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Apresentacao

Nesta Politica de Gestdo de Riscos e Liquidez (“Politica”) encontra-se a descricdo dos
principais riscos aos quais os fundos geridos pela Ibiuna A¢des Gestao de Recursos Ltda.
(“Ibiuna A¢Oes” ou “Gestora”) estdo expostos, bem como os procedimentos adotados
para monitoramento, mensuracdo e controle desses riscos e, quando aplicavel, as
medidas para readequacao das carteiras aos parametros previamente estabelecidos.

O diretor responsavel pela gestao de riscos é o Diretor de Riscos e Compliance da lbiuna
Acoes, Sr. Carlos Augusto Saldanha (“Diretor de Risco”), a quem cabera verificar o
cumprimento desta Politica.

O Diretor de Risco exercerd suas funcdes com plena independéncia, sem que haja
qualquer subordinagdo a area de gestdo de carteiras, e sendo também vedada a
participacdo de Colaboradores que possam limitar a independéncia dos profissionais
responsaveis por mensurar € monitorar os riscos inerentes aos fundos geridos pela

Ibiuna Agoes.

Espera-se a observancia de todos os diretores, sécios, empregados e estagidrios da
Ibiuna AcBes (“Colaboradores” e, no singular, “Colaborador”) aos procedimentos
descritos na presente Politica.

Comité de Riscos e Compliance
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Estrutura Organizacional

N V E

A estrutura organizacional de gestdo de riscos é composta pelo Comité de Riscos e
Compliance, pela area de Riscos e Compliance, e supervisionada pelo Diretor
responsavel pela Gestao de Riscos da Ibiuna A¢des, o Sr. Carlos Augusto Saldanha.

Comité de Riscos
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O Comité de Riscos e Compliance é composto pelo Diretor de Risco e pelo Head da area
de risco. O Comité é responsavel por acompanhar e supervisionar os procedimentos
internos de riscos. Sua diligéncia visa manter os processos da |biuna Acbes em
conformidade com as politicas internas e a legislacdo em vigor. O Comité se relne
semestralmente para definir as diretrizes da gestdo de riscos e liquidez dos fundos
geridos pela Gestora, ou sempre que necessario, quando ocorre uma situagdo
inesperada, que demande analise e deliberacdo do Comité. As deliberacdes desse
Comité sao formalizadas em atas, que ficam arquivadas na rede de computadores da
Gestora. Importante destacar que o Diretor de Risco tem total autonomia em suas
decisdes.

A area de Riscos por sua vez, é composta pelo head de riscos e analistas, e
supervisionada pelo Diretor de Risco e Compliance. Os analistas de riscos tém como
principal responsabilidade fazer cumprir as decisGes estabelecidas pelo Comité de
Riscos e Compliance, realizar as analises e estudos técnicos dos ativos que comp&em as
carteiras dos fundos, além de sugerir e controlar os limites de exposi¢ao definidos para



as diferentes estratégias dos fundos. A atuacdo dos analistas de risco é segregada da
area de gestao de carteiras.

E de responsabilidade do Diretor de Risco verificar o cumprimento da presente Politica
e disponibilizar o relatdrio gerado pela area de Riscos e Compliance, conforme disposto
nesta Politica.

Convém salientar que o Diretor de Risco e Compliance tem autonomia e autoridade
para ordenar a drea de Gestdo a readequacdo ou reenquadramento da carteira de
investimentos dos fundos, sem prejuizo de consultar o responsavel pela area de Gestao,
visando Unica a exclusivamente a melhor compreensao de qualquer estratégia
especifica de investimentos adotada, sem prejudicar sua independéncia.

Conceito de Risco

Risco é a combinacdo entre a possibilidade de um evento ocorrer e as consequéncias
(perdas) resultantes da sua ocorréncia. O risco esta associado a incerteza em relacdo ao
futuro, ou seja, a impossibilidade de avaliar ou prever a ocorréncia de fatos com
objetividade e seguranca.

