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1. OBJETIVO

Esta Norma, adotada nos fermos da Instrucdo CVM n° 558, de 26 de marco de 2015, conforme
alterada (“Instrugdo CVM 558") e do Cédigo ANBIMA de Regulagcdo e Melhores Praticas para
os Fundos de Investimento (“Cédigo Anbima”), fem como objetivo estabelecer as diretrizes e
os confroles utilizados pela SFI Investimentos LTDA. (“SFI”) para o gerenciamento e
monitoramento dos riscos inerentes as carteiras de valores mobilidgrios e aos fundos de
investimento por ela geridos (conjuntamente referidos como “Veiculos de Investimento”),

inclusive em situacdes de estresse.

2. DEFINICOES

2.1. Valores Mobilidrios — sdo titulos ou contratos de investimento coletivo, que gerem direito de
participacdo, de parceria ou de remuneracdo, inclusive resultante da prestacdo de servigos,
cujos rendimentos advém do esforco do empreendedor ou de ferceiros. Compreendem
documentos emitidos por entidades puUblicas ou privadas, compostos por um conjunto de direitos
e deveres qos titulares e que podem ser comprados e vendidos. Para os investidores, os valores
mobilidrios s&o uma forma de aplicacdo de poupanca, que possuem riscos e potencialidade de

rentabilidade. Para as enfidades, os valores mobilidrios sdo uma forma de financiamento.

2.2. Carteira de Investimentos — € um grupo de ativos que pertence a um investidor, pessoa
fisica ou pessoa juridica. Estes ativos podem ser acdes, fundos, titulos publicos, debéntures,
aplicacoes imobilidrias, entre outros. A carteira permite a diversificacdo de ativos bem como
de risco, levando a maior tranquilidade ao investidor e menor volatilidade do seu patriménio.
A gestdo de investimentos tem incorporada uma relacdo clara entre risco e retorno.
O retorno esperado pelo investidor estd relacionado com o risco que pretende correr. A
diminuicdo de risco de uma carteira pode ser conseguida pela sua diversificacdo, que reduz o
risco Unico, no entanto ndo consegue reduzir o risco do mercado. Assim € importante saber o
efeito que cada titulo poderd ter na carteira. Existe uma série de canais onde € possivel montar

uma carteira de investimentos, tais como bancos, corretoras e empresas de gestdo.

2.3. Fundo de Investimento — é uma forma de aplicacdo financeira, formada pela unido de
vdarios investidores que se juntam para a redlizacdo de um investimento financeiro, ndo
possuindo personalidade juridica, e sendo constituido tal qual um condominio, visando um
determinado objetivo ou retorno esperado, dividindo as receitas geradas e as despesas
necessdrias para o empreendimento. A administracdo e a gestdo do fundo sdo realizadas
por especialistas contratados. Os administradores tratam dos aspectos juridicos e legais do
fundo, os gestores da estratégia de montagem da carteira de ativos do fundo, visando o

maior retorno possivel com o menor nivel de risco.
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3. RESPONSABILIDADES E COMPETENCIAS

|

3.1. Da Divisdo Comercial - DCOM

3.1.1. Garantir que os cotistas dos fundos da SFI Investimentos LTDA estejam em conformidade
com o perfil de risco do fundo no qual aportard recursos financeiros, de acordo com as diretrizes

dessa Norma;

3.1.2. Garantir que todas as informacdes prestadas estejaom em conformidade com a

documentacdo apresentada, a qual também deve estar completa;

3.1.3. Garantir que os investidores tfenham ciéncia dos riscos envolvidos nos investimentos por eles

realizados.

3.2. Da Divisdo de Investimentos — DINV

3.2.1. Atentar para que os investimentos sejam realizados em conformidade com o perfil de risco

das carteiras dos fundos de investimentos.

3.3. Da Diretoria de Risco e de Compliance - DRCO

3.3.1. Garantir o fiel cumprimento dessa Norma.

4. PRINCIPIOS

4.1. A SFl, no exercicio de suas atividades e responsabilidades como gestora de recursos,
desempenha suas atribuicdes em conformidade com as politicas de investimento descritas nos
regulamentos e contratos aplicdveis a seus Veiculos de Investimento e dentro dos limites do seu
mandato, identificando e acompanhando, conforme descrito nesta Norma, a exposicdo aos riscos
de mercado, de liquidez, de concentracdo, operacionais, de crédito e contraparte, promovendo

e divulgando, de forma fransparente, as informacdes a eles relacionadas.

