tudo deve ser
marcado a precos de mercado e entendendo que para fundos de investimentos, so
pode ser considerado como banking para fundos exclusivos e com declaracdo estrita
de seu cotista.



Semanalmente é efetuada reunido entre membros da BRAX Investimentos e sua
area de risco para discutir os seguintes assuntos:

a- Acompanhamento das estratégias da atuacdo da BRAX Investimentos (relacdo
risco/retorno);

b- O cendrio politico-econ6mico nacional e internacional;

c- Investimentos em titulos publicos federais, privados, nacionais e internacionais;

d- Acompanhamento dos limites de V@R (Value at Risk) dos fundos;

e- Riscos de descasamento de ativos, passivos e moedas.

Principais Ferramentas e Medidas Usadas para o Gerenciamento de Riscos

Todas as operagdes classificadas na Carteira de Negociacdo (e em fundos sua carteira de
ativos, a ndo ser na excec¢do dos exclusivos) sdo objeto do Gerenciamento e Controle de
Riscos. As operagdes sao mapeadas de forma a refletir adequadamente os fatores de
riscos envolvidos em cada uma destas operacgdes. Para fins de controle estes fatores sao:
risco de taxa pré-fixada, risco cambial, riscos de indices de precos, divida externa (curva
de juros externas) e renda varidvel. Sdo demonstradas as exposicoes em cada um dos
fatores de risco e o respectivo V@R das posicées além da exposicao total e V@R do
portfélio onde se considera a correlagdo entre as posi¢des e riscos incorridos.

e V@R é uma medida estatistica que estima a perda potencial maxima do valor da
carteira de cada fundo em condi¢cbes normais de mercado, considerando
horizonte de tempo de um dia e intervalo de confianca de 95%. Esta é a principal
medida de risco acompanhada pela BRAX Investimentos.

e Stress Test determina os efeitos de condi¢des extremas de mercado no valor do
portfdlio dos fundos. Essa métrica é importante pois é utilizada para analisar
eventos extremos que recaem fora das condi¢gdes normais de mercado supostas
pela metodologia do modelo V@R. O cenario de stress utilizado é principalmente
o da B3 (BM&FBOVESPA), que é alimentado diariamente pela atualizacdao do
sistema da Linus Galena.

A utilizagdo destas métricas suscita a estipulacdo de Limites Aprovados pelo Comité
Executivo e o monitoramento didrio das posi¢cdes e consequentemente das exposicoes
geradas.

3- Responsabilidades e Estrutura Organizacional

Comité de Crédito e Riscos define o grau de tolerancia a riscos que a BRAX
Investimentos e os fundos sob sua gestdo, em particular, estardo dispostos a assumir
dada sua exposicao aos diversos fatores de risco e tomando por base o benchmark dos
fundos e o comportamento de toda industria. No caso de extrapolacdo dos limites deve
ainda autorizar as agdes a serem implementadas para a correcdo tempestiva de tais
desvios e revisar no minimo anualmente tanto os limites em curso quanto a Politica de



Gerenciamento de Risco de Mercado. Para se obter a aprovacdo deste Comité é
necessaria a aprovagdo por maioria simples por seus membros.

Area de Risco , que responde a Compliance, tem como responsabilidade:

Estabelecer a Politica de Gerenciamento de Risco de Mercado e revisa-la
sistematicamente registrando as alteracdes que eventualmente possam ocorrer;

. Avaliar, monitorar e controlar os riscos dos fundos sob gestdao da BRAX Investimentos;

. Calcular a exposicao de forma segregada por fator de risco usando como base o célculo
de V@R paramétrico e analise de sensibilidade.

. Definir o cenario de stress a ser utilizado para calculo das exposi¢des individuais e
consolidado, além do cendrio de stress para fins de teste de risco de liquidez.

Pesquisar, desenvolver, testar e implementar metodologias, sistemas e modelos de
gerenciamento de risco de mercado.

. No caso de extrapolacbes de limites pré-estabelecidos levar ao conhecimento de
Compliance e para a Diretoria de Investimentos para que se defina acbes a serem
adotadas.

