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INTRODUGAO

A presente Politica de Gestdo de Riscos tem por objetivo descrever a estrutura e metodologia utilizadas
pela Bocaina Capital Gestora de Recursos Ltda. (“Bocaina Capital”) na gestdo de riscos dos fundos de
investimento sob a sua gestdo, conforme preceitua a Resolugio CVM n° 21/21 e tendo por notte as

melhores praticas adotadas pelo mercado.

O objetivo do gerenciamento de risco é obter controle e conhecimento sobre os riscos inerentes a atividade
de gestdo, visando a adequacio das estratégias aos objetivos dos fundos de investimento e buscando mitigar
ou reduzir potenciais resultados negativos.

Ademais, serdo abordados os principios gerais, os critérios e os procedimentos utilizados pela Bocaina
Capital na condu¢io do monitoramento, mensuragdo, gestdo e controle dos riscos associados ao portfélio
sob sua responsabilidade.

CONCEITO DE RISCO

Risco € a combinacio entre a possibilidade de um evento ocorrer e as consequéncias (perdas) que podem
resultar da sua ocorréncia. O risco estd associado a incerteza em relacdo ao futuro — ou seja, a
impossibilidade de avaliar ou prever a ocorréncia de fatos com objetividade e seguranca.

METODOLOGIA DE GERENCIAMENTO DE RISCO PARA FUNDOS LIQUIDOS

A Bocaina Capital monitora e controla os riscos dos fundos de investimento nos quais exerce a gestao
utilizando-se de 2 (duas) metodologias proprias para esse fim, a saber, (7) 1Value at Risk (“l7aR”) e (ii) Stress
Testing.

Ademais, a Bocaina Capital ndo entende oportuno o estabelecimento prévio de Szp Loss, de forma que
decisbes por abandonar determinada estratégia por fatores de risco sdo levadas ao Comité de Investimentos,
permanecendo a decisio final sob responsabilidade ou nio do Diretor de Risco e Compliance da Bocaina

Capital.

A escolha das metodologias empregues pela Bocaina Capital foi pautada na complementariedade entre as
mesmas, de modo que, na opiniao de todos os Colaboradores envolvidos na gestio e controle dos riscos

da Bocaina Capital, as metodologias utilizadas representam os melhores interesses dos seus clientes.

O VVaR pode ser considerado uma metodologia para avaliar os riscos em operagoes financeiras pelo qual,
em sintese, apresenta-se um montante financeiro indicativo da pior perda esperada para determinado

petiodo de tempo e com determinado nivel de confianga.

Ja o Stress Testing pode ser considerado como uma metodologia na qual hd a busca por cenarios extremos
que causariam certas perdas consideraveis as carteiras dos fundos de investimento caso ocorressem, de
modo que se faz importante mensurar o potencial impacto desses eventos. As simula¢oes de cenarios sdao

testadas por programas proprietarios.




O controle e monitoramento de limites de estratégias sdo realizados pelo Comité de Investimentos,

registrados através de atas de reunido, além de serem revalidados pelo Comité de Risco e Compliance, que
apresenta periodicidade mensal, também registrados através de atas de reunifo.

Além disso, cabe conferir que, diariamente, o Diretor de Riscos e Compliance envia relatério as areas de
Compliance e gestao, contendo as principais disposi¢oes acerca dos riscos, em especial os valores de 7aR e
Stress Testing por fundo, e para os fundos de investimento que possuam limites, é ainda informado o

percentual de aproveitamento dos mesmos.

Por fim, convém mencionar que a Bocaina Capital utiliza tanto sistemas na nuvem, como o sistema Britech,
como podera utilizar sistemas proprietarios, programados por seus proprios Colaboradores, sem prejuizo
do aprimoramento ainda maior da sua estrutura de controle de riscos, através de contratagdo de sistemas
adicionais, caso a demanda seja entendida como conveniente e oportuna pelo Comité de Investimentos.

RISCO DE MERCADO

O Risco de Mercado consiste no risco de variacio no valor dos ativos financeiros da carteira dos fundos de
investimento. O valor destes ativos financeiros pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes
de precos e cotagoes de mercado, as taxas de juros e os resultados das empresas emissoras. Em caso de
queda do valor dos ativos financeiros que compdem a carteira dos fundos de investimento, o patrimonio

liquido dos fundos de investimento pode ser afetado negativamente.

A queda dos pregos dos ativos financeiros integrantes da carteira dos fundos de investimento pode ser
temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que nio se estendam por periodos longos e/ou
indeterminados. Em determinados momentos de mercado, a volatilidade dos precos dos ativos financeiros
e dos derivativos pode ser elevada, podendo acarretar oscilages bruscas no resultado dos fundos de

investimento.

