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1. INTRODUCAO

A Ceres Asset Gestdo de Investimentos Ltda. (“Ceres Asset” ou “Gestora”), vem, nos termos
da Resolucdo CVM n° 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM n° 21"),
do Codigo de Autorregulacao da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais - ANBIMA (“ANBIMA”) e das diretrizes baixadas pelo Conselho de Autorregulacdo da
ANBIMA, definir sua Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”), que serve como base para orientar o
fluxo de tomada de decisao da Gestora, na qualidade de representante dos fundos de investimento

sob sua gestdo (“Fundos”).

O objetivo desta Politica é descrever os principios gerais, os critérios e os procedimentos a
serem utilizados pela Ceres Asset na conducdo do monitoramento, mensuracdo, gestdo e

controle dos riscos associados as carteiras dos Fundos sob sua responsabilidade.

2. PRINCIPIOS GERAIS

A Ceres Asset exercerd suas atividades buscando sempre as melhores condicoes para os
Fundos, empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar
a administracao de seus préprios negocios, atuando com lealdade em relacao aos interesses dos
cotistas e dos Fundos, evitando, assim, praticas que possam ferir a relacido fiduciaria com eles

mantida.

A Gestora conduzira a gestao dos riscos associados aos Fundos nos termos dispostos nesta
Politica, pautada sempre nos principios de transparéncia, ética e lealdade com os Fundos e com os
respectivos cotistas, atuando em conformidade com a politica de investimento dos Fundos e

dentro dos limites do seu mandato.

METODOLOGIA

3. RISCO DE LIQUIDEZ
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O risco de liquidez pode ser compreendido a partir de seus dois tipos, que estao relacionados
entre si, quais sejam: (i) o risco de liquidez de mercado, sendo esse o risco relacionado a eventuais
perdas decorrentes da variacdo do preco de um ativo em funcao do prazo necessario para liquida-
lo; e (ii) o risco de liquidez de fluxo de caixa (funding), relacionado a possibilidade de falta de
recursos por um fundo para honrar com seus compromissos, em decorréncia do descasamento de

prazo entre ativos e passivos em carteira.

A area de gestao de risco controla a liquidez para as carteiras de valores mobiliarios que a
Gestora ir4 gerir. Esse procedimento é realizado diariamente para as carteiras de valores
mobilidrios com base na posicao de fechamento do dia anterior. Se o resultado do célculo do nivel
de risco for maior do que limite maximo definido internamente para cada produto, o
desenquadramento serd reportado ao gestor para que este tome as devidas providéncias.
Finalmente, como garantia de independéncia, os colaboradores participantes no processo nao se
reportam para os gestores de fundos, reportando-se diretamente ao Diretor de Risco e

Compliance.

O controle e gestao do risco de liquidez das carteiras de valores mobilidrios que compdem as
carteiras geridas pela Ceres Asset sera realizado através de ferramenta eletrénica de Business
Intelligence Microsoft Power BI® integrada ao Sistema Minerva®, sistema de gestao de fundos. Por
meio da referida ferramenta, é possivel averiguar o histérico de rentabilidade das cotas dos Fundos
sob gestdo ao longo do tempo em comparacido a indicadores de mercado, bem como outros

indicadores que visem predizer o aumento da exposicao a risco.

Seré realizado controle diario de fluxo de caixa, patrimonio liquido e liquidez dos Fundos sob
gestao, bem como elaborado relatério de enquadramento da carteira dos Fundos sob gestdao com

relacao a cada tipo e/ou classe de ativo investido.

O Diretor de Risco e Compliance é responsavel pela producao e distribuicio mensal para a
equipe de gestao, dos relatérios de risco de liquidez das carteiras dos Fundos, notadamente no que
se refere a disponibilidade de caixa futura para cumprir as obrigacoes rotineiras e extraordinarias

dos Fundos.

O monitoramento do risco de liquidez dos Fundos a serem geridos pela Ceres Asset também
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é realizado pelos administradores fiduciarios dos respectivos fundos, que também irdo monitorar
o risco das carteiras e eventuais desenquadramentos de limites aos normativos vigentes aplicaveis
e ao cumprimento dos limites de acordo com o tipo de fundo em questdo, bem como de acordo
com o respectivo regulamento e contratos aplicaveis ao respectivo fundo. Nao obstante, cabera
a Ceres Asset, pelo Diretor de Risco e Compliance, avaliar a pertinéncia e necessidade de
comunicacdo ao administrador fiduciario na hipétese de constatacdo de eventuais

desenquadramentos.