4.2. Em linha com os principios adotados pela SFI, sdo caracteristicas desta Norma:

4.2.1. Formalismo: Representa um processo formal e metodologia definida para o confrole e

gerenciamento de riscos;

4.2.2. Abrangéncia: Abrange todos os Veiculos de Investimento sob gestdo da SFI;
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4.2.3. Melhores Prdticas: O processo e a metodologia estdo comprometidos com as melhores

prdticas do mercado;

4.2.4. Comprometimento: A SFl tem o comprometimento de adotar politicas, préticas e controles

internos necessdrios ao gerenciamento de riscos;

4.2.5. Equidade: Qualguer metodologia ou decisdo deve assegurar tratamento equitativo aos

investidores;

4.2.6. Objetividade: As informacdes a serem utilizadas no processo de gerenciamento de riscos

devem ser, preferencialmente, obtidas de fontes independentes;
4.2.7. Frequéncia: O gerenciamento de risco deve ser realizado em periodo regular; e

4.2.8. Transparéncia e Publicidade: A presente Politica ficard disponivel no website da SFl em sua

forma mais atualizada.

5. ESTRUTURA OPERACIONAL E GERENCIAMENTO DE RISCOS

5.1. Diretor Responsdvel pela Gestdo de Risco

5.1.1. O Diretor responsdvel pelo controle e monitoramento dos riscos de mercado, de
liguidez, de concentracdo, operacionais, de crédito e contraparte inerentes aos Veiculos
de Investimento sob gestdo da SFI, € o Diretor de Risco e de Compliance - DRCO, que
poderd, a qualquer tempo, delegar funcdes de conifrole e monitoramento a

colaboradores qualificados, desde que sob sua supervisdo;

5.1.2. O DRCO possui atuacdo independente em relacdo ao Diretor Superintendente e de
Investimentos — DSIN, responsdvel pela gestdo de recursos de terceiros, respondendo

exclusiva e diretamente aos sécios da SFI;

5.1.3. O DRCO é responsdvel pela guarda dos documentos que evidenciam as decisdes
relacionadas d presente Norma, devendo manté-los arquivados por um periodo minimo
de 5 (cinco) anos. Seu foco de atuacdo é no sentido de direcionar esforcos para a andlise
dos riscos, suas grandezas e impactos sobre as atividades, permitindo a gestdo de
ocorréncias e desenvolvimento de planos de acdo para correcdo e mitigacdo de

recorréncias.

5.2. Estrutura Organizacional e Governanca
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5.2.1. Os colaboradores da SFI devem levar ao imediato conhecimento do DRCO
quaisquer eventos que sejam de seu conhecimento e que estejam sob a égide desta
Norma, para que seja definido plano de acdo para fratamento do evento ocorrido, bem

como procedimentos que mitiguem sua recorréncia;

5.2.2. Neste sentido, ao identificar um evento de risco, o DRCO estabelecerd um plano de

acdo para o devido e pronto reenquadramento dos Veiculos de Investimento;

5.2.3. Caso ocorra alguma divergéncia em relagdo aos pardmetros estabelecidos nesta
Norma, o DRCO poderd demandar a participacdo do DSIN, para em conjunto,

deliberarem um plano de acdo visando mitigar os efeitos de referida divergéncia;

5.2.4. Caberd ao DRCO a definicdo final das métricas e ferramentas adotadas para o
gerenciamento dos riscos descritos nesta Norma, incluindo os limites de exposicdo, sem

prejuizo da adocdo de medidas de urgéncia;

5.2.5. Todas as decisdes relacionadas d presente Norma serdo formalizadas por escrito e
mantidas com os materiqis que evidenciam tais decisdes, 0s quais permanecerdo
arquivados por um periodo minimo de 5 (cinco) anos. Caberd DRCO a formalizacdo de
referidas decisdes, por meio de atas de reunides, bem como a manutencdo dos arquivos

pelo periodo supracitado;

5.2.6. Sem prejuizo do acima disposto, se o DRCO violar as disposicdes constantes nesta

Politica, estard sujeito as medidas disciplinares impostas pelos sécios da SFI.

