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POLITICA DE GESTAO DE RISCOS
Vilida a partir de 01/01/2023

1. Objetivo

A presente Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) tem como objetivo apresentar
as metodologias que a Sociedade utiliza para fazer a gestdo de risco dos fundos de
investimento sob sua gestdo. O processo de gestdo de risco da SP Ventures foi
elaborado em consonancia com as normas vigentes, sobretudo a Instrucdo CVM
558/15, e com as diretrizes do Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Préticas para
Fundos de Investimento, ao qual a Sociedade encontra-se em processo de adesao.

A Socidade faz gestao de Fundos de Investimento em Participagdes (“FIP”),
Fundos de Investimento em Cotas (“FIC”) e Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios (“FIDC”), com foco na aquisicdo de ativos financeiros iliquidos, e esta
Politica contempla os procedimentos, técnicas, instrumentos e a estrutura utilizada
para identificar, mensurar, monitorar e gerenciar seus riscos inerentes.

Os principais riscos inerentes sao riscos de mercado, de liquidez, de contraparte,
de concentragao, operacionais e de crédito.

2. Governanca do Gerenciamento de Risco

A gestdo de risco dos fundos de investimento geridos pela Sociedade esta sob
responsabilidade do Comité de Compliance, encarregado de todas as funcdes
pertinentes ao gerenciamento de riscos e de manter o gestor responsavel pela
administracdo de carteiras de valores mobilidrios informado sobre os limites previstos
nesta Politica, nos regulamentos dos fundos e nos demais contratos, para que o gestor
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possa tomar as providéncias cabiveis para ajustar a exposicdo a risco das carteiras
guando necessario.

2.1 — O Diretor de Compliance, que exerce suas funcdes com independéncia
frente a drea de gestdo de recursos da Sociedade, se reporta diretamente ao Comité de
Compliance, e ndo pode atuar em qualquer atividade interna ou externa que limite a
sua independéncia, incluindo funcbes relacionadas a gestdo de recursos,
intermediagdo, distribuicdo ou consultoria de valores mobilidrios. S3ao as
responsabilidades do Diretor de Compliance e Risco:

a) Garantir o cumprimento e a qualidade de execucdo das disposicdes desta
Politica;

b) Realizar andlises técnicas para monitorar a exposi¢cdo das carteiras de valores
mobilidrios aos riscos descritos nesta Politica;

¢) Produzir e distribuir relatérios com a exposicdo a risco de cada carteira de
valores mobilidrios para a equipe de gestao;

d) Comunicar ao gestor e ao Comité de Compliance eventuais excessos dos
limites, para que o gestor possa tomar as providéncias necessdrias para
reenquadramento;

e) Buscar a adequacdo e mitigacdo dos riscos descritos nesta Politica;

f) Acompanhar a marcagao a mercado realizada pelo administrador fiduciario
dos fundos de investimento sob gestdao da Sociedade e verificar se o calculo
da cota estd de acordo com o Manual de Marcagdo a Mercado
disponibilizado;

g) Fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisdes tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica,
bem como daquelas tomadas no ambito do Comité de Compliance; e

h) Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de
Continuidade da Sociedade e Seguranca da Informacdo (“Plano de
Continuidade do Negdcio e Seguranca da Informacado”).

2.2 — Todas as questdes inerentes ao gerenciamento de risco sdo apresentadas
para apreciacdo do Comité de Compliance, composto pelo Diretor de Compliance,
pelos demais Diretores da Sociedade e analista responsavel. O Comité define a politica
geral de gerenciamento de riscos de mercado, de liquidez, de contraparte, de
concentracdo, operacionais e de crédito, incluindo a metodologia de afericdo, os niveis
de risco aceitaveis e os procedimentos de monitoramento.
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As reunides ocorrem semestralmente, ou de forma extraordinaria em caso de

necessidade, e as decisdes sdao registradas em ata ou e-mail e serdao aprovadas por

maioria de votos, desde que um dos votos seja obrigatoriamente do Diretor de

Compliance, quando relativo a matérias relacionadas as atividades de compliance ou

risco. Ndao obstante, caso a matéria deliberada envolva a andlise de suposto

descumprimento de normas da Sociedade ou de normas aplicaveis as suas respectivas

atividades por qualquer dos integrantes do Comité, o respectivo envolvido estara

impedido de votar sobre tais questdes, sem prejuizo do amplo direito de defesa.