4. RISCO DE MERCADO

Risco de mercado é o risco de ocorréncia de perdas em funcao de variacbes nos valores de
ativos como consequéncia da oscilacdo de precos e taxas de mercado, como juros, acoes, moedas

e commodities.

A Ceres Asset atuard no segmento de crédito privado, de modo que os fundos sob gestao

estarao expostos majoritariamente a fatores de risco de renda fixa.

O monitoramento e gestao do risco de mercado pela Gestora nos fundos em que a métrica se
aplica, serao realizados por meio da ferramenta eletronica Business Intelligence Microsoft Power
BI® integrada ao Sistema Minerva®, que permitira aos colaboradores dedicados a area de gestao
de risco o controle de limites paramétricos e ndo paramétricos (Simulacdo Histérica) de Value at

Risk (VaR), ambos com intervalo de confianca de 95% e holding period de 1 dia (til.

A Ceres Asset adotara limites de Value at Risk a serem respeitados em todos os fundos que as
métricas facam sentido (nos fundos de crédito privado a métrica relevante é o risco de crédito). Os
limites serao alinhados entre as areas de risco e gestao, e serao disponibilizados neste documento,
junto com a racional de calculo exato que sera utilizado. Quando o aumento da volatilidade nas
posicoes do fundo levar o VaR a ultrapassar determinado limite, a area de gestao sera alertada pela
area de riscos, para interrupcao das operacdes/estratégias e recomendacao de reducao do nivel
de risco. Ainda, serdo avaliadas as posicoes ou estratégias do fundo que levaram ao rompimento
do limite, com consequente avaliacdo conjunta entre as areas sobre a reducao de tais posicoes e,

com a aprovacao da diretoria de risco, retomada da continuidade da operacao no fundo.
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Adicionalmente, seré verificada também a quantidade de dias positivos e negativos, bem como

dias em que as cotas do fundo performaram acima ou abaixo da Taxa DI.

5. RISCO DE CONCENTRACAO

O risco de concentracao é caracterizado pela concentracao de investimentos em ativos que
estejam sujeitos a um mesmo fator de risco como pais, regido, emissor, tipo e classe de ativo,
dentre outros, fato que pode potencializar a exposicao da carteira em caso de eventuais perdas e

oscilacdes nos precos dos ativos em carteira.

Os Fundos deverdo observar os limites de concentracdo estabelecidos em seus respectivos
regulamentos, assim como as demais disposicoes legais e regulamentares relativas a concentracao

da carteira de acordo com o tipo do fundo em questao.

Os fatores relacionados a cada ativo, tais como: tamanho do mercado secundario, perfil dos
outros credores, nimero de credores (pulverizacido do crédito), valor nominal da posicdo detida
pelo fundo em comparacao ao valor total da emissao e da divida total do emissor, rating do emissor,
correlacdo entre as posicoes, além de fatores qualitativos de cada emissor, devem ser considerados

na gestao do risco de concentracgao.

O monitoramento do risco de concentracdo das carteiras dos Fundos geridos sera diario,
seguindo o regulamento de cada fundo de investimento, sendo certo que situacdes que
representem excepcionalidades e que demandem alguma acao especifica serdao reportadas ao

Diretor de Risco e Compliance.

6. RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O risco de crédito esta associado a possibilidade de perdas relacionadas ao ndo cumprimento
pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacoes financeiras nos termos inicialmente
pactuados, a desvalorizacdo de instrumentos de crédito decorrente da deterioracdo na
classificacao de risco do emissor, aos custos envolvidos na recuperacao do crédito e a reducao de

ganhos ou remuneracoes esperadas quando da realizacdo do investimento. Ou seja, esta
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relacionado as possiveis perdas que o credor pode enfrentar na hipétese de nao pagamento, pelo

devedor, da quantia devida.

Os titulos publicos ou privados que compdem as carteiras dos Fundos estdo sujeitos a
oscilacoes imprevisiveis de seu valor, como consequéncia direta de alteracdo na percepcao do
mercado sobre a capacidade ou disposicdao do emissor/devedor de liquidar suas obrigagdes e
saldar dividas. Nesse sentido, a Gestora realiza, por meio tanto de sua area de gestao quanto da
area de risco, o monitoramento diadrio de eventos que possam afetar as condicdes econémico-

financeiras dos emissores/devedores e contrapartes.