5.3. Gestdo de Riscos

5.3.1. O processo de gerenciamento de riscos € parte infegrante e indissocidvel do
processo de andlise e decisdo de investimentos da SFl, constante de seus regulamentos e

Normas Internas.
5.4. Risco de Mercado
5.4.1. Para mensuracdo do Risco de Mercado das posicdes, sdo utilizadas as principais

métricas de risco do mercado, a saber:

i. Value-at-Risk (VaR);
ii. Expected Shortfall (ES);

iii. Stress Test; e
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iv. Stop Loss;

5.4.2. Para precificacdo dos ativos, sdo utilizados controles infernos baseados nos manuais
dos administradores e, também, dupla checagem com os provedores de dados do

mercado como Bloomberg, Broadcast e da BM&F Bovespa;

5.4.3. E mantido o histérico de todos os cdlculos e periodicamente é realizado o backtest

de todos os modelos utilizados;

5.4.4. Os controles e estudos didrios buscam sempre antecipar as mudangas nas dinédmicas
de precos e volatilidade dos ativos, garantindo que o risco estd sendo calculado de forma

correta e nunca sub ou superestimado;

5.4.5. Para complementar a estimativa calculada pelo VaR e ES, sdo realizados testes de
stress, onde podem ser utilizados cendrios de precos divulgados diariamente pela BM&F,
assim como cendrios prospectivos elaborados intfernamente e cendrios observados em
crises passadas. Buscando uma melhor descricdo do Risco de Mercado, utilizamos, sempre
gue possivel, a Teoria de Valores Extremos (TVE) tanto para as andlises de risco quanto para
as andlises de stress. O controle de Risco de Mercado € umas das ferramentas mais

utilizadas internamente, definindo tamanhos, limites e stops de operacoes;

5.4.6. O DRCO monitora o risco de mercado das carteiras dos Veiculos de Investimento
diariamente, assegurando assim que seus mandatos estejom sendo cumpridos, e por

conseguinte, garantindo que estes estejam dentro do perfil de risco definido.

5.5. Risco de Crédito e Contraparte

5.5.1. Orisco de crédito estd ligado ao risco de contraparte, que pode ser definido como
a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela

contraparte, de suas respectivas obrigacdes nos termos pactuados;

5.5.2. Nesse sentido, todo o saldo de caixa dos Veiculos de Investimentos € depositado em

contas segregadas e investido em:

i. Titulos pUblicos federais (ou operacdes compromissadas neles lastreados) com
liguidez didria, quando os ativos estdo em moeda local;

ii. Mantidos em caixa; ou

iii. Certificados de depdsito bancdrio de instituicdes financeiras que possuam o

rating minimo definido pelo DRCO.



- Ni§

ErEANTELCE

5.5.3. A DRCO monitora a composicdo das carteiras dos Veiculos de Investimento,
assegurando assim que seus mandatos estejam sendo cumpridos, e por conseguinte,
garantindo que seu portfolio seja composto exclusivamente por valores mobilidrios
adquiridos em bolsas de valores e mercados de balcdo organizado, mediante emissdo de

ordens exclusivamente para as corretoras cadastradas;

5.5.4. Adicionalmente, o DRCO revisa periodicamente a lista de corretoras cadastradas e
participa do processo de revisdo deste rol de corretoras aprovadas - com vistas a monitorar
o risco de contraparte dos Veiculos de Investimento nas operacdes realizadas em

bolsa/mercado de balcdo organizado.
5.6. Risco Operacional

5.6.1. O risco operacional decorre da possibilidade de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos infernos, pessoas e sistemas (infraestrutura/Tl) ou
de eventos externos. Inclui ainda, o risco legal associado & inadequacdo ou deficiéncia
de contratos firmados, bem como sancdes pelo descumprimento de dispositivos legais e

indenizacoes por danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela SFI;

