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1. INTRODUCAO

A Politica de Metodologia de Gestao de Riscos da L2 Capital Partners, denominada neste
documento “L2 Capital”, tém como objetivo descrever a metodologia utilizada pela L2
Capital na gestdo de risco das carteiras dos fundos de investimentos, isto €, o
monitoramento, a mensuragdo e 0s ajustes permanentes dos riscos inerentes aos ativos
gue compdem as carteiras dos fundos sob gestéo.

A gestdo das Carteiras de Investimento deve ser baseada em constante analise do retorno
esperado e do risco associado aos ativos financeiros disponiveis para negociacdo. A L2
Capital, nesse processo, deve ter em consideracéo dois fatores, quais sejam:

e Assegurar o cumprimento rigoroso dos mandatos de investimentos;

e Assegurar a existéncia de controles e monitoramento de risco;

e Servir como suporte a atividade de gestdo de recursos;

e Garantir enquadramento das carteiras segundo as restricdes regulatorias e a
politica de investimento.

2. ABRANGENCIA

Essa Politica tem como publico-alvo todos os diretores e colaboradores envolvidos no
processo de gestdo de riscos das carteiras dos fundos de investimentos sob gestdo da L2
Capital.

3. VIGENCIA E ATUALIZACAO

As diretrizes contidas na Politica de Metodologia de Gest&o de Risco entram em vigor na
data de sua publicacdo e permanecem vigentes por prazo indeterminado, devendo ser
revisadas a cada 12 (doze) meses e mantida atualizada, respeitado o prazo de até 15
(quinze) dias corridos contados de sua alteracdo, e sua versdo completa, sempre
previamente validada pelo Compliance.

A aprovacdo desta Politica de Metodologia de Gestdo de Risco e posterior atualizaces
deverdo ser realizadas por todos os Diretores da L2 Capital.

4, REGULAMENTAGAO APLICAVEL
Resolugcdo CVM n° 21/21,
ANBIMA - Cddigo de Administragdo de Recursos de Terceiros;

ANBIMA — Regras e Procedimentos de Risco de Liquidez para os Fundos 555.
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5. DEFINICOES
O risco é a possibilidade de um evento afetar negativamente a realizagdo do objetivo e/ou
atividade da L2 Capital impactando o processo a que esta vinculado.

O apetite ao risco € o nivel de risco que a L2 Capital esta disposta a incorrer na busca e
na realizacao da estratégia de cada fundo de investimento.

A tolerancia a risco € o nivel de risco/incerteza que a L2 Capital esta disposta a assumir
para atingir os objetivos estratégicos.

Capacidade méxima de assumir risco refere-se ao nivel maximo de risco que é capaz
de assumir, considerando a liquidez, as obrigacdes com as contrapartes e restricoes
regulatorias dos fundos de investimentos sob gestao.

Exposicao de risco atual refere-se ao nivel de exposicéo ao risco da carteira do fundo,
considerando a posi¢do mais atualizada a todos 0s seus riscos relevantes.

6. ESTRUTURA

A gestdo de risco dos fundos de investimento sob gestdo da L2 Capital, é formada pela
Diretoria de Gestdo de Recursos e monitorada pela Diretoria de Gestdo de Risco e
Compliance.

6.1. DIRETORIA DE GESTAO DE RISCOS

Cabe ao Diretor de Gestdo de Risco e Compliance estabelecer, aperfeicoar e acompanhar
os limites e parametros de risco, definidos nesta Politica, para o gerenciamento dos fundos
de investimentos geridos pela L2 Capital, por mudancas da legislagdo em vigor; além de
analisar e supervisionar os relatérios de risco e liquidez e/ou possiveis ameacas que 0S
fundos de investimentos estdo expostos.