Conforme acima adiantado, a Bocaina Capital adota como medidas de monitoramento de risco de mercado
as principais metodologias acessiveis no mercado, dentre elas, o Ialue at Risk (“l7aR”) e o Stress Testing.

A Bocaina Capital realiza um monitoramento do 17zR com 95% de confianga, com horizonte diario e
calculado por meio de diferentes metodologias, incluindo: (i) simulagao historica, e (i) simulacdo de Monte
Carlo.

Ademais, o Stress Testing utiliza como calculo as metodologias de stress historico e stress por cenario. Em
relacdo ao primeiro, a Bocaina Capital considera as piores perdas para uma janela de 5 (cinco) anos
considerando os cenarios historicos. Ja ao segundo, sdo definidos cendarios macroeconémicos pela area de

risco, com o intuito de melhor aferir o valor do S#ress Testing.

A formalizagao dos controles de risco de mercado ¢é feita por meio de analises da area de riscos através dos

relatérios recebidos, com a divisao dos riscos por fundos de investimento e mesas.




RISCO DE CREDITO/CONTRAPARTE

O risco de crédito/contraparte consiste na incapacidade dos emissores de titulos publicos e/ou privados
de divida em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de seus passivos.

O risco de crédito/contraparte também advém da possibilidade de problemas na liquidacio das opera¢oes
realizadas por meio de corretoras e distribuidores de valores mobilidrios, bem como nas alteracGes das
condicoes financeiras dos emissores e/ou contrapartes, ou de sua percep¢io pelo mercado, que podem
comprometer a capacidade de pagamento, trazendo assim impacto em termos de preco e liquidez, entre

outros fatores.

Os ativos de crédito, quando adquitidos, passam por anilises e/ou avaliagdes, ponderadas pelos objetivos
de retornos especificos de cada estratégia de alocagio, de forma que as decisdes de investimento serdo
baseadas sempre na melhor rela¢io de rentabilidade e Risco de Crédito, e sdo tomadas em alcada de Comité
de Investimento.

RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez consiste na possibilidade de os fundos de investimento nio possuitem recursos
financeiros suficientes em uma data para honrar seus compromissos, ou os ativos financeiros dos fundos

de investimento sofrerem diminui¢io de possibilidade de negociacio por condi¢bes de mercado.

Os fundos de investimento da Bocaina Capital tém a liquidez controlada através de projecdo do fluxo de
caixa, na qual sdo contabilizadas as obrigacoes previstas por fundo de investimento, além de consideracoes
de stress como o resgate antecipado de uma quantia significativa do patrimonio liquido dos fundos de
investimento. Sao previstos, para cada tipo de ativo, o dia de impacto da liquida¢do dos mesmos nos caixas
dos fundos de investimento. Desta forma é possivel analisar a liquidez que os fundos estdo incorrendo.

A area de risco produz relatérios e avalia o enquadramento da liquidez dos fundos de investimento. Caso
os fundos de investimento ndo estejam em conformidade, terdo suas posi¢oes ajustadas a fim de se

enquadrarem.

Outros critérios e informagdes acerca do controle do Risco de Liquidez podem ser encontrados no Manual
de Gerenciamento de Risco de Liquidez da Bocaina Capital.

RISCO DE CONCENTRACAO

A carteira dos fundos de investimento sob gestdao da Bocaina Capital pode estar concentrada em titulos e
valores mobilidrios de emissdo de um mesmo emissor, 0 que torna, por consequéncia, os riscos dos
investimentos diretamente relacionados ao desempenho de tais emissores, bem como ao setor econémico
de atuagido de cada um deles. Assim, alteragdes da condigao financeira de uma companhia ou de um grupo
de companbhias, alteracbes na expectativa de desempenho/tresultados 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 podera
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ser obrigado a liquidar os ativos financeiros dos fundos a pregos depreciados podendo, com isso, influenciar

negativamente o valor da cota dos fundos. O risco de concentragdo estard descrito de forma especifica na
secdo dos fatores de riscos do regulamento do fundo em questio.

Para tanto, a Bocaina Capital devera seguir a risca os limites de concentracio estabelecidos em cada um dos
regulamentos dos fundos cujas carteiras sdo por ela geridas. Caso, ainda assim, sejam superados os limites
gerenciais de concentragio, sera convocado Comité de Risco e Compliance da Bocaina Capital para discutir
a questdo, a qual reunido sera precedida por envio de relatério pela area de investimentos embasando as
razdes para a concentracio e incluindo plano de a¢io para que o fundo volte a operar dentro dos limites
pré-estabelecidos.