. Reavaliar anualmente o sistema de gerenciamento de risco de mercado.

. Analisar quaisquer ocorréncias ndao previstas nesta politica e adotar as medidas
necessarias.

Realizar backtesting de modelos adotados para mensuracao de riscos de mercado.

Efetuar estudos de impacto, simulagdes que venham a auxiliar na gestao estratégica dos
portfdlios dos fundos.

Analisar e acompanhar a evolucdo dos mercados, envolvendo operacgdes, cotacdes e
liquidez dos ativos, incluindo métodos de aprecamento e avaliacdo de operacdes
estruturadas e dos derivativos, além de sistemas de calculo de volatilidades e
correlagdes entre os diversos fatores de risco.

. Preparar todos os relatdrios para fins de acompanhamento do gerenciamento do risco
de mercado.

Compliance identifica as atividades e riscos operacionais e cadastra-os no sistema de
controles internos. As atividades e controles dos responsdveis pelo gerenciamento de
risco de mercado sdao cadastrados no sistema de controles internos e através deste é
feito o monitoramento da efetivacdo das tarefas e controles previamente agendados.



Auditoria verifica o cumprimento da politica, dos procedimentos e o funcionamento do
sistema de gerenciamento do risco de mercado ao menos uma vez por ano.

4- Responsabilidades no Gerenciamento dos Riscos de Mercado

A Diretoria de Compliance tem entre suas atribui¢cdes cuidar da area de risco, que
viabiliza a politica de gerenciamento de riscos de mercado.

As estratégias de riscos, entre elas risco de mercado, sdo discutidas periodicamente pelo
Comité Executivo em suas reunides, que ocorrem no minimo duas vezes ao ano.

5- Sistema de Gerenciamento de Risco de Mercado

A exposicao de cada fundo é calculada e sdo produzidos relatérios didrios de risco
executados pela drea de risco.

O sistema utiliza como fonte de informacgdes sites provedores oficiais de mercado: B3
(BM&F BOVESPA,CETIP), ANBIMA, BACEN. Tais informacdes sdo alimentadas
automaticamente através de interfaces de controles de posi¢ao e estoque.

Na consecucdo dos relatdrios sdo consideradas todas as operacdes com instrumentos
financeiros e mercadorias, inclusive derivativos, detidas com intencdo de negociacdo ou
destinadas a hedge de outros elementos da carteira de negociagao.

6- Documentagao Suporte do Gerenciamento de Risco de Mercado
A documentacdo suporte para este gerenciamento de risco é composta de:

. Politica de Gerenciamento de Risco de Mercado;

.Testes com periodicidade minima anual de avaliacdo dos sistemas de
gerenciamento de riscos operacionais;

.Realizacdo de simulacdes de condicdes extremas de mercado;

.Anualmente é emitido relatério em que é descrita a estrutura de gerenciamento
de risco de mercado.

7- Capacitagao da Equipe de Andlise de Risco de Mercado

A equipe deve estar tecnicamente qualificada para identificar, avaliar, monitorar
controlar e sugerir agbes para mitigar os riscos de mercado dos fundos sob gestdo
da BRAX Investimentos.

8-Interacao com Gerenciamento de Riscos Operacionais e Compliance



Compliance é responsavel pela divulgagao das politicas e manuais de procedimentos da
BRAX Investimentos. A identificacdao de eventuais riscos nos procedimentos é feita pela
estrutura da area de risco.

- POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE CREDITO

Esta politica constitui-se de um conjunto de principios, procedimentos e ferramentas
que permitem a gerenciamento do risco de crédito pela BRAX Investimentos, para fins
de alocagdo em fundos de investimentos, quando for necessario e/ou apropriado.

Os procedimentos de monitoramento, documentagao e escala¢ao descritos abaixo sao
utilizados para garantir que a gestao dos fundos de investimentos esteja ciente do risco
de crédito e possa determinar um plano de a¢do eficaz, caso a exposicao a crédito
alcance niveis superiores as metas estratégicas e de acordo com as politicas de
investimentos dos fundos.