A andlise do risco de crédito e contraparte feita pela Gestora verificard os seguintes
elementos: (i) carater: fatores como a pontualidade do devedor no cumprimento de suas
obrigacOes e a sua experiéncia no ramo; (ii) capacidade: eficiéncia de diferentes setores de um
determinado negocio e sua habilidade em gerar retornos;

(iii) capital: indices financeiros como lucratividade, endividamento e liquidez; (iv) colateral:
aspectos das garantias apresentadas; (v) condicdes: analise referente a existéncia de concorrentes
ao negocio do devedor; e (vi) conglomerado: verificacdo do grupo econdmico do qual o devedor

faz parte.

Com relacdo a aquisicdo de titulos e valores mobilidrios que representem dividas e/ou

obrigacdes ndo soberanas (“Crédito Privado”), sujeitas ao risco de crédito de seu emissor, a Gestora

deveré observar, além das disposicoes legais e regulamentares aplicaveis, o seguinte:

(i) somente adquirir Crédito Privado caso tenha sido garantido o acesso as informacoes que
o gestor julgar necessarias a devida analise de crédito para compra e acompanhamento do

ativo;

(ii) dispor em sua estrutura interna, ou contratar de terceiros, equipe ou profissionais
especializados nas analises juridica, de crédito e compliance, que possibilitem a avaliacao

do negdcio e o acompanhamento do titulo apés sua aquisicao;

(iii) exigir o acesso aos documentos integrantes da operacdo ou a ela acessoérios e, nas
operagoes com garantia real ou fidejusséria, a descricao das condicdes aplicaveis ao seu

acesso e processo de execucao;
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(iv) monitorar o risco de crédito envolvido na operacdo, bem como a qualidade e
capacidade de execucao das garantias, enquanto o ativo permanecer na carteira do fundo;

e

(v) em operacdes envolvendo empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou sob
controle comum da instituicao gestora e/ou administradora do fundo, observar os mesmos
critérios que utiliza em operacées com terceiros, mantendo documentacdo de forma a

comprovar a realizacdo das operacoes em bases equitativas.

AQUISICAO DE CREDITO PRIVADO

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicido direta a risco de crédito (divida,
depositos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposicao através de derivativos, seja pela
colocacao de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo risco de mercado da posicao adjacente

calculado pelo VaR estatistico.

Neste sentido, quando aplicavel, com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos e, ap6s a
verificacdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento
do Fundo e com a regulamentacdo em vigor serdo determinados limites para a realizacao de
operacoes sujeitas ao risco de crédito e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com
caracteristicas semelhantes. Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e
contar com possibilidade de revisao antecipada em funcao do comportamento do tomador do
crédito ou outros eventos que possam impactar na decisao de investimento inicial. Para a definicao
dos limites, devem ser consideradas nao sé condicdoes normais do respectivo cedente e do
mercado, mas também condicoes estressadas com base em cendarios de probabilidades e nas

experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das garantias, caso existam.

A metodologia de risco de crédito podera ser baseada em pesquisa (research) produzida por
terceiros, com a finalidade de criar parametros para a tomada de decisao da Ceres Asset. Em
todos os casos, a Gestora ird providenciar a apuracao de risco de crédito e de contraparte e
alocacdo de capital compativel com o porte, a natureza das operacoes, a complexidade dos

produtos e a dimensao da exposicao ao risco de crédito e de contraparte.
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No caso dos Fundos de Investimento em Direitos Creditorios, a analise do risco de crédito dos

direitos creditorios pela Ceres Asset irda contemplar, ainda:

(i) em relacao ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a) situacdo econémico-
financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); b) grau de endividamento; c)
capacidade de geracao de resultados; d) fluxo de caixa; €) administracdo e qualidade de
controles; f) governanca; g) pontualidade e atrasos nos pagamentos; h) contingéncias; i)
setor de atividade econdmica; j) limite de crédito; e k) risco operacional associado a
aquisicado, acompanhamento e liquidacdo dos direitos creditérios. No caso de direitos
creditorios relacionados ao agronegécio e envolvendo produtores rurais e/ou
distribuidores de insumos agricolas, muitas vezes os dados financeiros disponiveis sao
escassos. Nestes casos, a Ceres Asset buscard subsidios as decisdes de crédito em outras
fontes, incluindo companhias do setor do agronegécio que possuam histérico de crédito
com os respectivos devedores, checagens de mercado e na regido de atuacdo dos
devedores, comportamento dos sécios dos devedores junto ao mercado em geral e aos
principais credores, bem como a qualidade e estabilidade dos seus negécios (incluindo, por

exemplo, culturas, regido de producao e estrutura operacional);

(i) em relacao a operacao: a) natureza e finalidade da transacao; b) conforme aplicavel, na
medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com relacdo ao risco de crédito,
andlise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relacao
a observancia dos requisitos formais/juridicos para sua constituicao e as avaliacoes cabiveis
com relacdo a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execucdo; c) quantidade;

d) valor; e) prazo; f) analise de variaveis como retorno projetado (yield), taxa de juros,
duration, convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes;

g) montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicio de parcelas de operacao;

(iii) nas analises individuais de pessoas juridicas, desde que represente exposicdo material
para o Fundo em questio, deve-se considerar, além das informacdes da empresa, os
seguintes itens: a) as informacdes de seus controladores; b) questdes afeitas grupo
econdmico do qual a empresa devedora faca parte, como a capacidade gerencial do

controlador, a estrutura de governanca existente, a percepcao do mercado com relacao ao
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grupo, a situacao patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo das principais obrigacoes,
além dos possiveis riscos de contagio de danos a imagem e de conflitos de interesse em

assembleias; e

(iv) nas anadlises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliacdo da base de
devedores e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito
similares, tais como, mas nao se limitando a atividade econémica, localizacido geografica,
tipo de garantia, risco operacional associado a aquisicao, acompanhamento e liquidacao
dos direitos creditérios, histérico de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como

risco de fungibilidade.

Quando for o caso, a Ceres Asset deve diligenciar para que ocorra a cessao perfeita e
acabada de direitos creditérios adquiridos pelos Fundos, de modo a garantir total segregacao
juridica entre os riscos do respectivo devedor desses direitos e os riscos do respectivo cedente.
Nao obstante, os contratos de cessdo dos direitos creditérios deverdao conter, sempre que
possivel, clausulas que imponham aos cedentes a obrigacdo de recomprar os direitos creditorios
na ocorréncia de eventos que possam acarretar, conforme vir a ser definido entre as partes

no ambito dos respectivos contratos, em deterioracao do risco de crédito.

MONITORAMENTO DO CREDITO PRIVADO
Sao préticas a serem observadas pela Gestora no monitoramento do Crédito Privado:

(i) avaliar os fluxos de caixa esperados, os prazos de pagamento de resgate e os
periodos em que os resgates podem ser solicitados, se aplicavel, e manter caixa
suficiente para um determinado periodo definido de acordo com as caracteristicas

dos investidores e dos investimentos da carteira dos Fundos;

(ii) a possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos deve ser

um fator considerado na gestao de liquidez de ativos de Crédito Privado; e

(iii) se necessario, devera estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira de

um determinado Fundo em caixa ou um percentual de liquidez imediata das
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transacoes de crédito, a ser definida pelo Diretor de Risco e Compliance.

Os controles e processos da Ceres Asset sio capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Fundos, possibilitando armazenar caracteristicas
desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratacao
e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de aquisicao pelo Fundos, informacoes
sobre o rating da operacao na data da contratacao, e quando aplicavel, dados do cedente e dados
do devedor/sacado (em operacdes cujo cedente ndo possua retencido substancial de riscos e
beneficios sobre o ativo), devendo tais caracteristicas ser objeto de analise pela area de risco e
compliance; (ii) fazer a precificacdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e
preservar a memoria de calculo, incluindo as férmulas e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir
relatérios gerenciais para monitoramento das operacdes adquiridas, bem como mensurar, tanto
em nivel individual quanto em nivel agregado de operacdes com caracteristicas semelhantes, a
exposicao ao risco de crédito em condicdes normais e em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos

de caixa nao padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das operacoes.

