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1. Escopo

Em conformidade com a regulamentacao da Comissdo de Valores Mobilidrios
("CVM") e com a autorregulamentacao da Associacao Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais ("TANBIMA"), este documento define as
regras da Orram Gestdao de Recursos Ltda. ("ORRAM” ou “Gestora”)
relacionadas a gestdo de riscos de crédito, contraparte, mercado, liquidez,
concentracdo e risco operacional (“Politica” ou “PGR").

2. Publico-alvo

A Politica se aplica a todos os sécios, conselheiros, diretores, administradores,
funcionarios, trainees, estagiarios e prestadores de servicos que
potencialmente tenham acesso a informacdes de investimento da ORRAM e
da Orram Consultoria Ltda. (“Colaboradores”).

De modo especial, a PGR se aplica ao Diretor de Gestao e a area sob seu
comando (“Equipe de Gestdo”) e ao Diretor de Riscos e o time sob seu
comando (“Equipe de Risco”).

3. Normas Relacionadas

I. Lein%6.385, de 7 de dezembro de 1976 (“Lei n® 6.385/1976").
II. Resolugao CVM n° 21, de 25 de fevereiro de 2021 ("RCVM 217).
III. Resolugao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022 ("RCVM 175").

IV. Cdédigo ANBIMA de Administracdo e Gestao de Recursos de Terceiros
(“Cdédigo AGRT").

V. Regras e Procedimentos ANBIMA de Administracdao e Gestao de Recursos
(“Regras AGRT").

VI. PO1 - Cédigo de Etica e Conduta.

VII. PO7 - Politica de Aquisicao e Monitoramento de Ativos - Crédito Privado,
Direitos Creditérios e FIP.

VIII. P08 - Politica de PLD/FTP e Anticorrupcao.

IX. P14 - Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez.

X. P15 - Metodologia para Escala de Risco.

4. Metodologia
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4.1. Introducao

A metodologia da PGR envolve a identificagdo, o monitoramento e a
implementacao de controles internos para os riscos dos fundos de
investimento, assim como para aqueles riscos que envolvem a Gestora em
Si.

Risco em investimentos é a probabilidade de algum evento de ocorréncia
incerta afetar diretamente as operagdes de mercado, do ativo ou do
investidor, podendo haver possibilidade de perda de parte, da totalidade ou
de montante superior ao valor originalmente investido.

Ao longo dos anos, o mercado financeiro e de capitais desenvolveu técnicas
de mensuracdao e controle destes riscos, que sdo constantemente
monitorados.

Embora o monitoramento e controle nao representem garantia de eliminagao
de riscos, estes tendem a ser mitigados com estas atividades. Este alerta &,
inclusive, efetuado em regulamentos de fundos de investimento e veiculos
geridos.

4.2. Risco de Crédito e Contraparte

De acordo com a Resolugao n°® 4.557, de 23 de fevereiro de 2017 do Conselho
Monetario Nacional (“Resolucao CMN n° 4.557"), risco de crédito é a
possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo
tomador ou contraparte de suas obrigagbes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da
deterioracdo na classificacao de risco do tomador, a reducao de ganhos ou
remuneracdes, as vantagens concedidas na renegociacao e aos custos de
recuperagao.

O risco de crédito esta diretamente relacionado ao risco de contraparte, ja
que este consiste no risco de mora ou inadimplemento de emissores,
devedores e coobrigados de operagoes dos fundos de investimento, podendo
ocasionar, conforme o caso, a reducao dos ganhos ou mesmo perda financeira
do principal, estando, assim, limitado ao valor das operagdes contratadas.

Considerando a atuacao da ORRAM em fundos de investimento em direitos
creditérios ("FIDC"), este é, em esséncia, o principal fator de risco dos fundos
geridos pela Gestora.

Na medida em que o gerenciamento do risco de crédito se relaciona as regras
de aquisicdo e monitoramento, especificadas no Cédigo AGRT e nas RP AGRT,
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a ORRAM trata o tema em P07 - Politica de Aquisicdo e Monitoramento de
Ativos - Crédito Privado, Direitos Creditorios e FIP.

4.3. Risco de Liquidez

A Resolucao CMN n© 4,557 define risco de liquidez como a possibilidade de
ocorréncia de desequilibrio entre ativos negociaveis e passivos exigiveis -
i.e., descasamento entre o fluxo de pagamento de despesas e custos e o fluxo
de recebimento - que possa afetar a capacidade de pagamento de
determinado veiculo de investimento, levando em consideragao as diferentes
moedas e prazos de liquidagao de seus direitos e obrigagoes.