Sao atribuicdes do Comité de Compliance e Risco:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

h)

Aprovacao e revisdo dos critérios, metodologias e métodos de mensuracgao
dos riscos e dos procedimentos de controle pelo Diretor de Compliance;
Aprovagao e revisao dos limites de risco das carteiras de valores mobilidrios e
acompanhamento de eventuais excessos e das a¢bOes adotadas para
enquadramento, conforme informagdes apuradas e apresentadas pelo
Diretor de Compliance;

Aprovacao de novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e
definicao dos respectivos limites de exposicao de risco;

Aprovagdao dos modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas
informacdes ndo sejam facilmente obtidas nas fontes primarias e
secundarias;

Determinagao dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou
ocorréncia de eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas
potenciais e a possibilidade de sair da posicdo ou executar operacdes de
Sociedade;

Aprovagdo, em conjunto com o Comité de Investimentos ou Comité de
Crédito, de eventuais operagdes de equity ou crédito com alta probabilidade
de write-off ou inadimpléncia;

Avaliacdo e acompanhamento da resolucdo de eventuais falhas operacionais;
e

Revisdo e atualizacdo anual das disposicdes desta Politica e do Plano de
Contingéncia.

Exitem ainda reunides mensais de portfolio de fundo, no qual o tema de risco é

abordado de forma a acompanhar o status dos riscos identificados nos ativos do

portfdlio dos fundos no momento de seu investimento e enquenato fagcam parte da

carteira do fundo. Existe um acompanhamento rigoroso das estratégias de mitigacao

de riscos e das evoluc¢des dos ativos.
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3. Sistemas e Servicos Utilizados Para Controle de Risco

3.1 — A principal ferramenta de monitoramento e acompnhamento de riscos para
operacdes de equity sera a andlise de possiveis cendrios futuros para os investimentos
realizados, além de uma ferramenta proprietaria de Scorecard para gerenciar os riscos
de seu portfdlio de investimentos. Para tanto, a Sociedade elaborard planilhas que
permitirdo avaliar tais cenarios para cada investimento individualmente, bem como
para a carteira de investimentos de forma agregada. O administrador fiducidrio dos
fundos de investimento geridos pela Sociedade é responsavel pelo acompanhamento
da precificagdo dos ativos do portfélio (marca¢cdo a mercado), normalmente realizado
por empresa externa, ou equipe interna da gestora, respeitnado a instru¢gao CVM 579,
que é acompanhada pelo Diretor de Compliance.

A ferramenta proprietdria de Scorecard é utilizada para gerenciar os riscos de seu portfélio de
investimentos. Essa ferramenta é utilizada no processo de originacdo, para identificar os
principais riscos em todas as oportunidades e elaborar planos de mitigacdo para a fase pds
investimento. Semestralmente, a Sociedade atualiza a andlise com base no Scorecard para
reavaliar o status de cada risco identificado nos seus ativos. Segue abaixo um resumo das
principais categorias de riscos avaliadas:

(i) Risco de Desenvolvimento: Os riscos relacionados ao estagio de
desenvolvimento da oportunidade impactam diretamente o risco do
investimento. Oportunidades que ainda ndao foram testadas em condic¢des reais
de mercado possuem riscos maiores (validacdo de preco, capacidade de escala,
modelo de negdécio, dentre outros) que uma empresa com uma base de
clientes sélida. Quanto mais inicial é o estagio de um ativo investido, maior é o
risco do negdcio.

(ii) Saude Financeira: Ha de se levar em consideragdao a evolugao financeira e a
situacdo financeira atual da oportunidade/empresa. Disponibilidade de
recursos nao-reembolsaveis, nivel de endividamento, proximidade do ponto de
equilibrio, entre outros aspectos, sdo pontos importantes que diferenciam
empresas e, portanto, impactam na valoracdo das oportunidades, bem como
no risco financeiro da empresa.

A tabela abaixa detalha os principais riscos de Desenvolvimento contemplados durante a
avaliacdo do Scorecard de acordo com a maturidade de cada ativo:

Risco de Desenvolvimento

Riscos mapeados durante . Dominio do conceito da tecnologia
Prova de Conceito . Dominio do Processo Laboratorial
° Protecdo da Tecnologia
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. Aplicabilidade da Tecnologia
. Determinagdo do mercado potencial
. Competitividade sustentavel
. Energia/Dedicacdo/Compromisso
. Capacidade/Competéncia de Gestdo/Busca de Resultado
. Maturidade Empreendedora da Equipe
. Capacidade execugao
. Escalabilidade da prova de conceito
. Parametros
Riscos de Decolagem da . Validagdo da solugdo
Tecnologia/Modelo de . Validagdo do prego
Negdocio . Demanda clara, identificada, definida e medida
o Integridade/Etica
° Relacionamentos externos
° Orientac¢do a mercado/conhecimento de mercado
. Escalabilidade do mercado
. Qualidade
. Prazo de entrega
. Posicionamento do Produto
Riscos de Expansdo . Marketing e Venda
. Validagdo do modelo de negécio
. Relacionamento InterPessoal
. Cultura Organizacional
J Lideranga com Foco em pessoas
° Maturidade Empreendedora / Auto Critica
° Desprendimento / Senso de realidade
. Brilho no olho / Ambigdo
Riscos sobre a Capacidade de \C/;spE:C::Ideaz:gdc'):i;);z;;:pectivas sobre futuro e estratégia
trabalho dos Empreendedores . .
. Histérico da Equipe
. Conhecimento
. Habilidade
. Atitude

A tabela abaixo detalha os principais riscos de Salde Financeira contemplados durante a
avaliacdo do Scorecard de acordo com a maturidade de cada ativo:

Saude Financeira

Tamanho da Divida

Verificar o tamanho total da divida e a capacidade da empresa em
honra-la.

