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Apresentacao e objetivo

A Multipla Gestora de Investimentos Ltda. (“Multipla”), na qualidade de
Administradora de Carteiras, na categoria Gestora de Recursos, nos termos da
Resolucdo CVM 21/21 (“RCVM 21”) e Prestador de Servico Essencial de Fundos
de Investimentos, nos termos da Resolucdo CVM 175/22 (“RCVM 175”), é
responsavel pelo procedimentos necessarios a identificacdo e ao acompanhamento
da exposicao aos riscos de mercado, de liquidez, de concentracdo, de contraparte,
operacionais e de crédito, que sejam relevantes para as carteiras de valores
mobiliarios sob gestéo.

Nos termos do Artigo 26 da RCVM 21 e das Regras e Procedimentos de
Administracdo e Gestao de Recursos de Terceiros da ANBIMA , a presente Politica
de Gestdo de Riscos possui como objetivo descrever os procedimentos adotados
pela Multipla para 0 monitoramento, a mensuracdo e 0 ajuste permanentes dos
riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios, através de critérios
consistentes e passiveis de verificacdo, apresentando as técnicas, 0s instrumentos e
a estrutura utilizados para a implementacdo de tais procedimentos.

Destacamos que a Multipla é gestora de investimentos focada em operacdes
imobiliarias, de crédito e aquisi¢bes de participacdes /em empresas, atuando com
equipes préprias no mercado de Fundos de Investimento Imobiliario, em
Participacdo, Direitos Creditorios e carteiras administradas, bem como distressed
assets, (e.g. créditosdevidos por empresas em situacdo de insolvéncia, ativos
sujeitos a discussdes judiciais, dentre outros), portanto, os limites de exposicéo a
riscos devem estar devidamente expressos nos respectivos regulamentos e/ou
contratos de carteira administradas, conforme cada caso.

Em complemento ao item 1.3 acima, a presente Politica de Gestdo de Risco aplica-
se a todo Fundo de Investimento e Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento, bem como suas respectivas Classes (em conjunto denominados
“Fundos” ou “Classes”, ou individual e indistintamente como “Fundo” ou
“Classe”) geridos pela Multipla.

Essa Politica tem como publico-alvo todos os administradores, empregados,
trainees, estagiarios e demais colaboradores integrantes da Multipla, envolvidos no
processo de gestdo de risco das carteiras dos veiculos de investimentos sob sua
gestao.

A presente Politica, seus principios, procedimentos e controles entram em vigor na
data de sua publicacdo, estara disponivel no endereco eletronico da Multipla;
deverd ser revista e, se necessario, atualizada pela Diretoria de Compliance e Risco,
pelo menos, a cada 24 meses (vinte e quatro) meses. Serdo utilizadas como base
para sua atualizacdo as legislagOes, instrugdes normativas e regulamentacdes
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vigentes na data da sua revisdo. Caso haja atualiza¢Ges, o prazo para registro no
sistema de supervisdo da ANBIMA ¢ de 15 (quinze) dias contados da respectiva
mudancga.

Estrutura de Governanca e Operacional

A equipe de gestdo de risco da Multipla tem por objetivo mapear e controlar os
riscos inerentes aos negocios da instituicdo, com foco na otimizacdo da utilizagdo
do capital e se organiza conforme o organograma abaixo:

Luciano Xambre
Henrigue

Diretor de Risco e
Compliance

RISCO E OPERACOES E

COMPLIANCE BACKOFFICE

Vagner Matioli

RISCO E Gerente de
COMPLIANCE Operagoes |
Controladoria —
Backoffice

Atualmente, a area de gestdo de risco € composta pelo Diretor de Risco e
Compliance, com apoio da diretoria juridica, sem prejuizo da possibilidade da
inclusdo de outros membros para a referida area.

Os profissionais da area de gestdo de riscos possuem autonomia funcional para a
identificacdo, gestdo e apontamento de medidas necessarias a mitigacéo de riscos.
A érea é liderada pelo Diretor de Risco e Compliance, o qual é também so6cio da
Multipla. Assim, os membros da area de gestéo ndo estdo subordinados a nenhuma
outra area da Multipla, possuindo independéncia na realiza¢ao de suas atividades.