O risco de liquidez em um fundo de investimento pode assumir duas formas
distintas, porém intimamente relacionadas:

I. risco de liquidez de ativos ou de mercado; e

II. risco de liquidez de fluxo de caixa.

De forma objetiva, o primeiro deles surge quando uma transacdao nao pode
ser conduzida aos precgos vigentes de mercado devido ao fato de o volume
envolvido ser muito elevado em relagdo aos volumes normalmente
transacionados, variando de acordo com os tipos de ativos, mercados em que
estes sdo negociados e, ao longo do tempo, das condigdes de tais mercados.

Ja o risco de liquidez de fluxo de caixa esta relacionado com o surgimento de
dificuldades para cumprir as obrigagdes contratadas nas datas previstas, tais
como obrigagcdes de pagamento de taxas de administragdao, gestdo ou
custddia, auditoria, impostos, entre outros, além do pagamento de resgates
e compras de ativos.

Estas dificuldades podem levar a liquidacdes antecipadas e desordenadas de
ativos, aumentando a exposicao ao risco de liquidez de mercado.

Os fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto
sdo, em esséncia, 0s mais expostos ao risco de liquidez em decorréncia da

obrigacdo de pagamento de resgate, demandando controles especificos.

As métricas e tratamento aprofundado para risco de liquidez sdo
especificadas em P14 - Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez.

4.4. Risco de Mercado
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De acordo com a Resolucdo CMN n° 4.557, o risco de mercado é a
possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes das flutuacdes nos valores
de mercado de posicoes. Nesta definicdo, estdo incluidos os riscos das
operacoes sujeitas a variacao cambial, taxa de juros, dos precos de acdes e
dos precos de mercadorias, i.e., commodities.

Em face da abordagem do assunto apontado de forma especifica na RCVM
21, artigo 26, inciso I, a Gestora monitora os principais indicadores de risco
de mercado em pelo menos quatro janelas temporais (21, 63, 121 e 252 dias
Uteis). Dentre os indicadores avaliados, se destacam:

I. Volatilidade;

II. Indice de Sharpe;

ITII. Excesso de Retorno;

IV. Drawdown; e

V. VaR Paramétrico (95%).

Na medida em que a ORRAM atua prioritariamente na gestao de FIDC e de
ativos estruturados, entende-se que o risco de mercado possui menor
impacto para os fundos geridos quando comparado aos riscos de crédito,
concentracgao e liquidez.

4.5. Risco de Concentracao

Além de sequir as regras a politica de investimento de cada veiculo, a ORRAM
acompanha a concentragdo sob os seguintes aspectos:

I. avaliagao da concentragao setorial; e

II. avaliagcdo da concentragdao por fator de risco dentro de um determinado
mercado.

As analises e avaliagdes do risco de concentracao serao realizadas por meio
dos seguintes indicadores:

I. indices de concentracao;
II. exposicoes; e

III. alertas.

Na medida em que o gerenciamento do risco de concentragao se relaciona as
regras de aquisicao e monitoramento, especificadas no Cdédigo AGRT e nas
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RP AGRT, a ORRAM trata o tema em P07 - Politica de Aquisicao e
Monitoramento de Ativos - Crédito Privado, Direitos Creditorios e FIP.

4.6. Risco Operacional

De acordo com a Resolucdo CMN n° 4.557, risco operacional é a possibilidade
da ocorréncia de perdas resultantes de eventos externos ou de falha,
deficiéncia ou inadequacao de processos internos, pessoas ou sistemas.

Define-se como risco operacional a possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacdao de processos internos,
pessoas e sistemas, ou de eventos externos.

Entre os eventos de risco operacional, incluem-se:

I. fraudes internas;

II. fraudes externas;

ITI. demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;
IV. praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

V. danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituicao;

VI. situagdes que acarretem a interrupgdo das atividades da instituicao;
VII. falhas em sistemas de tecnologia da informacao; e

VIII. falhas na execugao, cumprimento de prazos e gerenciamento das
atividades na instituicdo.

4.7. Risco de PLD/FTP

O risco de lavagem de dinheiro, financiamento ao terrorismo ou proliferacao
de armas de destruicdo em massa € a possibilidade de fundos de investimento
geridos serem utilizados indevidamente por cotistas ou contrapartes em
estruturas criminosas voltadas a tais praticas. A Gestora adota politicas,
procedimentos, sistemas e controles internos necessarios de prevengao a tais

riscos ("PLD/FTP").