Perfil da Divida

Analise do perfil das dividas, referente ao prazo e taxas de juros.

pg. 6 de 19

Rua Pais de Araujo, 29, 142, latim Bibi Sdo Paulo/SP — 04531-940 - Tel.: (11) 2594-8774



SPventures

Yy

Histdrico de Captagdo de
Recursos ndo reembolsaveis

Capacidade de Captagdo de recursos ndo reembolsdveis em
instituicdes de fomento a pesquisa de base e aplicada.

Recursos reembolsaveis
captados ainda a utilizar ou
ativos fixos

Verificagdo da quantia total que a empresa ainda tem a utilizar de
recursos ndo reembolsaveis, assim como o valor dos seus ativos
fixos.

Ativo Circulante - Passivo
Circulante

Analise da liquidez corrente das empresas, garantindo que tenham
capacidade de honrar suas obriga¢des de curto prazo.

Estrutura
Custo Fixo x Variavel

Analise da estrutura de custos da empresa e sua divisdo entre
estrutura fixa e variavel.

Analise do Histérico da DRE

Analise da performance financeira das empresas ao longo dos
ultimos anos, em itens como faturamento, EBITDA e lucro liquido.

Qualidade e Confiabilidade das
Informagdes e Controles
Financeiros

Analise sobre o nivel de organizagdo dos documentos contdbeis, sua
confiabilidade e sinalizagdo sobre a qualidade prévia da gestao
financeira.

Ritmo de Crescimento do
Faturamento

Analise do crescimento anual do faturamento da empresa ao longo
dos ultimos 3 anos.

Proximidade do ponto de
equilibrio

Analise do tempo e capital necessario para a empresa atingir seu
ponto de equilibrio e das possibilidades de complementar o
investimento do fundo, se necessario.

Faturamento Atual
(ultimo exercicio)

Faturamento total do ano anterior a analise.

Margem EBITDA
(ualtimo exercicio)

Margem EBITDA do ano anterior a andlise.

A avaliacdo de cada um dos parametros em analise traduz-se por meio de notas de 1 a 5, cada
parametro recebendo um peso para ponderacdo, a ponderacdo é revisada com base em todas
as analises realizadas pela gestora. A somatdria de todas as notas ponderadas define uma
nota de risco presente no ativo, isto permite a SP Ventures comparar os diferentes ativos,
bem como a evolugdo da curva de risco ao longo do tempo do ativo no portfélio.

Além dos riscos objetivos citados acima, a SP Ventures também acompanha os respectivos
riscos societarios de cada ativo. A SP Ventures entende que uma das maiores causas de
mortalidade dos ativos de carteiras de Fundos de Venture Capital sdo divergéncias societarias.
Como estratégia e acdo de mitigacdo, a equipe da SP Ventures se reline semanalmente com
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os empreendedores e aborda os respectivos climas de satisfacdo entre os sécios para analisar
0s potenciais riscos.

A tabela abaixo resume os principais itens contemplados para avaliacdo de risco societdrio:

Risco Societario

Um numero muito elevado de sécios, normalmente considerado
acima de 4 para uma start-up, aumenta sensivelmente o risco de

Quantidade de Sécios . L
disputas societarias.

Dois principais fatores sdo considerados:
a) Histdrico dos sdcios trabalhando conjuntamente
b) Histérico dos sdcios trabalhando em outros ambientes e
outras pessoas

Historico dos Sécios

Uma andlise top — down da estrutura organizacional. Considera-se
Paridade Executiva se existe uma harmoniosa distribui¢cdo de tarefas e importancia
entre os socios em suas atribuicdes.
Uma andlise estratégica do quadro societario, considerando se a
representatividade de cada sdcio reflete a sua importancia para o
desenvolvimento da Companhia e a execugdo do Plano de
Negocios.

Paridade Societaria

3.2 — Na drea de crédito (FIDC), a principal ferramenta de monitoramento de
riscos na carteira de crédito é a analise de possiveis cendrios futuros para os
investimentos realizados. Para tanto, a Sociedade elaborard planilhas que permitirao
avaliar tais cendrios para cada investimento individualmente, bem como para a carteira
de investimentos de forma agregada.