RISCO OPERACIONAL

O risco operacional se da por perdas derivadas de processo inadequados ou com falhas internas,
provocados por erros de sistema ou humano. Nessa esteira, de forma a evitar os erros por parte de sistemas,
as atividades de controle operacional desenvolvidas pela Bocaina Capital consistirdo em:

@) controle e boletagem das operagdes;

(i) acompanhamento da valorizagdo dos ativos e passivos que compdem as carteiras dos fundos
de investimento;

(iif) efetivagao das liquidagoes financeiras das operagdes e controle;

(iv) treinamento dos Colaboradores, de forma a evitar falhas e riscos envolvidos advindos do nio

conhecimento das regras internas e da legislacao; e

) Outras atividades e controles que podem ser adotados especificamente para controlar e
mensurar o Risco Operacional.

Todos os controles, regras, processos e manuais operacionais ainda sdo testados através dos exames de
aderéncia, consubstanciados no Relatério de Controles Internos emitido anualmente, conforme a
Resolugio CVM n° 21/21, que explicita se todas as atividades estio em conformidade, e caso nio estejam,
demonstra todo o plano de atividade a ser realizado pela Bocaina Capital para solucionar a incongruéncia.

Por fim, a Bocaina Capital possui um Plano de Continuidade de Negocios para qualquer contingéncia que
torne o escritério da gestora inoperante ou inacessivel, minimizando ainda o Risco Operacional relacionado
a propria Bocaina Capital.

METODOLOGIA DE GERENCIAMENTO DE RISCO PARA FUNDOS ILIQUIDOS

Caso a Bocaina Capital venha a realizar a gestdo de fundos de investimento em participacbes (“FIPs”) ou
outros fundos iliquidos ainda que de outras classes, a seguinte metodologia devera ser adotada para
mensurar e mitigar os riscos atinentes sera a seguinte:

As carteiras dos fundos de investimento sob responsabilidade da Bocaina Capital serdo monitoradas em
conformidade com os padrdes de risco correspondentes, sendo que o responsavel pelo controle das

informacdes é o Diretor de Risco que exerce sua funcio com total independéncia.




Os Riscos de Mercado e Operacional, bem como os demais tipos de risco que incorrerdo nos FIPs da

Bocaina Capital, serdo mensurados nas seguintes etapas:

(i) Investimento: A Bocaina Capital originara e trabalharda em uma Tese de Investimento acerca da
empresa alvo identificada como um bom investimento a ser realizado. A partir desse momento, a Bocaina
Capital realizarda um amplo processo de due diligence, de forma a diminuir a assimetria informacional,
caracteristica da Industria de Private Equity / Private Debt. Um inadequado processo de due diligence é o
principal fator de risco incorrido pelos futuros FIPs da Bocaina Capital, e que pode culminar inclusive em

perdas financeiras e reputacionais por parte da Bocaina Capital.

Por esse motivo, tal processo de analise do investimento sera bem rigoroso, sendo realizado principalmente
pela capacidade intelectual dos Colaboradores da Bocaina Capital, com o auxilio de pardmetros e métricas
préprios, bem como com o auxilio de research de terceiros, programas contratados para esse fim e

contrata¢do de consultorias juridicas e contabeis, quando necessario.

Ademais, a Bocaina Capital procurara estabelecer contratos e seguros contra as declara¢oes e documentos
apresentados pelas empresas alvo, de forma a garantir a idoneidade e seguranca das declaragbes com
clausula de indenizacio, inclusive.

(i) Implantacio: Apés a fase de negociacio do melhor prego para o investimento, bem como o efetivo
investimento na empresa alvo, o risco incorrido pelos fundos ¢é relacionado a ndo implantagdo da filosofia

e estrutura de trabalho da Bocaina Capital.

Para tanto, a Bocaina Capital elaborara um planejamento e estrutura de governanga corporativa especifica
para cada empresa alvo dos FIPs, de forma a moldar o investimento e conseguir o retorno esperado.

Novamente, tal processo de implementa¢do serda extremamente rigoroso, sendo elaborado pelos
Colaboradores da Bocaina Capital de forma a atender os anseios e objetivos almejados pela Bocaina Capital,

ou seja, obter o melhor retorno aos seus investidores.

(iii) Monitoramento: A Bocaina Capital realizard o monitoramento de seus investimentos através de uma
série de controles e planejamentos, que incluem desde a participagio efetiva na direcdo da companhia

investida, bem como da implantacio e verificagdo do know-how da Bocaina Capital.

O monitoramento do investimento também consistird na analise e verificagdo dos préprios riscos da
companhia investida, bem como o plano de a¢do para planejamento e validagdo interna dos objetivos da
Bocaina Capital para a companhia investida.

Nesse sentido, importante notar que nessa fase ha uma maior compreensio dos riscos do investimento,
tendo em vista ja se poder mensurar a adequagio e os resultados da empresa investida, quando comparado
com os resultados previstos, por meio de defini¢ao de milestones.