O procedimento interno aplicado para gestéo de risco segue um processo pré-determinado
com 0s seguintes passos:

e Andlise e identificacdo dos riscos potenciais;

e Calculo de indicadores de acompanhamento e limites de exposi¢ao;

e Frequéncia e acompanhamento das analises;

e Criacdo de cenarios para entender verificar possiveis perdas nas precificaces dos
ativos;

e Apresentagdo no comité de risco de toda analise desenvolvida;

e Decisdo de possiveis alteracdes na composicdo da carteira para reenquadramento
do risco;

o Aperfeicoamento constante nas metodologias de anélises; e
e Registro e arquivamento de todas as informagdes.
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COMITE DE COMPLIANCE E RISCO

A estrutura de gerenciamento de riscos é suportada pelas atividades diarias da Diretoria
de Compliance e Risco e pelo Comité de Compliance e Risco.

O Comité é composto pelo Diretor de Compliance, Riscos e PLD/FTP, Diretor de Gestédo
e Analista de Compliance. As reunifes sempre que necessario, com periodicidade minima
anual. As deliberacdes e decisdes sdo registradas em Ata as quais sdo circuladas aos
participantes para ciéncia e arquivamento.

O Comité de Compliance e Risco tem como responsabilidades principais, sem limitagéo:

8.

Aprovar novos instrumentos, produtos e parametros de uma forma geral, sob
aspectos de risco, e monitorar 0os enquadramentos aos parametros estabelecidos;
Monitoramento e apresentacdo técnica dos riscos dos fundos, carteiras e veiculos
de investimento sob responsabilidade da L2 Capital, bem como de seus ativos, em
linha com as boas praticas de mercado, normas e regulamentacdes aplicaveis;
Anélise dos niveis de risco dos fundos, carteiras e veiculos de investimento sob
responsabilidade da L2 Capital em relacdo a seus limites e estratégias propostos e
0 uso destes limites;

Avaliar os riscos envolvidos no processo de gestao de recursos da L2 Capital, que
afetam atualmente ou que podem a vir afetar os investimentos por ela geridos;
Analisar eventuais situacfes ocorridas de desenquadramento no més anterior,
risco operacional, e de liquidez, e, discussao de mitigantes e melhorias;
Recomendar e fazer implementar medidas corretivas sempre que identificados
desenquadramentos aos parametros aprovados.

FATORES PRIMITIVOS DE RISCO

Os Fatores Primitivos de Risco dos ativos negociados nos fundos e carteiras
administradas da L2 Capital sdo diversos e os mais prontamente identificaveis podem ser
agrupados nas seguintes categorias.

Vi.

Taxas de Juros
Taxas de Cambio
Taxas de Inflacéo
Renda Variavel
Commodities
Spread de Crédito

Rua da Paisagem, 480/807, Vila da Serra, Nova Lima- MG, CEP: 34.006-059
T/f. +55 312555 4780 +55 3125314790 web www.|2capital.com.br



partners

9. IDENTIFICACAO E CATEGORIAS DE RISCOS

Os ativos investidos pela Gestora estdo sujeitos a riscos que podem se materializar em
perdas de capital ou em desempenho aquém do investimento.

Os riscos de investimento podem ser classificados nas seguintes categorias:

Risco de Mercado: E a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuagio
nos valores de mercado de posi¢des detidas por um portfélio, incluindo, mas nao se
limitando a riscos de operacOes sujeitas a variagdo cambial, taxas de juros, preco de acoes,
spreads de crédito em instrumentos negociados e precos de commodities.

A L2 Capital utiliza indicadores para controlar o risco em suas carteiras. Tais indicadores
sdo utilizados conjuntamente com os relatérios enviados para a Gestora pela
Administradora, relatorios esses contendo o Value at Risk (VAR) e Stress Testing.

Sao eles:

e Value at Risk (estimativa de risco no nivel do portfélio, levando em consideracéo
a Volatilidade do mercado e diversificacdo):

e O Sistema de Controle de Risco efetua o calculo das diversas formas de
mensuracdo do VaR (Paramétrico, Nao Paramétrico, Simulacdo, BVAR, CVaR,
LVaR, etc.).

e Stress Test estima os impactos financeiros decorrentes de cenarios de mercado
com variages de precos e taxas acentuadas. Como o calculo de VaR captura
apenas as varia¢Ges nos retornos em periodos normais, o0 Stress Test € uma
ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de risco,
principalmente em situacdes de grandes oscilagbes de mercado nas quais a
volatilidade historica ndo considera essa futura oscilacéo.