A Sociedade ird focar em qual a capacidade de cumprimento das condicdes
contratuais do devedor e, caso ndo as cumpra, qual a capacidade de recuperacdao do
saldo em aberto. Essas duas questdes sao resumidas pela capacidade de pagamento e
as garantias fornecidas por um potencial devedor ao credor. Nossa andlise considera os
seguintes eixos de analise, que sdo detalhados através de um credit score proprietario:
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Equity Backing Diferencial Competitivo Capacidade de Pagamento Composicdo das Garantias

Perfildos investidores

Economlcs umtano

Quahdade
Origem, recorréncia e pt
U

ulverizagao do:

Historico e caf

vacidade de car

Perfilde receita
\/0
stacdo ou

C, concentragao

Indlce de Cobertura

Escala
Faturamento in
superior a R$ 30

Barreiras a entrada

Executivos
Historico, perfil e ali

nhamento

Crescimento dareceita
Cresciment
superior lou nferi

Esoalablhdade
em novos clientes, produtos,

projetado

Govemanga

Em caso de inadimpléncia seja financeira ou quebra de covenants, sdo
imediatamente adotadas estratégias de recuperacdo dos ativos, desde a renegociacdo
até a execucdo de garantias, conforme abaixo. Também contamos com o apoio do

nosso soécio estratégico Jive Investments, maior gestora independente de ativos

O

LIQUIDAGAO DO ATIVO

estressados, para coordenar o processo de recuperacdo.

5

PLANO DE RECUPERAGAO

L}
EXECUGAO DE GARANTIAS

Ig':"\

NEGOCIAGAQO DE .
RECUPERAGAO AMIGAVEL

INADIMPLENCIA

Negociagdo de waivers «  Alienagdo do crédito

*  Write-off

« Compensacao do saldo em
Escrow

* Financeira » Foco na geragdo de caixa

* Quebra de covenants Repactuagéo de termos « Venda de ativos
+ Venda de bens em AF,

cessao de direitos, etc

Refor¢o de garantias (sair do

N ¥ * Redugéo de custos
risco da Cia) ue Y

« Alongamento de capital de

giro « Definir estratégia e

prestadores de servico

Estabelecimento do plano de
recuperacéo
« Captacdo de divida novas A
Investigagao de bens com
ferramentas da Jive (Neoway,
Upminer, upJuris, Serasa,
GeoSampa, ANAC, Detran...)

« Andlise das garantias

« Contratacdo de assessores

financeiros « Capitalizacéo da empresa

« Venda da empresa por valor
préximo a liquidagéo

« Estratégia processual

* Monitoramento préximo

O administrador fiduciario dos fundos de investimento geridos pela Sociedade é
responsavel pela precificacdo dos ativos do portfélio (marcacdo a mercado), que é
acompanhada pelo Diretor de Compliance. A Sociedade também faz uso de assessoria
juridica especializada contratada junto a terceiros quando necessario.

4. Risco de Mercado
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O risco de mercado contempla a possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes da flutuacdo nos valores de mercado dos ativos que integram as carteiras
de valores mobilidrios geridas pela Sociedade. O risco de mercado também deve levar
em consideragdo, quando aplicavel, os riscos associados a flutuagdes dos mercados,
como a variagao cambial, oscilagbes da curva de juros e superficies de volatilidade
implicita.

Devido a natureza dos ativos que fazem parte das carteiras dos fundos sob
gestdo, a andlise dos riscos de mercado tem impacto mais relevante sobre a parcela
dos fundos mantidas sob a forma de Reserva de Liquidez, definida como uma parcela
pequena dos recursos dos fundos utilizada para suportar os gastos operacionais dos
mesmos. Para mitigar os efeitos das variacdes de mercado, a politica de investimento
dessa liquidez consiste em se aplicar em titulos publicos de alta liquidez e de baixo
prazo médio ponderado.

4.1 — O Diretor de Compliance realiza o monitoramento do risco de mercado dos
fundos de investimento geridos pela Sociedade através da execucdo de analises
técnicas e do acompanhamento da marcacdo a mercado realizada pelo administrador
fiducidrio para verificar se o cdlculo da cota esta de acordo com o Manual de Marcagao
a Mercado disponibilizado.

O gerenciamento e risco segue a analise de cenarios, sobretudo pelo fato de
analises mais estatisticas como o “VaR padrdao” nao ser aplicavel a fundos de
investimento com ativos iliquidos, tais como os FIPs, FICs e FIDCs sob gestdo da
Sociedade.