A Gestora trata de tal risco em P08 - Politica de PLD/FTP e Anticorrupgao, que
também versa sobre temas anticorrupgao.

4.8. Risco Legal

Risco legal é a possibilidade de perdas decorrentes de multas, penalidades ou
indenizacdes resultantes de agdes de 6rgaos de supervisdo e controle, bem
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como o risco de alteragdes nas normas vigentes impactarem a performance
e a rentabilidade dos fundos de investimento geridos.

Sao exemplos de materializagao do risco legal: falhas na informacao ou
compromisso legal periddico; documentacdo insuficiente ou falha na
formalizacdo das operacdes com direito creditdrio; e falta de poderes dos
representantes da contraparte para celebrar contratos de cessao ou outros
instrumentos.

Ainda que tratado pela regulamentagcdao em vigor como parte do risco
operacional, a Gestora da especial atencao ao risco legal, dado seu potencial
impacto.

A Gestora dispde do sistema chamado “Compliasset” que controla as
obrigacOes legais relacionadas aos servigos de gestao de carteiras e de fundos
de investimentos. Tal sistema controla as obrigacdes necessarias em cada
més para o atendimento dos normativos em vigor.

O registro de evento de risco legal deve ser efetuado em meio eletronico e
em registro de atas do Comité de Risco em reunido conjunta com o Comité
de Etica, Compliance e PLD/FT, arquivadas em pasta digital relacionada ao
assunto ou no proprio Compliasset. A evidéncia em caso de incidéncia efetiva
deste risco devera ser apontada no referido comité.

4.9. Risco de Imagem

Este risco esta diretamente relacionado a possibilidade de perdas decorrentes
da instituicdo em ter sua imagem ou nome desgastado no mercado ou
perante as autoridades, em razao de comportamento inadequado de seus
colaboradores ou midia negativa, verdadeira ou ndo.

Os Colaboradores devem zelar pela imagem da Gestora, por meio de elevada
postura profissional e atuacdo em conformidade com o PO1 - Cddigo de Etica
e Conduta, o qual foi elaborado atendendo rigidas normas de conduta pessoal
e profissional.

O registro de evento que materialize o risco de imagem deve ocorrer em meio
eletronico por meio do sistema Compliasset. Os casos de incidéncia efetiva
deste risco deverao ser tratados pelo Comité de Risco em reunido conjunta
com o Comité de Etica, Compliance e PLD/FT.

5. Estrutura de Controle
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5.1. Instrumentos de Gerenciamento
Os seguintes instrumentos sao adotados na gestao de riscos:

I. Power BI: andlise didria de enquadramento e exposicdo aos indicadores
de riscos definidos dos FIDC e demais fundos de investimento, com
acompanhamento do risco especifico de cedentes e sacados.

II. Compliasset: software de governanca corporativa, riscos e compliance
para controle das obrigacdes legais relacionadas a gestao de carteiras.

III. Serasa e/ou VADU: bases de informacdes de pessoas juridicas e fisicas,
auxiliando no processo PLD/FTP e de know your client (*"KYC") e know
your partner (“"KYP").

IV. Due Diligence AML Consulting: sistema de consulta reputacional para
os processos de PLD/FTP, KYC e KYP, além de identificagcao de
fornecedores e Colaboradores.

Ha, ainda, o uso dos seguintes sistemas e controles desenvolvidos
internamente:

I. Relatorio de Analise Diaria: relatdério com a consolidacdo das métricas
de risco acima, é elaborado a partir de dados relativos a diversas
variaveis, tais como, evolucdao do valor da cota, indices de recompra,
concentracdo de cedentes e sacados, stress de crédito, exposicao de
passivo, prazo médio da carteira e enquadramento.

II. Relatorios de Analise Mensal: formacdao de laminas dos fundos de
divulgagao mensal, contendo as informagdes colhidas acima em forma de
tabelas e graficos.

5.2. Enquadramento e Plano de Agao

A Area de Risco, sob o comando do Diretor de Riscos, monitora diariamente
os limites de enquadramento tributario, do regulamento, de liquidez e de
mercado por meio de dashboards gerados em Power BI. Os sistemas geram
alertas quando algum indicador estad desenquadrado. Apods a identificacao do
desenquadramento, o Diretor de Riscos e o Diretor de Gestdo montam um
plano de acdo para reenquadramento do fundo.