Risco de Crédito: E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ou nio ao
cumprimento pelo emissor de suas respectivas obrigacdes financeiras tempestivamente,
nos termos pactuados, ou a desvalorizagdo do instrumento financeiro decorrente da
deterioracdo na classificacdo do risco do tomador, ocasionas pela deterioracdo das
condigdes percebidas pelo mercado.

As instituicdes financeiras sao emissoras de papéis com risco de crédito, entre eles CDBs,
Debéntures Compromissadas, Box-Cetip e outras. Devido a alta frequéncia com que estes
papéis sdo ofertados e demandados, e para tornar o processo de aquisicdo destes ativos
mais eficaz e eficiente, a definicdo de limites pré-estabelecidos para cada uma destas
instituicdes, contemplando o volume e prazo de vencimento, se faz necessaria.
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E adotado o padrdo de consolidacdo dos ativos, para fins de verificacdo da utilizacio de
limites de crédito dos emissores, no nivel do Conglomerado Financeiro, conforme
defini¢do do Banco Central do Brasil.

As instituicBes ndo-financeiras emitem titulos de diversos formatos, cada qual com
estruturas, fluxos e garantias que lhe sdo particulares. Por ndo existir uma forma
padronizada que permita uma prévia aprovacao de limites de crédito, conforme processo
existente para institui¢fes financeiras, a solicitacdo de analise e limite de crédito se dara
€caso a caso, para cada operacao.

Os valores mobiliarios de emissores ndo-financeiros deverdo ser avaliados
individualmente e as conclusfes devidamente documentadas e registradas. As avaliacdes
ndo devem ser restringir a notas de crédito emitidas pelas agéncias de rating, devendo
passar pala analise da capacidade financeira do emissor de honrar suas obrigaces,
inclusive no tocante a sensibilidade ao desempenho geral da economia e ao estagio do
ciclo econdmico.

Controle de Limites de Crédito: Os limites individuais de crédito sdo aqueles definidos
no nivel de cada um dos fundos de investimento ou de cada uma das carteiras
administradas. Sua definicdo ocorre no momento da elaboracdo dos respectivos
regulamento e mandato de cada fundo ou carteira.

Os limites comumente, mas ndo exaustivamente, definidos, sdo:

e Limite por instrumento (concentracdo em determinados instrumentos
financeiros);

e Limite por emissor (Grupo Econémico);

e Limite por faixa de rating (baixo, médio e alto risco);

e Concentracao por rating especifico;

e Lista de emissores/instrumentos vedados;

e Restrigdes a aquisicao de ativos de emisséo do gestor/administrador; etc.

Estes limites sdo controlados por meio da rotina regular de controle de regras de
enguadramento das carteiras usando planilhas proprietarias.

O detalhamento da Gestdo de risco de crédito, incluindo a andlise, Due Diligence,
monitoramento e aquisicdo estdo definidos nos termos da Politica de Aquisicdo e
Monitoramento de Ativos e Crédito Privado;

Risco de Concentracéo: E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao risco
atrelado em manter a carteira dos fundos de investimentos concentradas em ativos
especificos ou determinados emissores, 0 que torna maior a vulnerabilidade em relacdo
ao risco de tais ativos.
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Risco Operacional: E a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacéo de processos internos, pessoas e sistemas ou eventos externos.

A L2 Capital mantém um processo destinado a identificar, avaliar, monitorar e antecipar
riscos referentes as pessoas, aos processos e a tecnologia da gestora, que tenham o
potencial de impactar a consecucdo dos objetivos estratégicos. Este processo reflete os
riscos a que a gestora possa estar sujeita na execucdo de seus objetivos de gestdo de
recursos.

Risco de Contraparte: E a possibilidade de incorréncia de perdas em funcéo do nio
cumprimento dos termos de um contrato por uma ou mais contrapartes. Para mitigar parte
dos riscos dessa categoria, somente esta autorizada a operacdo por meio de corretoras
previamente aprovadas pela Diretoria de Compliance e incluidas na Lista de Corretoras
Pré-Aprovadas. Para serem aprovadas e constar nesta lista, assim como descrito na
Politica de Contratacdo de Terceiros, as corretoras sao avaliadas quanto & sua reputagéo,
situacdo financeira (baseando-se nos demonstrativos financeiros), tempo desde o inicio
das operacBes, volume transacionado (segundo rankings divulgados), percepcdo de
qualidade no atendimento, qualidade das areas de BackOffice, acesso e participagdo em
novas emissoes, qualidade e referéncias comerciais.