A Sociedade se utiliza do Credit VaR para controle de risco das carteiras de
crédito. Para marcacdo a mercado de um crédito é utilizado um credit scoring que
determina o valor esperado do crédito e o seu prazo esperado para recebimento, que é
trazido a valor presente por uma taxa de desconto determinada pelo Comité de Risco.
O Stress Credit VaR de um portfolio é calculado atribuindo-se um desconto (ex.: 30%)
no valor esperado de cada crédito e um incremento na prazo de recebimento individual
(ex.: 1 ano).

O uso de alavancagem ou de derivativos ndo faz parte da estratégia ou da
filosofia de investimento da Sociedade.

Por fim, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado
também é parte do processo de gestdo e decisdo de investimento, tendo em vista a
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analise qualitativa dos ativos realizada pela equipe de gestdo, sendo, portanto, uma
obrigacao compartilhada do Diretor de Investimentos e do Diretor de Compliance.

4.2 — O Diretor de Compliance é responsavel pela produgdo e distribuicdo de
relatérios de risco com a exposi¢do a risco de mercado das Reservas de Liquidez dos
fundos para a equipe de gestao, e por comunicar ao gestor e ao Comité de Compliance
eventuais excessos dos limites, para que o gestor possa tomar as providéncias
necessarias para reenquadramento.

Pelas caracteristicas dos FIPs, FICs e FIDCs sob gestdo, sdo elaborados relatérios com

analises de cendrios, demonstrando qual seria a rentabilidade esperada do portfélio em
diversos cendrios de stress.

5. Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relacao
ao cumprimento das obrigacGes contratuais de contrapartes, que pode resultar em
perda financeira, por conta de deterioracdo da qualidade de crédito, atrasos em
pagamentos, reducdao nos ganhos esperados ou eventual inadimpléncia, e
consequentes custos de recuperagdo, além de ma gestdo, gestdo fraudulenta,
incapacidade técnica produtiva ou commercial, dentre outras.

Especificamente, o risco de crédito se refere ao ndao pagamento de recursos
adiantados e/ou comprometidos via empréstimo ou financiamento pelos fundos de
investimento sob gestao da Sociedade, enquanto o risco de contraparte é relacionado
ao ndo cumprimento de obriga¢bes contratuais, incluindo aqui o plano de negdcios
aprovado em caso de investimentos de equity.

5.1 — O Comité de Compliance, juntamente com o Comité de Crédito e Comité de
Investimentos sdo responsaveis pela aprovagdo de novos emissores e novas operagoes
de crédito ou equity, pelo estabelecimento dos limites de exposicdo de cada
contraparte, pelo acompanhamento das exposicdes e evolucdo financeira das
investidas e pela determinacdo dos procedimentos a serem tomados em caso de
iminéncia ou ocorréncia de eventos de inadimpléncia.

A equipe de gestdo dos fundos é responsdvel por conduzir processos de due
diligence para novas contrapartes e andlises fundamentalistas periddicas dos emissores
dos ativos que compdem as carteiras sob gestdo da Sociedade, levando em
consideracdo a estrutura de capital, a solidez do balango, o histérico de mercado, a
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eficiéncia operacional, a reputacdo da companhia, seus acionistas e dos
empreendedores, e projecOes de precificacdo e recuperabilidade. O resultado de tais
andlises devera ser informado ao Comité de Compliance, que deliberara acerca da
necessidade de realizar analises complementares. Além disso, a equipe de gestao
levara atualizagbes periddicas sobre os emissores para apreciagdo do Comité de
Compliance.

Os titulos de divida publica ou privada, assim como as participagdes societdrias
que integram as carteiras de valores mobilidrios geridas pela Sociedade estao sujeitos a
capacidade dos emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e
principal estabelecidos nos contratos. Os titulos podem ter sua liquidez e valor de
mercado impactados negativamente por alteracdes nas condi¢des econOmicas, legais e
politicas que possam afetar as condi¢des financeiras e a capacidade de pagamento dos
emissores, ou mesmo pela deterioracdo da percepcdo dos investidores em relacdo a
qualidade dos créditos dos emissores e/ou da solvéncia da companhia investida/
financiada.

A Sociedade, por meio do Diretor de Compliance, observard nas operacdes que
envolvam risco de crédito e de contraparte, o cumprimento de requisitos consistentes
com esta Politica visando a mitigacdo dos mesmos com acgdes preventivas, dentre as
quais destaca:

a) Observar os principios de seletividade de garantia, liquidez e diversificacdo
dos riscos

b) Verificar a adequacdo dos investimentos aos mandatos especificos de cada
fundo sob gestao;

¢) Manter um cadastro de qualidade, suportado por avalia¢des iniciais que
indiguem limites operacionais e monitoramento sempre balizados por
“Rating” (classificacdo de conformidade com intervalos e padrées de
mercado);

d) Cumprir as exigéncias relativas a credenciamento, habilitacdo e de aceitacdo
de clientes e de instituicdes; e

e) Selecionar adequadamente as instituicGes elegiveis.