Uma das principais preocupac¢des da Ibiuna Ac¢bes é a previsdo antecipada e controle
dos riscos inerentes ao seu negodcio. Nesse sentido, a area responsavel pelo
gerenciamento de riscos empreende esforcos para que, caso identificado, os riscos
sejam prontamente suavizados.

Abaixo, estdo mencionados os principais riscos inerentes a atividade desenvolvida pela
Ibiuna Ac¢des, bem como seus métodos de controle e mitigacao.

Riscos de Mercado

O Risco de Mercado consiste no risco de variacao no valor dos ativos financeiros da
carteira dos fundos de investimento. O valor dos ativos financeiros pode aumentar ou
diminuir, de acordo com as flutuagdes de precos e cotagdes de mercado, as taxas de
juros e os resultados das empresas emissoras. Em caso de queda do valor de mercado
dos ativos financeiros que compdem a carteira dos fundos de investimento, o
patriménio liquido dos fundos de investimento pode ser afetado negativamente.

A gueda dos pregos dos ativos financeiros integrantes da carteira dos fundos pode ser
temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam por periodos
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longos e/ou indeterminados. Em determinados momentos de mercado, a volatilidade

dos precos dos ativos financeiros e dos derivativos pode ser elevada, podendo acarretar
oscilagdes bruscas no resultado dos fundos de investimento.

A Ibiuna Acles utiliza a ferramenta Lote 45, que é uma plataforma integrada de
boletagem, riscos e operacional. O sistema é instalado em todos os computadores dos
Colaboradores da area de Gestao e permite que a visualizagdo do VaR, Estresse e P&L
seja feita de forma online, a cada nova operacao incluida no portfdlio do fundo e a cada
alteracdo de preco do mercado. A ferramenta também mostra em tempo real a
exposicdo dos fundos nos diversos ativos: moedas, bolsa, commodities, etc.

A lbiuna Acgdes utiliza um sistema interno que consolida todas as informacgdes do Lote
45, com base diaria e histédrica, e gera relatdrios que sdo analisados pela area de Riscos
e, ha sequéncia, enviados para a equipe de Gestao.

Relatdrio de risco de mercado

A area de Riscos e Compliance disponibiliza ao Diretor de Risco relatdorio em tempo real
contendo Gross e Net, dividido por estratégia, para cada fundo de investimento gerido

pela Ibiuna Agdes.

O acompanhamento dos riscos dos fundos da lbiuna Ac¢Ges é realizado através das
carteiras master, conforme abaixo:

Limites
Carteira - AEﬁES Net Gross
IBIUNA EQUITIES MASTER FIA - 90% a 100%
IBIUNA LONG BIASED MASTER FIM -100% a 100%| 0% a 200%
IBIUNA LONG SHORT ST FIM -20% a 20% 0% a 300%

Relatdrio de P&L

A drea de Riscos disponibiliza aos integrantes do time de gestdo, em tempo real,
relatério contendo os resultados dos fundos no dia e em periodo histérico (més, ano,
semestre, one month running, 12 meses e acumulado) divididos por estratégia, além do
resultado de cada gestor individualmente. Nesse relatério constam também
informacdes sobre volatilidade, sharpe, drawdown e outras informacdes relevantes de
cada portfdlio.

Relatério de exposicao
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Diariamente, a area de Risco envia para o Diretor de Risco e para o Diretor responsavel
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pela gestao das carteiras relatério contendo todas as exposi¢des dos fundos, dividido
em estratégias (juros, inflacdo, moedas, commodities, renda variavel, etc). O relatério
também fica disponivel para consulta em tempo real.

O relatdrio de exposi¢do é analisado semanalmente nas reunides da equipe de Gestdo.
Nessas reunides os participantes discutem as exposi¢cdes dos fundos nos diversos
produtos que compdem suas carteiras, além do cenario econdmico e politico que
embasam o posicionamento de cada estratégia.

Risco de variagao cambial dos ativos offshore

Alguns fundos possuem exposicao em ativos offshore. Os diretores optaram por sempre
deixar essa exposicao 100% hedgeada, para mitigar o risco de variacdo cambial. Cabe a
area de Riscos e Compliance fazer um controle didrio do tamanho da exposicdo offshore
e verificar se estd hedgeada na sua totalidade. Caso ndo esteja, a area de Gestdo é
informada para que faga o ajuste necessario.