O Diretor de Risco e Compliance é o responsavel por: (i) verificar o cumprimento
da presente politica; (ii) encaminhar relatorio da exposicédo a risco de cada carteira
de valores mobiliarios sob gestdo para todos os Diretores e Membros de Comités
da Multipla, em frequéncia, no minimo, mensal; (iii) diligenciar para que o Diretor
de Gestdo tome as providéncias necessarias para ajustar a exposicao a risco das
carteiras, com base nos limites previstos nos contratos de carteira administrada e
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nos regulamentos dos fundos de investimento.

Os profissionais da area de gestdo de riscos, incluindo o Diretor de Gestdo de
Riscos e Compliance, além dos itens 2.3 e 2.4 acima: (i) devem exercer sua funcéo
com independéncia; (ii) ndo podem atuar em func@es relacionadas a administragédo
de carteiras de valores mobiliarios, & intermediac&o e distribuigcdo ou a consultoria
de valores mobiliarios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia,
na instituicdo ou fora dela e (iii) podem exercer as mesmas fungdes em sociedades
controladoras, controladas, coligadas ou sob controle comum.

Comité de Risco e Tomada de Decisdo: A Multipla realizard o monitoramento dos
ativos sob gestdo considerando os riscos inerentes a cada investimento, devendo
submeter as informagdes relevante ao Comité deRisco para deliberacéo.

Comité de Risco: Cabe ao Comité de Risco, formado por dois profissionais (sendo
um deles o diretor de risco e compliance da Multipla), a responsabilidade de
analisar o enquadramento dos investimentos da Multipla as regras de gestdo de
risco.

O Comité de Risco se retine obrigatoriamente ao final de cada exercicio social da
Multipla para deliberar sobre o enquadramento e cumprimento das politicas de
gestéo de risco da Multipla.

Sem prejuizo ao item 2.6.2 acima, o Comité de Risco podera se reunir por mais
vezes na medida em que surjam assuntos pertinentes a sua deliberacdo e
averiguacdo. Todas as reunides do Comité de Risco séo registradas na forma de
“Ata de Reunido de Comité de Risco”, as quais ficam registradas na rede da
Multipla.

Tomada de Decisdo: A tomada de decisdo relativa a gestao de riscos cabera sempre
ao Diretor de Risco e Compliance.

Fluxo de Informacdes: A analise de cenarios e dos riscos envolvidos na gestdo das
carteiras e realizada diariamente pelos integrantes da area de Risco e Compliance.
Sempre que verificada eventual incompatibilidade ou desenquadramento, o Diretor
de Gestdo é imediatamente informado pela area de Risco e Compliance, a fim de
gue sejam tomadas as providéncias necessarias ao saneamento.

Reporte para a Administracdo: Conforme o disposto acima, o Comité de Risco se
retine obrigatoriamente ao final de cada exercicio social da Multiplapara deliberar
sobre o0 enquadramento e cumprimento das politicas de gestéo de risco da Multipla.
Nessa oportunidade, a Administracdo da Multipla é devidamente informada. N&o
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obstante, em qualquer hip6tese de incompatibilidade ou desenquadramento dos
limites de risco, além do Diretor de Gestdo, a Administracdo da Multipla é
comunicada.

Metodologia e Monitoramento dos Riscos

A Multipla realiza anélises minuciosas dos ativos, identifica oportunidades favoraveis
e fornece total transparéncia de informacdes ao investidor, especialmente em razdo do
altograu de complexidade e especificidade dos ativos em que é especializada,
observando asseguintes diretrizes em relacéo a gestéo de risco:

Risco de Crédito: No que se refere a gestdo de risco de crédito, a Multipla realiza

3.2.

3.2.

3.2.

uma analise detalhada dospassivos e constri¢fes atrelados ao ativo em analise, bem
como de eventuais garantias relacionadas, promovendo eventual alocagdo fisica de
profissionais qualificados para andlise da contraparte.

1. Apds o entendimento dos passivos, constricdes e garantias dos ativos em analise, a
Multipla conduz a elaboracéo de valuation dos ativos, que podem compreender o
métodode fluxo de caixa descontado, analise de empresas comparaveis, analise de
transacdes precedentes e simulagdo de venda forcada.