A classificacdo de riscos das operacdes de divida sera efetuada com base em
critérios consistentes e verificaveis, amparadas por informacgGes internas e externas,
contemplando:

a) Aspectos fundamentais de risco de crédito e de contraparte em operacdes
com: (i) situacao economico-financeira (quadro atual e
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perspectivas/projecdes); (ii) grau de endividamento; (iii) capacidade de
geracdo de resultados; (iv) fluxo de caixa; (v) administracdao e qualidade de
controles; (vi) pontualidade e atrasos nos pagamentos; (vii) contingéncias;
(viii) setor de atividade econOmica; (ix) limite de crédito; e

Objetivos da operacdo: (i) natureza e finalidade da transagdo; (ii) conforme
aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com
relacdo ao risco de crédito e de contraparte, analise das caracteristicas das
garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relagdao a observancia
dos requisitos formais para sua constituicio e as avaliacbes cabiveis com
relagao a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execugao; (iii)
valor; (iv) prazo; (v) analise de varidveis como yield, taxa de juros, duration,
convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas
relevantes; e (vi) montante global, vencimentos e atrasos, no caso de
aquisicdo de parcelas de operacao.

A classificacdo de riscos das operacdes de equity serd efetuada com base em

critérios consistentes e verificdveis, amparadas por informacGes internas e externas,

contemplando:

a)

b)

d)

Mapeamento: Massa de companhias de base tecnoldgica geradas, passiva ou
ativamente.

Prospeccdo: Apds analise preliminar da empresa, realiza-se uma primeira
abordagem a empresa, com o objetivo de colher dados adicionais para
avaliar o alinhamento com o mandato de investimento do fundo e com as
teses prioritarias.

Pré-analise: Através de reunides presenciais e visitas a empresa, prossegue-
se, nesta etapa, com uma analise mais estruturada dos pilares fundamentais
do negdcio: Equipe, Mercado, Produto/Servico e Aspectos Financeiros.
Adota-se o Data Request, um questionario extenso composto por perguntas
abertas sobre todos os departamentos da empresa, como principal
ferramenta de escrutinio. Nesta ocasido, também s3o solicitados os
demonstrativos financeiros dos ultimos 5 anos e dos documentos societdrios
da companhia.

Andlise: Efetua-se uma analise mais exaustiva dos quatro pilares
supramencionados, envolvendo os demais membros da equipe em féruns de
discussdo semanais, voltados para deliberacdes sobre novos investimentos —
Comité Semanal. Esta fase se caracteriza por uma pré-diligéncia da
oportunidade nos mais diversos aspectos do negdcio: tecnoldgicos,
financeiros, operacionais, societdrio, relacionamento com clientes e
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fornecedores, dentre outros espectros de avaliacdo. As ferramentas de
analise adotadas com este fim s3o:

Relatdério de Andlise de Investimento (RAI): Documento que contempla
analise robusta e aprofundada da oportunidade, condensando todas as
informagdes coletadas até entdo, de forma expositiva e também trazendo
consideracdes opinativas da equipe gestora e de todos os agentes inseridos
no contexto da empresa, no micro e macro-ambientes, abordados no
decurso do trabalho de analise.

Modelagem Financeira: Abarca os demonstrativos financeiros histéricos e
uma projecao detalhada do DRE, do Fluxo de Caixa e do Balanco Patrimonial
para os 5 anos seguintes, elaborada pela equipe com eventuais contribui¢des
dos empreendedores.

listados abaixo os principais indicadores financeiros e operacionais

acompanhados em relacdo as empresas apoiadas — de forma enumerativa.

a)

b)

f)
g)
h)

j)
k)

m)

n)

Andlise vertical e horizontal de margens e lucratividade, em especial, o
EBITDA,;

Andlise vertical e horizontal do EBITDA ajustado a Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D);

indices de liquidez (geral e imediata);

Alavancagem financeira: relacdo divida/capital préprio;

Indicadores tipicos de empresas nascentes com alto potencial de
crescimento, a depender, em especial, do setor de atuacdo e, geralmente,
buscando indicadores de economia unitaria (ou unit economics, em inglés),
tais como:

Custo de Aquisi¢ao do Cliente (CAC);

Valor do Tempo de Vida do Cliente (ou lifetime value, LTV, em inglés);

Indice de perda de clientes (ou churn, em inglés);

Taxas de Conversdo do Funil de Vendas;

Receita Mensal Recorrente (ou monthly recurring revenue, MRR, em inglés);
Faturamento Recorrente Anual (ou anual recurring revenue, ARR, em inglés)
Ticket Médio por Cliente;

Receita Mensal Média por Cliente (ou average revenue per account, ARPA,
em inglés);

Variacdo da Necessidade de Capital de Giro;

Metas e indicadores operacionais (KPls, do inglés key performance
indicators), a depender, em especial, do plano tracado, definido na
aprovacao do investimento;
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p) Evolucdo do quadro de pessoas da empresa, tanto em termos quantitativos
(atinentes ao Plano de Negodcios de crescimento), quanto em termos
gualitativos (em relagdo a quesitos de gestdo e técnicos);

g) Quando aplicdvel, a evolucdo dos intangiveis da empresa (produto,
tecnologia, conteudo, dentre outros), bem como a estratégia e as praticas de
protecdo a propriedade intelectual (registro em d&rgdos competentes,
lancamento de patentes, dentre outros).