O célculo desse risco é dado pelo valor de marcacdo a mercado das operages bilaterais,
no caso de derivativos de balcdo, ajustado pela probabilidade implicita de faléncia
refletida no CDS. Nesses casos, devem ser avaliados individualmente os aspectos de
netting previstos nos contratos.

Risco de Liquidez: E a ocorréncia de desequilibrios ou descasamentos entre ativos
negociaveis e passivos exigiveis que possam afetar a capacidade do portfélio cumprir as
suas obrigacdes dentro do prazo.

A éarea de Gestdo de Recursos é responsavel pela adequacdo da liquidez dos fundos e o
monitoramento técnico das condigdes de liquidez, considerando:

e A concentracdo do ativo e do passivo, e a movimentacéo historica dos fundos;

e As caracteristicas de liquidez dos diferentes ativos financeiros do fundo;

e As obrigagdes do fundo, incluindo depoésitos de margem esperados e outras
garantias;

e Distribuicdo e concentracdo do passivo, 0 grau de disperséo da propriedade das
cotas;

e Os valores de resgate esperados em condi¢des ordinérias, calculados com critérios
estatisticos consistentes e verificaveis;

e A definicdo de prazos adequados de cotizacdo do fundo e prazo para liquidacdo
de resgates;
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e As fontes de dados utilizados serdo publicas e independentes, tais como bolsas,
clearings, Banco Central e provedores de dados externos.

10. RISCO DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS

Em se tratando de investimentos, existem essencialmente dois tipos de riscos de liquidez.
O primeiro sendo o Risco de Fluxo de Caixa, que se refere ao descasamento entre 0s
passivos e 0s ativos. E o0 segundo sendo o Risco de Liquidez de Mercado, que, por sua
vez, estd associado ao risco de se incorrer em perdas ao se liquidar posi¢des devido as
variacOes dos precos dos ativos. Nesse Ultimo caso, quanto maior 0 prazo necessario para
liquidar uma posi¢do no mercado, maior o risco.

e Criterios para afericdo da liquidez

Para mensurar o risco de liquidez, a medida adotada serd o nimero de dias necessarios
para liquidar uma posicao da carteira. Os limites de composi¢édo da carteira deverdo seguir
os critérios estabelecidos pela politica de investimento do fundo, a saber:

Limites por Modalidade de Ativo Financeiro:

e Cotas de FI: 100%
e Cotas de FIC: 100%

e Cotas de FIC: 100%
Cotas de FI: 100%

Cotas de FIC: 100%
Cotas de Fundos de indice: 100%
_ ) Cotas de FIDC: 20%
Grupo A Conjunto dos Ativos
Cotas de FIC FIDC: 20%

Outros Ativos Financeiros (exceto os do Grupo B): 100%

Titulos Pablicos Federais e Operacdes Compromissadas nestes Titulos: 100%
Ouro adquirido ou alienado em Bolsa de Mercadorias e Futuros: 100%
< Titulos de emissdo ou coobrigacédo de Instituicdo Financeira: 50%

Acdes admitidas a negociacao em bolsa de valores ou entidade do mercado de

balcdo organizado: 100%

Outros valores Mobiliarios objeto de Oferta Publica (exceto os do Grupo A):

50%
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Grupo B

A determinacéo da liquidez dos ativos em carteira seguird os critérios expostos a seguir.

Para titulos publicos federais, considerar-se-a como posi¢do de liquidez imediata, aquela
cujo valor ndo ultrapassar 10% (dez por cento) do valor médio negociado diariamente na
semana imediatamente anterior a de analise. As opera¢fes compromissadas lastreadas nos
sobreditos titulos tém vencimento de 1 (um) dia util, sendo, por isso, consideradas de
liquidez imediata.