O Diretor de Riscos tem poder de veto e de definicdo final em relacdo ao plano
de acdo em caso de desenquadramento.

O plano de agao deve considerar os seguintes fatores:
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I. descricao do desenquadramento;

II. motivo do desenquadramento;
ITI.estimativa de reenquadramento; e
IV.formas de evitar novos desenquadramentos.

O plano de acao de reenquadramento dos fundos é apresentado no Comité
de Risco.

6. Estrutura Organizacional
6.1. Organograma

A ORRAM criou sua estrutura de aquisicoes e monitoramento de ativos de
forma compativel com a natureza das operagoes realizadas, as caracteristicas
dos produtos e servigos oferecidos. Tal estrutura organizacional esta dividida
em areas nao subordinadas entre si, sendo estas as areas de gestdo de
recursos e gestao de risco e seus respectivos comités.

A Gestora adota um sistema de governancga corporativa que a norteia, dirige,
monitora e incentiva, envolvendo o relacionamento entre os sécios,
colaboradores, e comités pertinentes.

O organograma da Equipe de Risco se encontra no Anexo I.

6.2. Diretor de Riscos e Equipe de Risco

O Diretor de Riscos é responsavel por monitorar e mensurar 0S riscos
inerentes a cada uma das carteiras de valores mobilidrios. S3o atribuicdes do
Diretor de Riscos:

I. aprovar e verificar o cumprimento da PGR e demais politicas relacionadas
a risco;

II. analisar, diariamente, as informacdes apresentadas nos dashboards do
Power BI;

III. validar e elaborar o relatério da exposicao a risco da carteira de valores
mobilidrios sob gestdo para a apresentacao no Comité de Risco; e

IV. supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para
mensurar 0s riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores
mobiliarios.
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E facultado ao Diretor de Riscos emitir ordens perante corretoras, de forma a
permitir que este, em uma emergéncia, realize as operacdes necessarias para
a adequacao das carteiras ou fundos aos limites de riscos. No entanto, a
efetiva utilizagcdo da prerrogativa é admissivel apenas em situagoes
excepcionais, nos termos do Oficio-Circular n® 10/2015/CVM/SIN.

A Gestora atesta que os Colaboradores dedicados as atividades de
gerenciamento de risco ndo estdo subordinados a area de gestdo de recursos
ou a qualquer area comercial.

A Gestora reforca que os Colaboradores dedicados as atividades de
gerenciamento ndo se envolvem em atividades entendidas como limitadoras
de sua independéncia.

Sob a supervisdo, em segundo nivel de controle, da Equipe de Risco, o Diretor
de Gestdo deve, sempre, tomar as providéncias necessarias para ajustar a
exposicao aos riscos das carteiras, com base nos limites previstos nesta PGR,
bem como em P07 - Politica de Aquisicao e Monitoramento de Ativos - Crédito
Privado, Direitos Creditérios e FIP, P14 - Manual de Gerenciamento de Risco
de Liquidez, P15 - Metodologia para Escala de Risco e nos regulamentos dos
fundos de investimento.

6.3. Comité de Risco
O Comité de Risco é responsavel por:

I. avaliar e deliberar sobres as medidas a serem adotadas em relagdo ao
monitoramento e controle dos riscos a que os fundos estao sujeitos;

II. deliberar sobre medidas para o tratamento de situagdes de
desenquadramento dos fundos; e

III. avaliar situacdes atipicas de mercado e as respectivas medidas para
controle do risco nessas situacoes.

O Comité de Risco, coordenado pelo Diretor de Riscos, é composto por:

I. Diretor Presidente;
II. Diretor de Riscos;
III. Diretora de Crédito; e

IV. Diretor de Gestao.

11
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Eventualmente, poderao ser convidados outros Colaboradores para tomarem
parte nas reunioes do Comité de Risco.

As reunides ocorrerdo, no minimo, mensalmente, contando com a presenca
de no minimo 03 (trés) membros, sendo obrigatdria a presenca do Diretor de
Riscos e do Diretor de Gestao. Podera ocorrer reunidao extraordinaria quando
necessaria.