Riscos Operacionais

O risco operacional ocorre, sobretudo, por processos inadequados, seja por falhas de
sistemas ou erros humano. Com a finalidade de evitar a incidéncia de erros
operacionais, ou mitigar as falhas detectadas, as atividades de controle operacional
desenvolvidas pela Ibiuna A¢Bes consistem em:

= controle e boletagem das operacdes;
= cdlculo paralelo de cotas dos fundos de investimento sob gestao;

= acompanhamento da valorizacdo dos ativos e passivos que compdem as
carteiras dos fundos de investimento;

= controle das liquidacdes financeiras das operacdes;

= treinamento dos Colaboradores, de forma a evitar falhas e riscos decorrentes
do ndo conhecimento das regras internas e da legislacado; e

= outras atividades e controles que podem ser adotados especificamente para
controlar e mensurar o risco operacional.
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Cabe salientar que a lbiuna Ag¢Ges busca automatizar ao maximo seus processos
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internos, a fim de minimizar riscos operacionais. Os principais processos didrios que
visam dirimir erros operacionais sdo: Pre-Matching (realizado no DO das operacdes) e
Official-Matching (realizado em D+1 das operagdes).

Pre-Matching

A |biuna Ac¢bes opera por meio de uma conta Master junto as corretoras. Todas as
operacdes contratadas sdo registradas pelos operadores em tempo real no sistema de
boletagem, o Lote 45. As corretoras repassam as operacoes fechadas para o Carrying
Broker da Ibiuna Agdes, que por sua vez envia via Web Service, para o sistema interno
da Gestora todas as operagdes recebidas, bem como seu prego médio.

O sistema interno da Ibiuna Ac¢Ges concilia as operacdes recebidas do Carrying Broker
com as que foram boletadas no Lote 45, casando preco e quantidade de cada ordem.
Essa conciliagdao acontece no decorrer do dia, a medida que novas ordens sdo langadas
no sistema de boletagem e recebidas do Carrying Broker.

A drea de backoffice é responsavel por analisar as diferencas apresentadas pelo sistema
interno, notificar a drea de Gestdo ou contatar as corretoras para sanar as divergéncias.

Ao fim do dia, quando todas as diferengas foram resolvidas, as operagdes sao boletadas
no site do administrador dos fundos.

Official-Matching

O administrador dos fundos da Ibiuna A¢bes envia via Web Service os arquivos das
carteiras de todos os fundos da Gestora. O sistema interno da Ibiuna A¢Ges concilia os
estoques, negdcios, prec¢os, quantidades e todos as informacgdes referentes as carteiras
registradas no Lote 45 com as informacdes recebidas do administrador.

Esse processo é realizado durante a madrugada, de forma que, por volta das 06h30 de
cada dia, o sistema interno envia um relatério para as areas de Risco e Compliance e
para o time de Gestdo com os resultados da conciliagdo.

Riscos de Contraparte

O risco de contraparte consiste na incapacidade de a corretora contratada honrar as
condicGes das operacdes contratadas pela lbiuna Ac¢des, seja por problemas na
liguidacdo das operacdes realizadas por meio de corretoras e distribuidores de valores
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mobilidrios, bem como pelas alteragcées das condicdes financeiras estabelecidas no ato
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da negociacgao.

Nesse contexto, a demanda para abertura de novas contrapartes é requerida pelos
gestores para a area de Compliance. Caso a contraparte ndo esteja previamente
aprovada, a solicitacdo é encaminhada para o Diretor de Risco e Compliance, que
verificara a necessidade de aprovacdao do Comité de Riscos e Compliance.

A aprovacdo de novas contrapartes passa por andlise de critérios como tamanho,
rating, historico de default e eventuais noticias que possam abalar sua integridade.

Apds a contratacgdo, a Ibiuna Agdes realiza um processo constante de monitoramento
das contrapartes, para avaliar se o servico prestado esta adequado.