Procedimentos adotados para analise de crédito

A BRAX Investimentos se baseia num rigido processo de para avaliar a capacidade de
pagamento de cada contraparte. Para isso, sdo analisadas a industria onde o emissor
estd inserido, suas vantagens comparativas e sao feitas projecdes de fluxo de caixa para
se avaliar a capacidade de geracao de caixa e de pagamento das obrigacdes no prazo
estipulado.

A politica basica que norteia a concessao de crédito para aquisi¢ao de ativos financeiros
e o estabelecimento de limites para instituigdes financeiras e contrapartes que integram
ou venham a integrar a composicdo dos fundos de investimentos, sob gestdo da BRAX
Investimentos , é suportada por uma minuciosa andlise de crédito, a qual inclui até
mesmo um contato direto com a alta administracdo da contraparte/do emissor sempre
gue necessario, segue os seguintes critérios:

* PARA INSTITUICOES FINANCEIRAS: Apds andlise da area risco, os limites de crédito
sdo estabelecidos observando-se principalmente o porte, patrimdnio liquido, natureza
do controle do capital (full branch, estrangeiro, nacional com participacdo de
estrangeiros, nacional privado, oficial), segmento de atuacdo (middle, varejo,
financiamento, atacado/investimento) o prazo e o rating proprietario.

e PARA EMPRESAS: A area de risco é responsavel pela andlise formal de crédito e
proje¢cdes compreendendo o prazo da transacdo proposta, de modo a verificar-se a
capacidade de pagamento do emissor. Caso o crédito possua garantias, as mesmas sdo



também analisadas. No entanto, a aprovagdo do crédito é fundamentada no risco do
emissor, e ndo nas garantias oferecidas.

o OPERACOES ESTRUTURADAS: Nestes casos, s3o analisadas a estrutura, os niveis de
subordinacao, vis-a-vis a qualidade da carteira de crédito a ser adquirida e a capacidade
do cedente de gerar recebiveis, entre outros pontos. Essa analise é obrigatdria para
quaisquer titulos privados e, somente apds a mesma ser submetida e aprovada pelo
Comité de Crédito, o titulo ou as cotas de FIDC poderdo passar a integrar as carteiras
e/ou os fundos administrados pela BRAX Investimentos .

Todas as formas de exposi¢cdo ao risco de crédito sdao revisadas periodicamente por
intermédio de processo formal de analise de crédito e de portfolio review. A frequéncia
da revisdo depende do grau de risco associado.

Para a definicdo dos limites e para o apregcamento da oferta, é também utilizado um
sistema de rating interno da BRAX Investimentos. Além deste rating, sao também
observados os ratings produzidos por agéncias de classificacdo de risco independentes,
tais como Standard & Poor's, Moody's Investors Service e Fitch Rating, entre outras.

Caso a area de gestdo solicite a avaliagdo para potencial aquisicdo de ativos, estes sdo
submetidos ao Comité de Crédito, ao qual cabe a aprovacdo final, ja que serd
considerada a atratividade do ativo nas condi¢des presentes de mercado.

Modelo de mensuragao de risco de crédito

A BRAX Investimentos , como acima mencionado, utiliza um modelo proprietario para
avaliacdo de risco de crédito. O objetivo principal do modelo é estabelecer ratings
relacionados com a probabilidade de default de contrapartes e emissores.

Entre as diversas utilizagcdes do modelo, destacamos:

e Tendéncia de evolucdo da qualidade de risco de emissores e contrapartes;

Classificacao da qualidade de risco de emissores e contrapartes para processos
internos de crédito;

Otimizacdo de portfolios;

Precificacdo de papéis emitidos por empresas nao financeiras e bancos;

e Marcacdo a Mercado para papéis ndo aprecados pela ANBIMA;

Estabelecimento de limites para emissores e contrapartes.



A BRAX Investimentos assume que a utilizagao de risk ratings no processo de crédito
e estabelecimento de limites constitui-se numa das mais poderosas ferramentas para
monitoramento e gerenciamento de risco, e otimizacao de portfélios.