2. No que diz respeito a créditos privados, sem prejuizo das diretrizes gerais de gestdo
de risco de crédito e do respeito aos limites por emissor e por modalidade de ativos
de crédito privado determinados nos respectivos regulamentos dos fundos
(conforme seus objetivose perfil de risco), a analise de risco de crédito podera
seguir procedimentos adicionais deacordo com o caso concreto, sempre com a
opcao de veiculos de investimento adequadosa especificidade dos créditos privados
avaliados pela Multipla Gestora.

3. Sem prejuizo, ainda no que se refere ao risco de crédito, a Multipla faz analises
usuais emrelacdo a determinadas caracteristicas da contraparte, como analise de: (i)
carater: historico da disposicao da contraparte de cumprir suas respectivas obrigacdes
financeiras(sdo analisadas inscricdes em 6rgédos de restricdo ao crédito e eventuais
procedimentos judiciais de cobranca); (ii) capacidade: evidéncias da capacidade da
contraparte de cumprir suas respectivas obrigagcOes financeiras (séo analisadas as
demonstragdes financeiras e fluxos de caixa com énfase aos indices de endividamento
e de liquidez); (iii)capital: evidéncias do endividamento e do potencial econémico da
contraparte (sdo analisadas as demonstragdes financeiras e fluxos de caixa com énfase
aos indices de endividamento e de liquidez ); (iv) colateral: ativos da contraparte,
bem como eventuais garantias, disponiveis ao cumprimento das obrigacfes; (V)
condicgdes: condigcdes econdmicas e dos setores de mercado pertinentes, de maneira a
identificar elementos que possam afetar o investimento ou a contraparte; e (vi)
conglomerado: grau de interacéo eintegracdo em determinado grupo de empresas.
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Risco de Mercado: No que se refere a gestdo de risco de mercado, a Multipla se

3.3.1.

3.3.2.

3.4.

utiliza de anélises de sensibilidade do valor de mercado dos ativos investidos, de
acordo com os limites de exposi¢cdo em relacdo a variacao dos seguintes fatores de
risco: (i) taxas de juros romig (ii) taxas de juros reais; (iii) inflacdo; (iv) taxa de
cambio; (v) volatilidade dastaxas de juros e (vi) volatilidade das taxas de cambio.

Por conta da especificidade dos ativos pertencentes as carteiras geridas pela
Multipla, asdecisdes relativas aos ativos sao mais qualitativas do que quantitativas,
sendo baseadas em um monitoramento criterioso e particular de cada ativo
investido.

A Multipla utiliza ainda alguns parametros para quantificar o Risco de Mercado
quando necessario. S&o eles:
(i) Value at Risk (“VaR”) - fornece uma medida da pior perda esperada para

cadaativo ou carteira em um determinado periodo de tempo e um intervalo
de confianga previamente especificado. Calcula-se 0 VaR de forma
paramétrica ou Monte Carlo, especificando-se um nivel de confianca de
95% (noventa e cinco por cento) em um horizonte de tempo de um dia,
salvo guando expressamente disposto de forma diversa do regulamento
do fundo deinvestimento cuja carteira for gerida pela Multipla (“Fundo”);

(ii) Stress Test - busca-se a avaliagdo do impacto financeiro e respectivas

perdas ou ganhos aos quais 0s ativos que compbem a carteira de
determinado Fundo podem estar sujeitos sob cenarios extremos,
consideradas as variaveis macroecondmicas e politicas nas quais 0s precos
dos ativos do Fundo tenderiam a ser substancialmente diferentes dos
considerados no momento doteste. O limite de Stress Test atualmente é de
10% (dez por cento), salvo quando expressamente disposto de forma
diversa do regulamento do Fundo.

(iif)Duration, duration modificada, Macaulay duration, convexidade,

correlagdes, variancia, covariancias, grau de liquidez e Beta.

Risco de Liquidez: No que se refere a gestdo de risco de liquidez, a Multipla faz

uso de veiculos de investimentos fechados os quais respeitam regras de liquidez
estabelecidas no regulamento de cada um.