5.6.2. Este risco é mitigado através da determinacdo de processos tais como segregacdo
de funcodes, sistemas com acesso controlado por usudrio e protegidos com senha, reducdo
de intervencdo humana nos processos, supervisdo proxima do DRCO, e controle de

alocacodes e limites de estratégia, dentre outros;

5.6.3. A DRCO supervisiona todo o processo diariamente de forma automatizada, através
de alertas de compliance enviados por e-mail, assim como por meio de reportes sobre o

portfélio;

5.6.4. Eventuaqis perdas associadas aos processos operacionqis — ou ao risco operacional —
serdo documentadas e armazenadas pelo DRCO em uma base de dados da SFl, para fins,
inclusive, de elaboracdo do Relatério de Controles Internos, conforme definido na “Norma

NI-DCIN-01.02 — Gestdo de Riscos e Compliance”, e nos fermos da Instrucdo CVM 558;

5.6.5. No que tange especificamente a riscos de infraestrutura, a SFI conta com estrutura
de Tl, que conta com backup didrio de dados, redundéncia nos links de dados e
armazenamento em nuvem e maiores detalhes conforme “Norma NI-DTEC-01.03 -

Procedimentos de Seguranca da Informacgdo™.

5.7. Risco de Concentracdo
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5.7.1. Sem prejuizo da adocdo das andlises qualitativas, outro fator relevante, que é parte

da filosofia da SFl, € a preocupagdo com o risco agregado do portfélio;

5.7.2. Por este motivo, ndo é utilizada alavancagem em nos Veiculos de Investimento e sdo

evitadas concentracdes excessivas;

5.7.3. Assim, a SFI adota como parte de sua estratégia de investimentos a ndo
concenfracdo excessiva em ativos de um mesmo emissor ou de emissores componentes
de um mesmo setor do mercado, de forma que a exposicdo de cada Veiculo de

Investimento:

i. Aum ativo de um mesmo emissor ndo pode ultrapassar 15% do patrimdnio liquido
de cada Veiculo de Investimento, considerando o seu valor de mercado; e
ii. As posicoes detidas em um mesmo setor ndo podem ultrapassar 30% do

patrimoénio liguido de cada Veiculo de Investimento.

5.7.4. E emitido relatério mensal (“Relatério de Concentragdo”) para o devido controle e

gest@o dos limites de concentracdo por emissor e concentracdo setorial acima referidos;

5.7.5. Importante destacar que podem vir a existir no conglomerado de Veiculos de
Investimento geridos pela SFlI produtos com estratégia especifica de concentracdo em
poucos ativos onde os limites de concentragcdo por emissor e/ou setor descritos acima

poderdo ndo se aplicar;

5.7.6. Para estes Veiculos de Investimento em especial, a SFI buscard refletir nos seus
regulamentos todos os riscos referentes d concentracdo, de modo a dar tfransparéncia ao
investidor sobre os riscos associados a tal estratégia, bem como desenvolverd os
instrumentos de gestdo que forem desejdveis para a devida gestdo de referidos riscos,

incorporando-os & presente Politica mediante sua revisdo pelo DRCO.
5.8. Risco de Liquidez do Ativo

5.8.1. Orisco de liquidez € a ocorréncia de desequilibrios ou descasamentos entre os ativos
negocidveis e 0s passivos exigiveis, que possam afetar a capacidade de determinado
Veiculo de Investimento cumprir com solicitacdes de resgate de seus investidores. Os
Veiculos de Investimento devem ter capacidade de honrar pedidos de resgates de seus
investidores, sempre que solicitados, e sem que isso implique em venda dos ativos a custos

abaixo do esperado ou em volume que afete negativamente o preco de mercado;
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5.8.2. O monitoramento de risco de liquidez abrange apenas Veiculos de Investimento nos
quais os investidores podem solicitar o resgate de cotas a qualquer momento, observadas
suas regras de caréncia, e excluindo-se Veiculos de Investimento fechados, que possuem

regras de liquidez préprias;