Operagdes com contrapartes

Todas as operacOes que envolvem risco de contrapartes, para atender demanda da area
de gestdo, necessitam obrigatoriamente de uma pré analise e estas andlises levam em
conta, entre outros aspectos, a tradicdo da contraparte no mercado, a qualidade e a
estabilidade da administracdo e seu conservadorismo, além dos niumeros publicados e
auditados.

Atividades de monitoramento e relatdrios

Ha um Comité de Crédito e Risco que se reldne, no minimo, uma vez por ano quando
sao discutidas as eventuais altera¢des nas condicionantes de mercado, da qualidade de
pagamento de compromissos pela contraparte ou emissor, no rating, nas garantias.

Sempre que necessario e oportuno a drea de risco envia relatério especifico sobre
determinado emissor ou contraparte, quando é necessario ressaltar novos elementos
que justifiquem alerta.

Ao final de cada trimestre civil, a area de risco deverd encaminhar a area de gestao e
ao Compliance relatérios de avaliagdo das contrapartes e/ou emissores, os quais
deverdo ser confirmados seu rating, segundo modelo préprio.

Procedimentos de Escalacao

Caso a BRAX Investimentos , através da alocacdo em seus fundos, passe a deter
exposicao a risco de crédito de emissores privados acima dos niveis aceitaveis, na légica
das metas estratégicas em linha com a Politica de investimentos dos fundos, ou caso os
emissores ou emissdes tenham seus ratings rebaixados, a area de risco, em linha com
Compliance, devera, imediatamente, comunicar o fato ao Diretor de investimentos e aos
gestores, para determinar as acoes a serem adotadas.

I1-POLITICA DE GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Introducao

Neste manual tem-se o objetivo de apresentar as metodologias e critérios de controle
de liquidez desenvolvido para os fundos da BRAX Investimentos Ltda contemplando os
aspectos de Gestdo de Liquidez em um fundo de investimento. S3o controles



desenvolvidos a partir da premissa fundamental de que observar apenas para a liquidez
dos ativos, em relagdao ao tamanho de mercado, é uma abordagem incompleta e que é
necessario contrastar a capacidade de geracdo de recursos dos ativos frente ao perfil de
resgates do fundo em questao.

Ao longo do documento, serdo apresentados os critérios de mensuragao de liquidez
para o ativo e de resgates potenciais para o passivo dos fundos sob analise, visando
atender eventuais resgates com a estratégia de fluxo de caixa dos ativos da carteira e da
possibilidade de venda destes para gerar os recursos necessarios para o pagamento ao
cotista.

1- Gestdo de Liquidez de um Fundo

Pela natureza de um fundo de investimento ser um condominio com personalidade
juridica prépria e cujos donos sdo seus proprios cotistas, € da maior relevancia que os
gestores deste portfélio avaliem a sua liquidez periodicamente. O gerenciamento de
risco de liquidez tem como base o equilibrio entre a caracteristica de liquidez da
composicao do ativo e o comportamento esperado do passivo, para suprir a necessidade
de geracdo de recursos e atender o padrao de resgates de cada fundo, de acordo com
suas caracteristicas. Os relatdrios de liquidez sdo produzidos pela drea de risco com
periodicidade semanal ou em acasos excepcionais, conforme demanda dos gestores.

2- Metodologia sobre o Ativo

Na parte do ativo consideramos as caracteristicas dos titulos nos quais o fundo investe
como vencimento e liquidez no mercado secundario e, por conservadorismo,
adicionamos algumas restricdes como, por exemplo, em renda fixa sao ativos capazes
de gerar liquidez os titulos publicos federais, CDBs com liquidez didria e operacdes
compromissadas. Demais alocacbes como debéntures, CDBs sem liquidez ou
subordinados e derivativos em geral sdao considerados que somente tem capacidade de
geracao de caixa na data de seu vencimento.

Os montantes devidos em cada ativo também sdao sempre considerados como bullet, ou
seja, ndo se consideram eventuais pagamentos de juros e/ou amortiza¢des. Além disso,
ativos que estejam em garantia, depositados em margem ou blogueados ndo sdo
considerados para geracdo de liquidez.