3.4.1. Sem prejuizo, nas hipbteses nas quais os veiculos de investimentos geridos pela
Multiplagamabertos, a Multipla possui politica especifica de liquidez .

3.5.

Risco Operacional: No que se refere ao risco operacional, a Multipla adota o Plano

de Continuidade de Negocios e de Seguranca Cibernética, a fim de garantir a
segurancade todas as informacOes e assegurar a continuidade das atividades da
Multipla em caso de falha sistémica ou operacional.
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Risco de Contraparte: Este risco € referente a possibilidade de ndo cumprimento,

3.6.1.

por determinada contraparte, de obrigaces relativas a liquidacdo de operacdes que
envolvam a negociacdo de ativos financeiros, incluindo aquelas relativas a
liquidacdo de instrumentos financeiros derivativos.

A Multipla realizara andlise criteriosa da capacidade financeira e de execucdo das
Contrapartes, mantendo uma lista das aprovadas e autorizadas para operacoes.

3.7. Risco de Concentracdo: As carteiras poderdo estar concentradas em valores mobiliarios

3.7.1.

3.7.2.

3.8.

de emissdo de um ou poucos emissores, onde cada classe possui sua tese de
diversificacdo de portfdlio, tendo assim seu enquadramento realizado em
conformidade com seu respectivo regulamento /contrato, sendo verificado pelo
Risco previamente a cada investimento.

Caso os regulamentos dos fundos ndo determinem limites especificos em relacéo a
diversificacao da carteira, o Diretor de Gestdo deve procurar adotar boas préaticas de
diversificacdo que mitigue o risco de concentragdo, considerando tamanho das
posices e a correlacdo entre as mesmas, respeitando os limites maximos
estabelecidos pela regulamentacéo aplicavel em funcgéo do publico-alvo.

Caso seja identificado o descumprimento dos limites de concentracdo e
diversificacao da carteira das classes, assim como de quaisquer vedacoes e restricoes
previstas em suas respectivas politicas de investimento, conforme o caso, o Diretor
de Risco e Compliance notificara o Diretor de Gestao, que devera justificar as razbes
do descumprimento, conforme definido no item 3.9 abaixo.

Risco de Capital: As classes poderdo ficar expostas ao risco de capital quando

3.9.

realizarem operacGes em valor superior aos seus respectivos patrimonios liquidos,
conforme as condicBes e limites previstos na politica de investimento descrita no
respectivo anexo — classe, risco esse que devera ser monitorado e controlado com
base nas Regras e Procedimentos — AGRT, sem prejuizo do disposto na regulacdo
em vigor e no item 3.9 abaixo.

Risco de Desenquadramento: O Diretor de Gestdo deve manter as carteiras dos

3.9.1.

3.9.2.

veiculos de investimento enquadradas aos respectivos limites de composicdo e
concentragéo e, se for o caso, de exposicao ao risco de capital, observadas as regras,
restricbes e vedagdes previstas nos documentos dos veiculos de investimento e na
regulacao vigente.

A Multipla cabera, para fins de cumprimento dos limites de composicdo e
concentragdo da carteira de ativos das classes dos FIF, de exposi¢do ao risco de
capital e de concentracdo em fatores de risco, a adogdo de processo de verificacdo
de tais limites com base no patriménio liquido da classe.

Sem prejuizo da observancia de eventuais prazos previstos na regulacdo em vigor
para que as classes dos FIF’s atinjam os limites de concentragdo por emissor € por
modalidade de ativo financeiro aos quais estdo sujeitas, cabera ao Diretor de Gestao,
quando for o caso, diligenciar pelo reenquadramento dos limites supramencionados
no melhor interesse dos investidores.
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Caso a carteira da classe permaneca desenquadrada por 10 (dez) dias Uteis
consecutivos, o Administrador Fiduciario ird informar a CVM até o final do dia util
seguinte ao encerramento do prazo, bem como informar o seu reenquadramento t&o
logo verificado. Nesta hipotese, compete a Diretoria de Risco e Compliance da
Muiltipla, encaminhar 8 CVM um plano de acéo para o reenquadramento da carteira
no mesmo prazo, de modo isolado ou conjuntamente ao expediente do administrador
fiduciério.