(iv) Desinvestimento: A Bocaina Capital mitigari o tisco operacional e de mercado vinculado ao

desinvestimento nas companhias investidas através de uma Tese de Desinvestimento elaborada para
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cumprir com as expectativas do investimento realizado, isto é, prover retorno para seus investidores, e

executando a mesma da melhor forma possivel, sem prejuizos ao mercado e terceiros.

Em linhas gerais, os riscos incorridos pelos futuros FIPs que a Bocaina Capital deseja gerir sdo os constantes

nas etapas de investimento acima descritos.

ADEQUAGCAO PREVIA A TRANSACAO (PRE-TRADING)

A Bocaina Capital conta com um sistema avangado de controle para administragdao de suas carteiras. Todo
ativo, antes de ser operado, serd analisado com apoio dos sistemas de empresa terceirizada, atualmente
Britech.

Uma vez criado um limite, os sistemas acima mencionados permitem que o usudrio faca simulacdes prévias
de trades e receba um aviso em caso de violages. Diversos limites podem ser atribuidos a uma mesma
modalidade de ativos.

O Controle dos Limites a serem definidos nos sistemas ¢ de responsabilidade primaria do Diretor de Gestdo
da Bocaina Capital e a sua fiscalizagdo cabera ao Diretor de Risco e Compliance.

Os limites de exposi¢cdes internos sdo iguais ou mais restritivos que os limites impostos pelos 6rgaos
reguladores e autorreguladores. Estes sdo monitorados pela Area de Compliance e enviados diariamente para
a Area de Gestdo, dessa forma, os gestores tem plena ciéncia dos limites didrios para que possam atuar.

DIRETOR RESPONSAVEL PELA GESTAO DE RISCOS
Conforme dispoe o art. 4°, V, da Resolugio CVM n° 21/21, o Diretor da Bocaina Capital de Risco e

Compliance é responsavel por verificar o cumprimento da presente politica, bem como do Manual de
Gerenciamento de Liquidez e também de disponibilizar o relatério gerado pela area de risco para as demais
areas, conforme preceituado acima.

Além disso, convém salientar que o Diretor de Risco e Compliance tem o poder de ordenar a mesa a
readequagdo ou realizar o reenquadramento da carteira de investimentos dos fundos, sem prejuizo de
consultar o responsavel pela area de gestdo no que tange a compreender melhor qualquer estratégia
especifica de investimentos adotada.

COMITE DE GESTAO DE RISCOS

Adicionalmente as atribuicoes de controle gerencial do risco pelo Diretor de Risco e Compliance, a Bocaina
Capital dispoe de Comité de Risco e Compliance, que tem por objetivo revisar os Indicadores de Riscos;
aprovar alteracOes nas politicas e manuais; deliberar sobre assuntos que sejam pertinentes a Gestdo de
Riscos e de Compliance; e outras matérias pertinentes.




O referido comité possui frequéncia minima mensal e é composto pelo Diretor de Risco e Compliance,

pelo Diretor de Gestio e pelos demais membros da area de risco e compliance.

Ainda, cabe ressaltar que o Comité de Risco e Compliance é soberano em relagdo a matérias relativas a
gestdo de Risco e Compliance.

TESTES DE ADERENCIA

Todos as metodologias, controles, regras, processos e manuais operacionais ainda sdo testados através dos
exames de aderéncia, consubstanciados no Relatério de Controles Internos emitido anualmente, conforme
Resolugio CVM n° 21/21, que explicita se todas as atividades estio em conformidade, e caso nio estejam,

demonstra todo o plano de atividade a ser realizado pela Bocaina Capital para solucionar a incongruéncia.

DISPOSICOES GERAIS

Em cumprimento ao art. 16, IV, da Resolugio CVM n° 21/21, a presente politica estd disponivel no
enderego eletronico disponibilizado pela Bocaina Capital para tal fim.

VIGENCIA E ATUALIZACAO

Esta politica sera revisada anualmente, e sua alteracdo acontecera caso seja constatada necessidade de
atualizacdo do seu conteudo. Poderd, ainda, ser alterada a qualquer tempo em razao de circunstincias que
demandem tal providéncia.

CONTROLE DE DESCRICAO DA
~ DATA DIFICAD R
VERSOES MODIFICADO PO MUDANCA
1 Set/2020 RRZ Consultoria Versao inicial
Atualizacio
1.1 2023 RRZ C Itori
Jan/ onsuttona Resolugoes CVM
1.2 Abr/2025 Raphael Van Kan Revisio periddica.




ANEXO I - ORGANOGRAMA FUNCIONAL

Comité de Risco e Compliance

Diretor de Risco e Compliance

Analista de Risco e Compliance