Um terceiro nivel de restricio refere-se ao fato de que os montantes avaliados
dependem de um volume maximo estimado (VME) para o qual seja possivel sair
integralmente da posicao.



Para os casos de titulos publicos o VME é calculado com base no valor minimo entre seu
saldo no respectivo fundo e volume didrio médio dos ultimos 3 meses divulgados pelo
BACEN, para cada papel aplicado ao percentual de 25%.

Para o caso de acdles, considera-se a informacdo andloga, restringindo-se a 25% do
volume médio diadrio de negociacdo em bolsa de valores de cada agdo individualmente,
nos ultimos 3 meses.

Uma vez determinados os respectivos VMEs para cada papel elegivel na geracdo de
liquidez, estima-se em quanto tempo e em que montante serd possivel gerar recursos.
Ainda operagdes com cldusula de liquidez didria e operagdes compromissadas overnight
sdo consideradas como tendo liquidez em um dia.

Finalmente chega-se a métrica de capacidade de geracdo de caixa de um fundo ao longo
do tempo- Time to Liquidity — expressa tanto em termos financeiros como percentual do
PL do fundo e em buckets para os cinco proximos dias Uteis em relacdo a data de aporte.

3- Metodologia sobre o Passivo

Dizer que uma carteira de ativos é capaz de ser vendida com determinada velocidade e
que, por exemplo, 10% ou 20% de seus ativos podem ser transformados em caixa em 5
dias uteis ndo é suficiente para se avaliar a qualidade de reacdo de liquidez em um
fundo. E importante considerarmos também o comportamento do passivo desse fundo.

Nao que o fato de se analisar e estimar potenciais resgates do passivo constitua por si
sé em uma garantia perfeita contra o risco de liquidez. Afinal, outros fatores também
influenciam neste dado de forma dinamica: volume de negécios e resgates por questdes
sazonais ou sistémicas além do perfil de concentra¢do atual do passivo do fundo.

No entanto, essa € uma maneira intuitiva e eficiente de tratar a dindmica do passivo no
controle de liquidez e nao reconhecer a necessidade desta analise conjunta significa
subestimar todos os aspectos que influenciam a liquidez de um fundo de investimentos.
Assim, nos nossos controles, o perfil de resgates é estimado preferencialmente a partir
do histérico de resgates diarios do fundo.

Definida a série histdrica de dados de resgates, a metodologia utilizada busca estimar
um Resgate Potencial Maximo (RPM) através da média dos resgastes ocorridos nos
ultimos 90 dias, acrescidos de um desvio padrao, e entdo dividido pelo PLdo fundo. Com
isto, temos que o RPM é o valo maximo estimado para resgastes que podera ocorrer em
um horizonte de um dia, expresso em percentual do PL.

Em outras palavras, o RPM nos da uma estimativa do que se pode esperar em casos
extremos de resgates, respeitando-se o perfil histérico do fundo. Portanto, o RPM surge



como um critério natural para se comparar com a capacidade de geragdo de recursos
dos ativos da carteira.

Em resumo, a modelagem do passivo deve ser considerada caso acaso e requer muito
cuidado e conhecimento do histdrico do fundo em questdo a fim de ndo incorrer em
distor¢des muito fortes na informagao.

Os fundos precisam possuir um caixa minimo definido com base nas movimentacdes
histéricas e no tipo de classe que consegue suportar eventuais necessidades de liquidez
provenientes de seus resgates. O calculo sera realizado com base na estimativa do
volume de resgates para os vértices definidos pela ANBIMA (1, 2, 3, 4, 5, 10, 21, 42, 63
e 126 dias uteis) , com base na Matriz de Probabilidade de Resgates divulgada pela
mesma e nas ordens de resgate ja agendadas.

O grau de concentracdo é monitorado via acompanhamento diario concentracao do
Patrimonio Liquido dos fundos por cotista.

4- Politica de Acompanhamento

A drea de riscos é a responsavel pela elaboragdo dos relatérios de monitoramento de
liguidez semanalmente e reportara a area de gestdo e ao Comité executivo. Caso se
perceba algum comportamento atipico ou evento que potencialmente prejudique as
condigcGes de liquidez dos instrumentos financeiros e/ou perfil de resgates, a area de
risco deverd informar a drea de gestdo e ao comité executivo a fim de alertar para nova
situacdo e/ou tomar medidas corretivas.