Relatério de contraparte

A equipe de Riscos analisa periodicamente o grau de concentracdo das negociacdes
com as contrapartes e se ha operagdes de natureza oposta em diferentes instituicdes,
gue podem ser zeradas transferindo uma das pontas de uma contraparte para a outra.

A area de Riscos, quando é o caso, envia relatdrio diario ao time de gestdo contendo o
mark-to-market das posicGes abertas em diferentes contrapartes, além das margens
depositadas nas mesmas.

Riscos de Crédito

O risco de crédito consiste na incapacidade dos emissores de titulos publicos e/ou
privados de divida em honrar os compromissos de pagamento de seus passivos, tais
como juros e principal dos ativos negociados, ou da percep¢ao pelo mercado, que pode
comprometer a capacidade de pagamento, trazendo assim impacto em termos de
preco e liquidez, entre outros fatores.

Os procedimentos para gerenciamento do risco de crédito da Ibiuna Ac¢bes estao
descritos na Politica de Investimento em Créditos Privados.

A drea de Riscos, em conjunto com a area de Gestdo, monitora constantemente os
ativos de crédito das carteiras dos fundos. Caso seja detectado fato ndo esperado, uma
reunidao do Comité de Riscos e Compliance é convocada para discussdo, andlise e
tomada de decisdo em relacdo aos ativos da carteira. Caberd ao Diretor de Risco
informar os gestores a instrui-los a respeito da decisdo final do Comité.
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Risco de Concentracao de Ativos
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O risco de concentracdo de ativos pode ocorrer quando certas estratégias, ativos ou
instrumentos financeiros investidos pelos fundos de investimento sob gestao da Ibiuna
AcOes apresentam um percentual relevante de participacdo na carteira do fundo,
representando uma fonte de perda potencial.

Os fundos sob gestdo da Ibiuna Acdes podem concentrar titulos e valores mobiliarios
de emissdao de um mesmo emissor, o que torna, por consequéncia, os riscos dos
investimentos diretamente relacionados ao desempenho de tais emissores, bem como
ao setor econémico de atuacao de cada um deles.

Assim, alteracbes da condicdo financeira de uma companhia ou de um grupo de
companhias, alteragGes na expectativa de desempenho/resultados das companhias e
da capacidade competitiva do setor investido podem, isolada ou cumulativamente,
afetar adversamente o preco e/ou rendimento dos ativos financeiros da carteira dos
fundos.

Nestes casos, o administrador do fundo poderd ser obrigado a liquidar os ativos
financeiros dos fundos a precos depreciados, e com isso, influenciar negativamente o
valor da cota dos fundos.

A lbiuna AcOes respeita os limites de concentracdo elencados nos regulamentos dos
fundos de investimento sob sua gestao, bem como aqueles elencados nos normativos
aplicaveis a gestdo de recursos de terceiros.

Caso, ainda assim, sejam superados os limites gerenciais de concentracdo, uma reuniao
do Comité de Riscos e Compliance é convocada para discutir a questdo. A reunido é
precedida por envio de relatério pela drea de Gestdo embasando as razdes para a
concentracdo. Cabera ao Diretor de Risco informar os gestores a instrui-los a respeito
da decisao final do Comité.

Riscos de Liquidez

O risco de liquidez ocorre quando os fundos de investimentos ndo possuem recursos
financeiros suficientes, em uma determinada data, para honrar seus compromissos, ou
situagdo na qual, os ativos financeiros que compdem as carteiras dos fundos de
investimento sofram depreciacido de modo que impossibilite sua negociacdo por
condicBes de mercado.
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Gestao de liquidez dos ativos

A darea de Riscos e Compliance é responsavel pela geréncia de liquidez dos ativos que
compdem as carteiras. A metodologia utilizada leva em consideracao as especificidades
de cada classe de ativo: renda fixa, renda variavel (segmento BOVESPA) e derivativos
(segmento BM&F), derivativos e ativos de crédito privado.

Gestao de renda variavel

A drea de Riscos emite, diariamente, diversos relatdrios para monitoramento das
carteiras. Os relatérios sdo enviados ao time de Gestdo e ao Diretor de Risco e dispdem
sobre as posi¢cdes de cada um dos portfélios e o numero de dias necessarios para
liquida-las.