Sédo atribuicbes do Comité de Risco:

I. avaliar e deliberar sobre as medidas a serem adotadas em relagao ao
monitoramento e controle dos riscos a que os fundos estao sujeitos;

II. deliberar sobre medidas para o tratamento de situagdes de
desenquadramento dos fundos;

III. avaliar situacdes atipicas de mercado e as respectivas medidas para
controle do risco nessas situagoes;

IV. supervisionar a atuacao da Equipe de Risco no monitoramento da
exposicdo a riscos e da aderéncia dos fundos a seus respectivos
mandatos e expectativas de rentabilidade;

V. avaliar se as ordens de enquadramento solicitadas pelo Diretor de Riscos
ou pelo préprio Comité de Risco foram devidamente acatadas pela Equipe
de Gestao;

VI. certificar a conformidade dos riscos auferidos nos fundos em relagao as
normas e regras técnicas e legislagao, ou ainda sugerir outras medidas
de risco e performance;

VII. rever e propor atualizacdo da metodologia de risco, quando necessario;
e

VIII. conduzir quaisquer outros assuntos necessarios para assegurar o
cumprimento das metas estabelecidas para os investimentos,
observando as condicdes de seguranca, rentabilidade, solvéncia e
liquidez das aplicagoes.

Para desempenhar suas atividades, o Comité de Risco pode receber
cooperacgao de consultores externos que provejam informagao, orientagao e
suporte técnico.

O Comité de Risco e o Diretor de Riscos possuem a prerrogativa de
determinar a diminuicdo ou, até mesmo, a "zeragem" das posicOes dos
fundos visando o cumprimento de seus respectivos mandatos e a preservagao
do interesse dos clientes dos fundos.

12
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As decisGes devem ser documentadas de modo consistente e passivel de
verificacdo, por exemplo, por meio de atas das reunides do Comité de Risco
assinadas pelos participantes.

Além da deliberacdo final, as atas devem incluir registro dos fatores que
fundamentaram as decisoes tomadas, como, por exemplo, as informagdes e
os materiais apresentados no Comité de Risco.

As atas e o material de suporte referente ao Comité de Risco serdao mantidos
por no minimo 5 (cinco) anos e disponibilizados a consulta dos érgaos
reguladores, caso sejam solicitados.

7. Disposicoes Finais
7.1. Manutencao de Arquivos

Embora a regra usual de manutencdo de arquivos e evidéncias seja de 5
(cinco) anos, no contexto da regulamentacdao aplicavel ao mercado de
capitais, a ORRAM empregara melhores esforcos para manter documentos -
em especial os relacionados a esta Politica - por, no minimo, 10 (dez) anos,
em consonancia com a regra geral de prescrigao prevista no Cddigo Civil.

7.2. Regras de Interpretacao

Em relacdo ao tema aqui tratado, esta PGR é considerada norma especifica e
se sobrepde a eventuais outras normas internas da ORRAM em caso de
conflito direto ou duvidas de interpretacdo.

Alteragbes supervenientes na lei, na regulamentagdo e na
autorregulamentacdo sao imediatamente aplicdveis as praticas internas
ORRAM, ainda que a revisao formal da Politica esteja em curso.

7.3. Vigéncia

A Politica é publica, entra em vigéncia na data de sua publicacdo e sera
revisada, no minimo, a cada 12 (doze) meses, caso nao sobrevenha exigéncia
de natureza legal, regulatéria ou autorregulatéria determinando menor prazo
de revisao.

7.4. Sancgoes

InfracOes as regras desta PGR podem resultar em sangoes internas, incluindo
adverténcia, destituicdo de cargo na administracao da ORRAM, desvinculacao
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de Colaborador do quadro societario ou rescisao de contrato de prestacao de
servicos ou de trabalho, conforme aplicavel, sem prejuizo de eventuais
sancOes legais que venham a ser aplicaveis, inclusive denuncia a érgaos
cabiveis em caso de irregularidade de atuacao no mercado de capitais.

7.5. Excecgoes
Qualquer excecao deve ser requerida por Colaborador, analisada pelo Diretor
de Riscos e aprovada pelo Comité de Risco, mediante completa
fundamentacgao.

7.6. Controle de Versoes

Esta Politica foi elaborada e revista conforme quadro abaixo.

Versao Data Aprovada por: Classn:;csa:)gao de
1 Nov/2019 Alta Administracdo Documento Publico
2 Nov/2021 Alta Administragao Documento Publico
3 Out/2022 Alta Administragao Documento Publico
4 Out/2023 Alta Administragao Documento Publico
5 Mar/2025 Comité de Risco Documento Publico
6 Maio/2026 Comité de Risco Documento Publico
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ANEXO I - ORGANOGRAMA DA EQUIPE DE RISCO

Diretor de Riscos

Analista Analista Analista
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