A Gestora se compromete a cumprir com suas responsabilidades pela avaliagao,
andlise e monitoramento dos investimentos realizados por seus fundos de
investimento, que constituem seu ativo, e pela conducao de processos de identificacao
de contraparte em consonancia com as caracteristicas e a natureza de cada operagado
realizada, de acordo com as diretrizes da Politica Conheca Seu Cliente e Prevencdo a
Lavagem de Dinheiro da Sociedade (“Politica de PLD").

A responsabilidade primdria pelo processo de Cadastro de Clientes e
implementag¢ao de procedimentos de Conhega Seu Cliente para os investidores dos
fundos de investimento sob gestdo da Sociedade, que constituem seu passivo, cabe ao
administrador fiduciario.

Alguns valores mobiliarios e ativos financeiros (listados na Politica de PLD) ja

passam por processos de PLD em funcdo do mercado nos quais sdo negociados e de
suas contrapartes, eximindo a Sociedade da conducdo de diligéncia adicional.

6. Risco de Concentracdo

Quando uma carteira de valores mobilidrios apresenta concentra¢dao excessiva
em poucos ativos, pode ocorrer um aumento dos riscos de mercado, de liquidez, de
crédito e de contraparte. Para mitigar o risco de concentracdo, sdo definidos diversos
limites de concentracdo nos regulamentos dos fundos de investimento, e o Comité de
Compliance estabelece limites de concentracdo para os ativos dos referidos fundos e
para as contrapartes.

As posicoes das carteiras de valores mobilidrios aplicaveis serdo monitoradas
periodicamente pelo Diretor de Compliance, que realiza o controle de enquadramento
legal para prevenir qualquer situacdo inadequada dentro dos limites legais dos fundos
de investimento sob gestdo da Sociedade. Caso isso ocorra, o gestor responsavel é
imediatamente orientado a reenquadrar a posicao.
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O Diretor de Compliance realiza o monitoramento do risco de mercado das
Reservas de Liquidez dos fundos de investimento geridos pela Sociedade, através do
controle de enquadramento legal dos referidos fundos.

No caso dos FIDCs, o risco de concentragdo é prdatica permitida, desde que
observadas as condigdes regulatdrias. Para mitigar os outros riscos relacionados a tais
ativos, a Sociedade conduz processos de due diligence minuciosos antes de realizar a
negociacdo, andlises fundamentalistas periddicas para avaliagdo de performance, e
projecbes de precificagdo e recuperabilidade. O Diretor de Compliance realiza
apresentacdes periddicas sobre os ativos investidos para avaliagdo do Comité de
Compliance.

Consultores, auditores externos ou escritorios de advocacia (“terceiros
contratados”) podem ajudar a conduzir a due diligence supramencionada. Contudo, é
dever do Diretor de Compliance, ou em casos pontuais o Comité de Investimentos ou
Comité de Crédito, dar instrucdes aos terceiros contratados sobre os padrées minimos
esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupcao.

Por meio de tal atuacdo, a Sociedade acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo
tempo situagdes envolvendo cada um dos cedentes, sacados e devedores, que possa
acarretar em um aumento ou reducdao do nivel de exposicdo a risco em cada
investimento e, consequentemente, em cada veiculo de investimento, mantendo
registros atualizados, nos termos da regulamentacao em vigor.

7. Risco Legal

O Diretor de Compliance e Risco é responsavel pela gestdo dos riscos legais
inerentes aos ativos em que a Sociedade investe, ou integrantes de carteiras de valores
mobiliarios geridas pela Sociedade.

Dadas as caracteristicas dos ativos investidos, os principais riscos legais no caso
de divida estdo relacionados a perfeita constituicdo dos direitos creditérios, dos
instrumentos dos chamados “kickers” de equity e receita (“royalty”), e no caso de
participacdes societarias, relacionados aos riscos trabalhistas, fiscais, societdrios, e os
contratos de compra e venda de empresa (“SP&A”) e aqueles relacionados a operacao,
tais como o acordo de ndo competicdo, além dos riscos de mudancas legais.