Desenquadramentos sdo configurados quando se estima que o fundo ndo consiga
honrar resgates hipotéticos, respeitando o lock up do mesmo, com base nas premissas
de liquidez dos ativos e passivos vigentes.

A medida mais clara deste desenquadramento é quando o Time to Liquidity do fundo for
inferiorao seu RPM. Isto indica que o nivel atual de liquidez do fundo ndo é suficiente para
suprir a média potencial de resgates que podera ocorrer.

Em caso de desenquadramento de um fundo em relacdo aos patamares minimos
estabelecidos como a relacdo acima apresentada, a drea de gestao terd que reenquadrar
o fundo mandatoriamente em um prazo maximo de 5 dias Uteis apds a devida
notificacdo comunicada pela area de risco.

O monitoramento do Risco de Liquidez deve contemplar a intera¢do ativo/passivo e é
fundamentado por dois indicadores: (i) a Liquidez da Carteira; e, (ii) Caixa Minimo.



Liquidez da Carteira

Para o acompanhamento sao confrontados, nos vértices adotados pela
ANBIMA, a liquidez dos ativos e os resgates previstos e estimados.

Para tanto, considera-se:

e Liquidez didria dos ativos: 25% (vinte poi cento) do volume médio
negociado do ativo no Mercado Secunddario nos ultimos 3 (tiés)
meses;

e Resgates previstos: informados pelo Administrador para os 21
(vinte um dias) dias Uteis seguintes se aplicavel; e,

e Resgates estimados: baseado na Matriz de Probabilidade de
Resgates da ANBIMA.

Caixa Minimo

Representada pela parcela do Patrimonio Liquido do fundo a ser alocada em
titulos publicos e compromissadas. Tal valor é calculado com base em
percentuais estipulados para cada faixa de patriménio dos cotistas no fundo,
definidas de acordo com a composicao do passivo. Os percentuais adotados sao
definidos com base no histéiico de movimentacdes do fundo e sdo submetidos,
periodicamente, a testes de aderéncia e possiveis alteracdes.

Diariamente, a diea de Riscos e Gestdao iecebem um aiquivo com as infoimacgdes
de movimentacdes pievistas paia os pidoximos 21 (vinte e um) dias de todos os
fundos liquidos. Essa informacao é utilizada para o monitoramento da liquidez.

Em suma, devem ser adotados procedimentos e controles para a liquidez da
carteira de ativos, em caso de classes abertas, além da manutencdo de um caixa
minimo, e que sejam compativeis com a Resolugao CVM 175 que estabelece que
devem ser considerados:

| — Os prazos previstos no regulamento para pagamento
dos pedidos de resgate;

Il — O cumprimento das obrigacdes da classe de cotas.



levar em conta, no minimo :

As politicas, procedimentos e controles internos de que trata o caput devem

| — A liquidez dos diferentes ativos (Resolugao CVM 175, art. 929, § 19, 1);

Tipo de Ativo Metodologia Fonte de Dados
Principal
Titulos Publicos Volume de Negociagdo Banco Central
Titulos Privados (com volume Volume de Negociagdo ANBIMA
divulgados)
Titulos Privados (sem volume Prazo de vencimento -
divulgados)
Fundos de Investimentos Prazo de cotizagao de Resgate ANBIMA
Acles Volume de Negociacdo B3
Opcoes Volume de Negociacdo B3
Commodities Volume de Negociagao B3
Futuros N3o sdo considerados, apenas as chamadas -
de margens.

Il — As obrigacdes, incluindo depdsitos de margem esperados e outras
garantias (Resolugdao CVM175, art. 929, § 19, 11);

Il - Ativos que estejam em margem ou como garantia, s6 podem ser
liguidados uma vez que as posicdes queas tém como margem sejam desfeitas.
Desta forma esses ativos sao tratados como iliquidos. Dentro do sistema um
novo ativo é criado com o sufixo “Em Garantia” para facilitar a identificacao.