Por fim, a Ceres Asset deverd avaliar periodicamente a qualidade do crédito dos principais
emissores/devedores dos ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso, adquiridos
pelos Fundos, com periodicidade de revisao proporcional a qualidade de crédito. Nesse sentido,
quanto pior a qualidade e/ou a relevancia do crédito para a carteira, mais curto deve ser o intervalo
entre as reavaliacoes, observada a adequacao as caracteristicas especificas dos créditos. Tais
avaliacoes devem ser formalizadas e ficar disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de
investimento e para a ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos na regulamentacao

em vigor.

AVALIACAO, ACEITACAO E FORMALIZACAO DAS GARANTIAS

Em se tratando de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, na medida em que a
garantia for relevante para a decisao de investimento, a Ceres Asset deve zelar para que os
documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisicao dos

créditos e a Ceres Asset deverd ainda:
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(i) avaliar a possibilidade de execucio das garantias;

(ii) considerar a variabilidade do valor de liquidacio, atentando também para os

provaveis valores de venda forcada, se aplicavel,

(i) definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em funcdo de um

valor conservador de liquidacao forcada, se aplicavel; e

(iv) prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia
de bens cuja execucao possa se tornar inviavel, como bens essenciais a continuidade
da operacao de devedor, bens de familia, grandes areas rurais em locais remotos e

imoveis com funcao social relevante.

7. RISCOS OPERACIONAIS

O risco operacional é caracterizado pela ocorréncia de possiveis perdas provenientes de falhas
em processos internos, de pessoas ou sistemas, ou eventos externos, que podem ocasionar erros

na execucao, liquidacao e alocacao de ordens ou ativos dos Fundos.

A Ceres Asset envida seus melhores esforcos para mitigacao e tratamento tempestivo de
erros operacionais, incluindo aqueles advindos de sistemas ou falhas humanas, buscando sana-
los de forma eficiente para com os Fundos e, consequentemente, seus investidores.
Adicionalmente, é dever dos colaboradores envolvidos com as atividades de gestao reportar ao
Diretor de Risco e Compliance sempre que qualquer erro operacional seja detectado, ainda que o

erro operacional em questao aumente o retorno dos Fundos.

A Gestora conta também com plano de contingéncia e continuidade de negécios, conforme
descrito em seu Formulario de Referéncia, que define os procedimentos a serem seguidos, no caso
de necessidade de contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional por problemas
técnicos. Os riscos operacionais da Gestora serdo monitorados constantemente, com o auxilio de
ferramentas e sistemas, que visam a garantir que os servicos essenciais da Gestora sejam

devidamente identificados e preservados no caso de um imprevisto ou um desastre.
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8. AREA DE RISCO

Conforme dispde o artigo 4°, inciso V, da Resolucdo CVM n° 21, o Diretor de Risco e Compliance

da Ceres Asset é responsavel pela gestao de riscos.

E de responsabilidade do Diretor de Risco e Compliance verificar o cumprimento da presente
Politica, bem como encaminhar os relatérios gerados aos sécios e responsaveis pela area de gestao
da empresa, com o intuito serem tomadas as providéncias necessarias para ajustar a exposicao de

risco da carteira do fundo de investimento, com frequéncia minima mensal.

9. DISPOSICOES GERAIS

Em cumprimento ao artigo 16, inciso IV, da Resolucdo CVM n° 21, a presente Politica esta

disponivel no endereco eletrénico da Ceres Asset: [®] [NOTA VBSO: POR GENTILEZA, CONFIRMAR]

10. VIGENCIA E ATUALIZACAO

Esta Politica serd revisada anualmente, e sua alteracdo acontecerd caso seja constatada
necessidade de atualizacdo do seu conteldo. Poder4, ainda, ser alterada a qualquer tempo em
razao de circunstancias que demandem tal providéncia. Sem prejuizo da revisao anual, a area de
Risco e Compliance ira se reunir com periodicidade no minimo mensal com o objetivo de revisar

os limites e parametros do controle de riscos.

11. HISTORICO DAS ALTERAGCOES

Versao Data Descricao da Atualizacao Data de término
1 6/12/21 12 habilitacdo ANBIMA 7/3/22
2 8/3/22 Ato declaratério de inicio da Gestora 30/9/23
3 11/10/22 | Atualizacdes da Diretoria de Compliance & | 30/9/23
Risco
4 30/9/23 Ajustes de redacao 30/9/25
[e] [e] [e] [e]
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