Os riscos relacionados sao mitigados pela conducdo de due diligence legal com
escopo amplo em cada ativo adquirido pelos FIPs e FIDCs geridos pela Sociedade.
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O risco de mudanca legal é inerente a alguns ativos adquiridos pelos FIP e FIDC,
em especial de precatérios contra as entidades federativas. Essas mudangas podem
afetar a rentabilidade esperada dos ativos e, por isso, é de responsabilidade do Diretor
de Compliance o monitoramento de todas as discussbes legislativas que podem
impactar direta ou indiretamente o valor presente do fluxo de pagamentos decorrentes
dos direitos creditérios adquiridos pela Sociedade para os fundos sob gestao.

8. Risco Operacional

A Sociedade define o risco operacional como a gestdao dos processos internos,
pessoas e sistemas de modo a mitigar a possibilidade de ocorréncia de perdas
decorrentes de falha, deficiéncia ou inadequacgao de processos internos.

8.1 - A gestdo de risco operacional é de responsabilidade de todos aqueles que
possuam cargo, funcdo, posicdo, relacdo societdria, empregaticia, comercial,
profissional, contratual ou de confianca da Sociedade (“Colaboradores”), através do
desenvolvimento de uma cultura que valorize a qualidade dos controles internos e a
ética, mas sobretudo do Diretor de Compliance, responsavel pelo monitoramento do
risco operacional e pelo mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as
areas da empresa, a fim de aperfeicod-los para minimizar possiveis riscos.

A gestdo de risco operacional é composta pelos seguintes pilares:

a) Processos operacionais, desenvolvidos para as atividades operacionais e
de controladoria;

b) Plano de Contingéncia, que deve ser testado anualmente e aperfeicoado
guando necessario;

c) QuestGes a relacionadas a confidencialidade e seguranca da informacao,
delineadas em mais detalhe na Politica de Continuidade e Politica de
Seguranca da Informacdo da Sociedade;

d) Riscos legais e regulatdrios, através do monitoramento constantemente
das atualizacbes nas normas vigentes e avaliacdes do cumprimento da
Gestora do todos os requerimentos legais e regulatérios.

Eventuais erros operacionais e falhas devem ser detectados imediatamente para
gue as devidas providéncias sejam tomadas em tempo e uma avaliagcdo quantitativa e
gualitativa seja desenvolvida para detectar as falhas. Todas as falhas operacionais
devem ser levadas para avaliacdo do Comité de Compliance. Dessa forma, o processo
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para resolucdo de falhas utilizado pela Sociedade para gerenciamento do risco
operacional, para todas as ocasiGes mencionadas, é composto pelas seguintes etapas:

a) identificagdo de falhas;

b) avaliagdo quantitativa e qualitativa;

c) resolugdo das falhas identificadas;

d) apresenta¢dao ao Comité de Compliance.

Também sdo realizadas analises preventivas dos pilares mencionados de acordo
com a periodicidade estabelecida nos Manuais e Politicas da Sociedade, ou de acordo
com a avaliacdo dos Colaboradores envolvidos nos processos.

8.2 — A atividade de administracdio de carteira de valores mobilidrios
desempenhada pela Sociedade é exaustivamente regulada pela CVM, sendo que em
decorréncia da atuacdo de seus Colaboradores no desempenho de suas respetivas
funcdes, a Sociedade pode vir a sofrer questionamentos ou san¢des no eventual caso
de ser identificado qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prodpria atuacdo ativa do
Diretor de Compliance na fiscalizagdo das atividades, a Sociedade possui e fornece aos
seus Colaboradores Cédigo de Etica, Manual de Compliance, e outros Manuais e
Politicas, os quais possuem os principios, valores e regras internas da Sociedade,
inclusive sobre a preocupacado na triagem e na contratacao de seus Colaboradores, bem
como tratam a respeito das regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Sociedade proporciona aos seus Colaboradores treinamentos

periddicos quanto ao exposto acima e dissemina sempre uma cultura de respeito aos
normativos e boa-fé no desempenho das atividades.

9. Revisdo da Metodologia e Testes de Aderéncia

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em
consideracdo (i) mudancas regulatérias; e (ii) eventuais deficiéncias encontradas,
dentre outras. Esta Politica podera ser também revista a qualquer momento, sempre
que o Diretor de Compliance, por meio de seu Comité de Compliance, entender
relevante.
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A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a
mensuragdo e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de
valores mobilidrios e aprimorar controles e processos internos.

Anualmente, o Diretor de Compliance deve realizar testes de aderéncia/eficacia
das métricas e procedimentos aqui previstos ou definidos pelo Comité de Compliance.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussdao no Comité de
Compliance e eventuais deficiéncias e sugestdes deverao constar no relatério anual de
compliance e riscos, apresentado até o ultimo dia de janeiro de cada ano aos érgaos
administrativos da Sociedade.
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