IV— Os valores de resgate esperados em condic¢Oes ordinarias,
calculados com critérios estatisticos consistentes e passiveis de
verificacdo (Resolucdo CVM 175, art. 929, § 19, lll);

O sistema compara o ativo calculado contra o passivo projetado com a
finalidade de averiguar se o fundoem questdo possui liquidez para cobertura
dos resgates. Sendo calculado:



% Resgate Projetado (t dias) = (Max (Valor Resgate) / PL + (Resgate Agendado em t dias) / PL) * FD

Onde:
T = Vértice analisado; PL = Patrimdnio Liquido; FD= Fator de Dispersao

V — 0 grau de dispersdo da propriedade das cotas (Resolu¢cdo CVM 175,
art. 929, § 19, IV).

Representatividade dos 3 maiores cotistas | Fator de Dispersao
Maior que 60% 1,5
Entre 50% e 60% 1,4
Entre 40% e 50% 1,3
Entre 30% e 40% 1,2
Entre 200% e 30% 1,1
Menor que 20% 1

E, por fim, os critérios utilizados na elaboracdo das politicas, procedimentos e
controles internos de liquidez, inclusive, se for o caso, em cenarios de estresse, devem
ser consistentes e passiveis de verificacdo (Resolucdo CVM 175, art. 929, § 29).

IV- METODOLOGIA de DEFINICAO da ESCALA de RISCO dos FUNDOS e suas CLASSES

O gestor de recursos deve estar ciente da metodologia referéncia para classificacdo da escala de
risco das classes, devendo seguir uma escala continua com pontuacdo 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 BRAX Investimentos considera as seguintes referéncias como critérios para estabelecer a escala
de Risco de cada fundo e classe geridos:

Risco de taxa de juros;

Risco de indices de precos;

Risco de cambio;

Risco de bolsa;

Risco de crédito;

Risco de liquidez;

Risco de commodities.

Demais riscos (definidos a critério do Diretor de Risco)

Se "o a0 oo



Para cada classe de fundo, é atribuida uma pontuacdo considerando o tipo de Risco e
a alocacado potencial da respectiva classe, conforme tabela abaixo. Caso ndo haja
informacao suficiente para a composicdo de pontos, deve-se considerar a pontuacao
maxima do fator de risco especifico.

Tabela de escala de risco das classes dos FIF

Classificagao Escala de Risco
das Classes de (Pontuacgao
FIF ANBIMA minima)
Renda Fixa 1

Simples

Renda Fixa 1
Indexados

Renda Fixa 1

Duragdo Baixa

Soberano

Renda Fixa 1

Duragdo Baixa

Grau de

Investimento

Renda Fixa 2

Durag¢ao Baixa

Crédito Livre

Renda Fixa 1,5
Duracdo Média

Soberano

Renda Fixa 1,5
Duracdo Média

Grau de

Investimento

Renda Fixa 2,5
Duracdo Média

Crédito Livre

Renda Fixa 2,5
Duracdo Alta

Soberano

Renda Fixa 2,5
Duracdo Alta

Grau de

Investimento

Renda Fixa 3
Duracdo Alta

Crédito Livre

Renda Fixa 2
Duracao Livre

Soberano

Renda Fixa 2
Duracao Livre

Grau de

Investimento

Renda Fixa 3
Duracao Livre



Crédito Livre
AgOes
Indexados
Acdes indice
Ativo

Agles
Valor/Crescime
nto

Agdes Small
Caps

AgOes
Dividendos
AgOes
Sustentabilidad
e/Governanga
AcOes Setoriais
AcOes Livre
Fundos de
Mono Acgao
Multimercados
Balanceados
Multimercados
Dindmico
Multimercados
Capital
Protegido
Multimercados
Long and Short
— Neutro
Multimercados
Long and Short
Direcional
Multimercados
Macro
Multimercados
Trading
Multimercados
Livre
Multimercados
Juros e Moedas
Multimercados
Estrat.
Especifica
Cambial

b~

2,5

3,5
3,5

2,5