A Diretoria de Risco deve assegurar-se de que, na consolidacéo das aplicacdes da
classe com as classes por ela investidas, os limites ndo sdo excedidos, sendo
dispensadas desta obrigacdo as aplicacOes realizadas em (i) Classes geridas por
terceiros ndo ligados ao gestor de recursos da classe investidora; (ii) Fundo de indice
(ETF); e (iii) Fundos e classes que ndo pertencam a categoria de FIF.

A dispensa acima sé podera ser aplicado caso a classes investidoras preveja vedacao
expressa a aplicacdo em cotas de classes e subclasses destinadas exclusivamente a
investidores profissionais, conforme definidos na regulacgéo aplicavel.

Em casos de desenquadramento, a Diretoria de Risco e Compliance devera iniciar e
acompanhar o processo de reenquadramento da carteira. Esse processo podera ser
realizado pela liquidacdo do ativo, pela alteracdo do perfil do risco (quando
possivel), ou pela adequacdo da carteira, conforme escolha do Diretor de Gestéo,
observados os procedimentos aqui detalhados.

O plano de acdo ir4 variar de acordo com o cenario fatico, sendo certo que as
interacdes e medidas adotadas serdo devidamente arquivadas em pasta dedicada ao
relatorio gerencial de risco. Desta forma, sdo exemplos de acBes para sanar eventuais
desenquadramentos: (i) Ordens de compra ou venda de ativos; (ii) Proibicdo de
aquisicao suplementar de ativos determinados; (iii) Corre¢édo da alocacdo da carteira.
Ao término do processo, o Diretor de Gestdo deverd reportar tal fato ao Diretor de
Risco e Compliance.

Plano de Acéo para Fins de Reenquadramento

Além dos procedimentos descritos no item 3.9 acima, quando qualquer limite ou
critério de risco ultrapassar seu limite definido nesta politica, a area de Risco e
Compliance enviara um comunicado via e-mail para o Diretor de Gestéo
comunicando o0 desenquadramento, solicitando um plano de acdo para
reenquadramento da carteira no prazo mais curto possivel.

O plano de acdo serd analisado e validado pela &rea de Risco e Compliance e caso
este plano ndo seja cumprido, o Diretor de Risco e Compliance comunicara o
Diretor de Gestdo, solicitando um novo plano de agdo para reenquadramento no
menor prazo possivel.

No caso de ndo concordancia do Diretor de Gestdo com o desenguadramento
reportado, a area de Risco e Compliance podera avaliar a manifestacdo do Diretor
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5.1.
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6.1

de Gestdo. Caso tal manifestacdo seja validada, o desenquadramento sera
classificado como excecdo e sera ratificado no Comité de Risco podendo ser
solicitada uma reavaliagdo da metodologia, caso necessdrio. Em caso de nao
concordancia, a decisdo sobre o desenquadramento, o Diretor de Gestdo devera
tomar as providéncias determinadas pelo Diretor de Risco e Compliance
imediatamente.

Os e-mails e documentos sobre a matéria abordada neste topico serdo guardados
numa pasta dedicada ao relatério gerencial de risco.

O Diretor de Risco e Compliance ira elaborar relatério de monitoramento contendo
os veiculos de investimento que eventualmente tiveram seus limites de risco
excedidos. Este relatorio sera divulgado mensalmente pelo Diretor de Risco e
Compliance, sendo encaminhado por e-mail - com confirmacdo de recebimento -
aos demais diretores e sdcios da Multipla, para ciéncia e acompanhamento.

Testes de Aderéncia

Os testes de aderéncia sdo feitos mediante aplicagdo dos critérios e metodologias
desta politica em relacdo as posi¢des das carteiras sob gestdo da Multipla.

Os referidos testes sdo feitos em periodicidade mensal e seus resultados sao
arquivados em documentos na rede da Multipla.

Manutencdo dos Arquivos

A Multipla manterd armazenado todos o0s arquivos eletronicamente, pertinentes ao
processo de Compliance desta politica, pelo prazo minimo de 05 (cinco) anos,
conforme legislagéo vigente.
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