Outras informacdes relevantes sao reportadas nos relatdrios, tais como:

= amediana do volume negociado nos ultimos 42 dias;

= a mediana do volume negociado nos ultimos 10 dias para todas os ativos que
estdo na composi¢do do indice Brasil 100 (“IBrX 100”); e

= a relacdo entre a quantidade de desvios padrdao da mediana de 10 dias em
relacdo a mediana de 42 dias.

Ha ainda um controle adicional: a mediana do volume negociado nos ultimos 42 dias
ndo pode ser inferior a RS 5 milhdes para cada acdo que compde as carteiras dos fundos.
Caso alguma acdo possua volume menor, a area de Riscos notifica imediatamente a
area de Gestdo, que deverd justificar tal posicao.

Gestao demais classes

Para as demais classes de ativos (renda fixa publica, renda fixa privada, derivativos), é
observada a mediana do volume de negociacdo de 42 dias Uteis, sendo calculado o
tempo necessdrio para total liquidacdo das posicdes. Para os ativos alocados em
margem, considera-se uma liquidez zero.

Gestao de ativos em margem

Quando ha chamada de margem referente as operacdes das carteiras dos fundos sob
sua gestao, a Ibiuna Ac¢des prioriza a alocacdo de ativos como titulos publicos e agdes,
dependendo do caso.



A gestdo da margem é realizada pelos colaboradores responsaveis pelo backoffice e
pela mesa de operagdes.

O custodiante envia para analise da Gestora, diariamente, relatério de estoque, que
contém a lista de todos os titulos publicos e acbes livres para serem alocados em
margem, assim como a lista de ativos ja bloqueados em margem. O Colaborador da
mesa de opera¢cdes compila essas informacgdes e, se necessario, informa o Colaborador
do backoffice da Gestora sobre a necessidade de realizar algum ajuste nas posic¢des.

Gestdo de Caixa (Passivo)

O monitoramento do passivo é realizado pela area de Riscos juntamente com a area
Comercial da Gestora.

Diariamente, acompanha-se a dispersdo das cotas, bem como o comportamento do
passivo (aplicacbes e resgates de cotistas), buscando avaliar se existe descasamento
entre os prazos de liquidagao dos ativos e dos recursos passivos.

AplicagOes e Resgates dos Fundos

A area de backoffice emite, diariamente, para a area de Gestdo e Riscos relatério com
os resgates e aplicacbes do dia, bem como uma previsdo dos valores de resgates
solicitados que ainda ndo cotizaram. A previsdao dos valores de resgates a cotizar é
incorporada no fluxo de caixa dos fundos.

Gestao do Passivo versus Caixa do Fundo

Visando assegurar a compatibilidade entre a demanda e a oferta de liquidez, a Ibiuna
AcGes monitora o caixa dos fundos sob sua gestdo, considerando as diferentes
caracteristicas e estratégias das carteiras, contrapondo os resgates solicitados e os
horizontes de tempo de liquidacdo dos ativos que compde as carteiras.

Tal analise consiste em contrapor os resgates agendados que liquidaram com o caixa
efetivo e disponivel do fundo. O niumero de dias Uteis considerado para essa analise
depende da politica de cotizacdo/liquida¢do de resgates de cada fundo analisado.

Para os fundos com prazo de liquidacdo mais longo, serd usado o valor dos resgates
agendados. Caso a liquidacdo dos resgates se dé antes do horizonte de tempo
considerado, sera utilizada a média de resgates que o fundo recebeu em um periodo de
24 meses ou desde o inicio do fundo.



Admite-se como horizonte de tempo o prazo para pagamento dos resgates agendados,
seguindo o critério dos regulamentos de cada fundo, bem como a janela de 63 dias
Uteis. A projecao futura reconhece também alguns cenarios histdricos de estresse no
mercado, tais como a reducdo do hair cut das operacdes no mercado, provavel iliquidez
no mercado offshore (quando aplicavel) e situagdes de pressdao no passivo, nesse caso
usa-se o pior cenario histérico dos fundos geridos.