5.8.3. O risco de liguidez &€ acompanhado diariamente pelo DRCO por meio de testes de
liquidez, ressaltando-se, no entanto, que uma menor liquidez ndo altera, necessariamente,
os fundamentos e o valor intrinseco dos ativos investidos, ndo sendo fator decisivo de
investimento ou desinvestimento. Adicionalmente, a SFlleva em consideracdo as questoes
de diversificagcdo dos setores subjacentes e sua implicacdo na concentracdo da carteirq,

conforme elucidado acima.
5.9. Risco de Liquidez por Tipo de Ativo

5.9.1. A SFl tem como regra padrdo ser capaz de liquidar, a mercado, no minimo 70%

(setenta por cento) de todos os ativos sob sua gestdo em até 10 (dez) dias Uteis;

5.9.2. Acdes - Para o cdlculo do nUmero de dias em que seria possivel liquidar uma posicdo

em uma determinada companhia listada no mercado, a SFl adota a seguinte férmula:

ND = QTA + (QMN*PN%)
Onde:

v" ND = NUmero de dias necessdrios para se liquidar o ativo selecionado;

v QTA= Quantidade total de acdes de uma dada companhia listada alocada no
respectivo Veiculo de Investimento;

v QMN = Quantidade média didria das referidas acdes negociadas dos Ultimos 30
(trinta) pregodes;

v" PN = Porcentagem do volume das acdes negociadas, para que ndo haja
grande pressdo sobre os precos. O percentual utilizado atualmente é de 30%

(trinta por cento).

5.9.3. Titulos PUblicos Federais ou cotas de fundos que investem preponderantemente em
Titulos de PuUblicos Federais - A SFI investe os valores disponiveis no caixa dos Veiculos de

Investimento sob sua gestdo exclusivamente em:

i. Titulos publicos federais;
ii. Operacdes compromissadas, lastreadas em titulos pUblicos federais, por 1 dia Util

(over); ou

10
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iii. Cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente em titulos pUblicos
federais, atribuindo-lhes os seguintes par@metros de liquidez para fins dos testes

conduzidos nos termos desta Politica:

v Titulos PUblicos Federais: caso o volume total investido por todos os Veiculos de
Investimentos geridos pela SFI ndo supere a média didria negociada de tal titulo
durante o més-calenddrio imediatamente anterior, serd atribuida liquidez em
D+1 para referido titulo. Caso, a qualgquer momento, o volume total investido por
todos os Veiculos de Investimentos geridos pela SFl supere o limite mencionado
acima, a atribuicdo de novo par&metro de liquidez serd realizada pelo Diretor
de Compliance e Gestdo de Risco, com apoio do departamento técnico
dedicado a gestdo de risco e consultando-se a equipe de investimentos da SFI
para os esclarecimentos que julgarem necessdrios;

v Operacdes Compromissadas: haja vista o compromisso de recompra, serd
atribuida liquidez em D+0; e

v' Cotas de Fundos de Investimento: adota-se como parédmetro de liquidez o prazo

para liquidacdo de resgate previsto no regulamento do fundo em questdo.

5.9.4. Caixa em Conta-Corrente - O caixa em conta corrente € considerado 100% (cem

por cento) liquido, ou seja, disponivel em D+0.

5.9.5. Certificado de Depdsitos Bancdrios - De acordo com a liquidez determinada no
certificado. Este prazo de liquidez poderd ser ajustado de acordo com o risco de crédito

da confraparte, sendo definido pelo DRCO.
5.10. Monitoramento do Risco de Liquidez do Ativo

5.10.1 Acdes— a SFl monitora diariamente a composicdo do portfdélio, a liquidez do portfdlio
agregado (todos os Veiculos de Investimento geridos) e suas respectivas posicoes
individualmente, enviando relatérios didrios que evidenciam o controle de liquidez dos

Veiculos de Investimento & DRCO;

5.10.2. Titulos PUblicos Federais ou cotas de fundos que investem preponderantemente em
Titulos de PUblicos Federais — a SFI monitora diariamente o montante do portfélio que é
investido em ftitulos pUblicos e avalia a existéncia de riscos de acordo com os pardmetros

de liquidez aqui definidos;

11
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5.10.3. Fluxo de Caixa para Pagamento de Contas — a SFl faz controle didrio do caixa de
cada um dos Veiculos de Investimento por ela geridos utilizando ferramentas internas e

informacgdes disponibilizadas diariamente pelos administradores dos referidos veiculos.