A liquidez de agdes sera determinada considerando o tempo necessario para a conversao
das mesmas em dinheiro. Para tal, assumir-se-a como de alta liquidez, aquelas posi¢des
que equivalnam a menos de 20% (vinte por cento) do volume médio negociado
diariamente nos ultimos trinta pregdes. As cotas de fundos de investimento fechados se
enquadrardo no mesmo critério de acdes, contudo, o limite de equivaléncia sera de 10%
(dez por cento) do volume médio negociado. Os contratos negociados na Bolsa de
Mercadorias e Futuros seguirdo o mesmo critério das acdes. Paras as posi¢Oes que se
enguadrarem nos percentuais acima especificados, considerar-se-a a liquidez de 3 (trés)
dias.

As debéntures somente serdo consideradas liquidas, se relacionadas na tabela mensal de
“Fator de Liquidez 2”, disponibilizado pela ANBIMA e se o montante em carteira
equivaler a menos de 20% do volume médio diario negociado nos ultimos 30 dias, de
acordo com informac6es divulgadas pela CETIP.

Os Certificados de Deposito Bancarios (CDBs) serdo considerados liquidos unicamente
se o0 instrumento contar com clausula garantindo liquidagdo antecipada e liquidez diaria.
O mesmo se aplica para demais titulos de emisséo de instituicGes financeiras.

A liquidez das cotas de fundos abertos devera ser analisada individualmente, conforme
regras de resgate estabelecidas no ato da contratacdo do investimento. Os fundos de
zeragem tém liquidez imediata, assim como os valores mantidos em espécie ou em
depdsitos

Os ativos depositados a titulo de garantia ou margem terdo seu prazo de venda a contar
da data de liquidagéo das demais posic¢des do fundo, quando esses poderéo ser liberados.

e Monitoramento do passivo do fundo

As saidas do fluxo de caixa do fundo compdem-se essencialmente por tarifas bancarias,
impostos, taxas de administracao, de custddia, de auditoria, de regulamentacgdo, despesas
com corretagem, pagamento de resgates, dentre outros. As entradas do fluxo, por sua vez,
se ddo por meio de aplicacbes de cotistas, alienacdo de ativos da propria carteira,
recebimento de proventos e de ajustes diarios, e outras operagdes. Para assegurar que as
despesas ex-resgates sejam honradas, o valor minimo que devera ser mantido em caixa
ou em aplicacOes financeiras de liquidez diaria é de 2%.
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A L2 Capital Partners atende preferencialmente investidores com perfil de investimento
de longo prazo, que também se enquadrem no perfil de risco do fundo, no intuito de
reduzir as movimentacdes de resgate inesperadas. O valor dos resgates esperados em
condigdes ordinarias é levantado, considerando o historico, medido por meio da média
mensal dos ultimos 12 (doze) meses. O fundo proibe o resgate em menos de 360 dias e 0
pagamento de algum resgate, conforme estipulado no regulamento do fundo, ocorre 90
(noventa) dias apo6s a solicitagdo do mesmo.

Um fator que eleva o risco de liquidez do fundo € o grau de concentracao de propriedades
das cotas, uma vez que 0 excesso de concentracdo de um pequeno grupo de cotistas, na
eventualidade de resgate total, poderia comprometer a capacidade do fundo de liquidar
uma fatia consideravel de suas posi¢des sem implicar em perdas para honrar a solicitacao.
No momento, ndo ha cotista com participacdo consideravel no fundo, desconsiderando os
diretores da L2.

e Supervisdo dinamica da metodologia

Os testes de estresse de liquidez possibilitam a avaliacdo do efeito do descasamento dos
ativos e passivos em circunstancias adversas, a fim de se identificar situacdes que possam
comprometer a liquidez do fundo. Assim, assumem-se 0s seguintes como 0S cenarios
extremos:

a) Resgate de montante equivalente ao do maior resgate efetuado nos ultimos 12
(doze) meses;

b) Resgate de montante equivalente ao do resgate total do maior cotista do fundo;

c) Resgate de montante correspondente a 40% (quarenta por cento) do patriménio
liquido do fundo;

d) Grande volatilidade dos volumes médios negociados dos ativos em carteira na
semana anterior;