De forma geral, o monitoramento visa avaliar ndo apenas o volume de liquidez das
carteiras, seu comportamento de aplicacdes e resgates, mas também as caracteristicas
e dinamica de seus produtos. Além disso, outros dados historicos de mercado sao
utilizados para acompanhamento da evolucdo da industria, seu desenvolvimento e
eventuais situacdes de estresse.

A drea de Riscos adota indicadores de hard limits e soft limits. Para janelas curtas,
periodo de 1 a 5 dias. Os gestores sdao notificados através de avisos (red flags) em suas
posicOes, sobre situacdes em que se observa descasamento de 70%, cenario em que o
gestor precisara liquidar suas posi¢cdes. Caso o descasamento seja de 90% em uma
janela longa, o gestor recebe avisos em suas posicoes (yellow flags), e devera monitorar
para redugao das posi¢oes.

Além disso, diariamente as dreas de Riscos e Comercial recebem relatério gerencial com
os graficos de disponibilidade de caixa e resgates agendados, contendo a série histdrica
e a soma dos resgates versus o caixa disponivel de cada fundo.

Exemplo para um dos fundos da Gestora:

EQUITIES

@ Overnight (%NAV) @ Redemption 1 w.d. (3NAY) @ Avaiable Cash (%NAV)
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Cotizagao e Liquidagao



O prazo de cotizacgdo e liquidacdo dos resgates de cada fundo da Gestora é determinado
pelo Diretor da area Comercial em conjunto com o Diretor de Risco e o gestor
responsdavel pelo fundo. Consideram-se, para tal decisdo, as caracteristicas do fundo e
a situacdo do mercado.

Dispersao das Cotas

A darea de backoffice realiza o controle da posicdo das cotas por fundo e a posicao da
Gestora como um todo. O total investido por cada distribuidor e cliente (em reais e,
também, em porcentagem do total) é disponibilizado em tempo real para as areas
Comercial e de Riscos.

Testes de estresse

Diariamente, é enviado aos gestores, pela area de Riscos um relatério comparando o
caixa disponivel nos fundos com o estresse de produtos que geram caixa. O intuito é
verificar se os fundos conseguem arcar com os ajustes desses ativos num eventual
cenario de estresse.

O estresse é calculado utilizando a ferramenta de riscos Lote 45. A ferramenta analisa
varios cenarios com diferentes choques nos fatores de riscos que precificam os
produtos, de modo conservador, escolhe-se entdo o cenario que apresenta o pior
resultado para o fundo.

Situacdes Especiais de lliquidez

Em hipdteses nas quais seja constatada auséncia de liquidez, a Gestora, por meio de
reunido extraordinaria do Comité de Risco e Compliance, definird os procedimentos a
serem tomados.

Serdo considerados, de forma ndo taxativa, os itens abaixo para as situacGes especiais
de liquidez:

= Adequacdo imediata da carteira dos fundos de investimentos;
= Adequagdo gradual da carteira dos fundos de investimentos; e

= Fechamento dos fundos de investimentos para aplicacdo/resgate e convocagao
de uma assembleia de cotistas.
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Testes de Aderéncia

Todas as metodologias, controles, regras e processos operacionais contidos nesta
Politica sdo testados através dos exames de aderéncia, cujos resultados sao relatados
no Relatdério de Controles Internos emitido anualmente, conforme regulamentacdao em
vigor, que explicita se todas as atividades estao em conformidade e, caso ndo estejam,
demonstra todo o plano de atividade a ser realizado pela Ibiuna A¢des para solucionar
a inconformidade.

Disposicdes Gerais

Em cumprimento ao art. 16, IV, da Resolugdo CVM n? 21/21, a presente Politica esta
disponivel no enderego eletronico da Ibiuna Agdes na internet.

Vigéncia e Atualizacao
Versdo 5 — marco de 2023.

Esta Politica sera revisada, no minimo, anualmente e atualizada sempre que necessario
pelo Diretor de Risco, para permitir o monitoramento, a mensuracdao e o ajuste
permanente dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios geridas
pela Ibiuna Agdes.