5.11. Risco de Liquidez do Ativo — Resgates

5.11.1. O perfil do passivo de cada Veiculo de Investimento é composto inclusive, mas ndo
limitadamente, por encargos como despesas de corretagem, custddia, auditoria,
consultoria legal, impostos, taxa de administracdo, entre outros, além de pagamento de

resgates e compras de ativos;

5.11.2. A SFI considera o maior resgate potencial como o resgate da totalidade dos
recursos do Veiculo de Investimento que, dentre os veiculos com a mesma estratégia,
tenha o maior patriménio liquido com o menor prazo para liquidacdo de pedidos de

resgate;

5.11.3. Para fins de determinacdo do valor do patriménio liquido do Veiculo de
Investimento serd considerado o valor disponivel no Ultimo dia Util do més imediatamente

anterior;

5.11.4. Desta forma, o objetivo € que o valor do resgate esteja disponivel para liquidacdo
em até 3 (frés) dias apds sua solicitagcdo, considerando a venda da totalidade dos ativos

componentes da carteira do referido Veiculo de Investimento.

5.12. Monitoramento do Risco de Liquidez do Passivo

5.12.1. O monitoramento do risco de liquidez do passivo é feito diariamente, onde o valor
total possivel a se obter através da venda dos ativos que serdo liquidados em até 3 (trés)

dias deve corresponder aos par@metros de liquidez definidos anteriormente.

5.13. Derivativos e Alavancagem — Risco das Operacoes

5.13.1. O uso de alavancagem ndo faz parte da estratégia ou da filosofia de investimentos
da SFI. Desta forma, nenhum dos Veiculos de Investimento sob gestdo da SFI mantém
posicdo descoberta. Ou seja, ndo compdem o portfdlio dos Veiculos de Investimento,
operacdes que gerem a possibiidade de perda superior ao valor dos seus respectivos

patrimonios liquidos.

12
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6. METODOLOGIA

6.1. Fonte de Dados — os dados de movimentacdo do mercado sdo extraidos de fontes
oficiais ou reconhecidas amplamente pelo mercado, denfre as quais incluem-se a
Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA, a BM&F

Bovespa, a Bloomberg e o Banco Central do Brasil — Bacen.
6.2. Monitoramento de Liquidez em Situacdes Excepcionais:

6.2.1. Orisco de liquidez pode, ainda, ser majorado em situacoes excepcionais de iliquidez

relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo;

6.2.2. Nessas situacoes, a politica da SFl é de manter recursos dos Veiculos de Investimento
alocados em ativos de maior liquidez, considerando individualmente os patriménios

liguidos de cada Veiculo;

6.2.3. Além disso, nestas situacdes, o DRCO poderd convocar o Comité de Risco, Crédito

e Compliance - CRCC para definir medidas de prevencdo e/ou contencdo, tais como:

v' Liguidacdo de certos ativos a precos depreciados para fazer frente a solicitacdes
de resgates feitas por investidores dos Veiculos de Investimento;

v Fechamento de Veiculos de Investimento para resgates; e

v' Resgate mediante enfrega de ativos aos investidores, conforme permitido pela

regulamentacdo aplicavel.

7. DISPOSICOES GERAIS

7.1. As decisdes de medidas a serem adotadas quanto aos casos ndo tratados nesta Norma serdo

de responsabilidade do Comité de Risco, Crédito e Compliance - CRCC.
7.2. Este Manual serd atualizado ordinariomente a cada 24 meses e extraordinariomente quando

houver alteracdes relacionadas ao gerenciamento de risco das carteiras dos fundos, seguindo o

mesmo fluxo de aprovacdo e divulgacdo.

13



SFI INVESTIMENTOS LTDA.

CNPJ/MF N°.: 04.608.141/0001-42

Avenida Rio Branco, n° 181, sala 709, Centro, Rio de Janeiro/RJ.
CEP: 20.040-007

Tel.: 55 21 2531.0270

www. sfiinvestimentos.com.br

14