Os testes deverdo ser realizados com periodicidade minima mensal ou sob demanda do
gestor responsavel. A revisao da metodologia empregada no gerenciamento do risco de
liquidez se dara trimestralmente ou em menor periodicidade, caso haja necessidade do
ponto de vista do gestor.

e Atribuicbes

O monitoramento dos indicadores é atribuido ao analista financeiro da gestora, cujas
responsabilidades abrangem o acompanhamento e a mensuracédo da liquidez da carteira,
conforme critérios previstos nesta Politica. A coleta de dados de mercado serd feita
semanalmente em fontes de dados acessiveis ao publico, sendo os principais:

e ANBIMA (taxas indicativas de titulos publicos e debéntures e matriz de
probabilidade);
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e CETIP (debéntures);
e Bovespa (acdes e opcOes de acoes);
e BM&F (contratos futuros, opgdes sobre futuros)
e Bolsas no exterior.

Munido dessas informacdes, o analista devera se reportar ao gestor, entregando-lhe um
relatorio com os indicadores atualizados, de maneira a possibilitar ao gestor a tomada de
decisbes referentes a ajustes da liquidez da carteira. Os documentos devem ser
digitalmente armazenados em servidores remotos de provedores especializados nesse tipo
de servico.

¢ Risco de Liquidez para Fundos 555

A gestdo do risco de liquidez para os Fundos 555 constituidos sob a forma de condominio
aberto, exclusivos ou reservados, sera realizada em periodicidade adequada ao objetivo
de evitar o descumprimento das regras de resgate dos Fundos 555 e outras obrigac6es dos
Fundos, conforme consta na presente politica.

Os critérios preponderantes do processo de escolha de metodologia, fontes de dados e/ou
qualquer decisdo que envolva a gestdo de risco de liquidez, asseguram o tratamento
equitativo aos cotistas e 0 cumprimento das obrigac@es dos Fundos 555.

A gestdo do risco de liquidez tem por objetivo estabelecer indicadores que busquem
assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada e a oferta de liquidez
estimada dos Fundos 555.

Os indicadores serao estabelecidos de forma individualizada, considerando as diferentes
caracteristicas dos Fundos 555, suas carteiras e estratégias.

A demanda por liquidez estimada deve incluir, necessariamente, as ordens de resgate ja
conhecidas e que se encontram pendentes de liquidacdo, além da analise do passivo dos
fundos, deve considerar, sempre que aplicavel:

e Os valores de resgate esperados em condigdes ordinérias, calculados com critérios
consistentes e passiveis de verificacdo;

e O grau de concentracdo das cotas por cotista;

e Os prazos para liquidacao de resgates;

e O grau de concentragdo de alocadores, Distribuidores e/ou outros Gestores de
Recursos, bem como a andlise do comportamento esperado por estes, quando
aplicavel;

¢ informacdes sobre os passivos dos Fundos 555 como o segmento do investidor.

A L2 Capital levara em consideracdo possiveis impactos atenuantes, agravantes e outras

caracteristicas do produto que possam influenciar o passivo dos Fundos 555, pode-se
considerar como possiveis impactos atenuantes, agravantes e outras caracteristicas do
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produto que possam impactar o passivo dos Fundos 555, incluindo, mas ndo se
restringindo a:

e Prazo de cotizacao;

e Caréncia para resgate;

e Taxade saida;

e Gates (limitadores do volume total de resgates);

e Limite estabelecido nos regulamentos dos fundos sobre concentracdo por cotista;

e Performance do Fundo;

e Fundos Fechados para captacéo;

e Captacdo liquida negativa relevante.

e Possiveis influéncias das estratégias seguidas pelo Fundo sobre o comportamento
do passivo.

e Qutras caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na dinamica
de aplicacdo e resgate.

Cada indicador deve se referir a um horizonte de tempo (horizonte da anélise), entendido
como o periodo para o qual foram estimadas a demanda e a oferta de liquidez, de forma
a mitigar o risco de liquidez dos Fundos 555. Caso o prazo de para pagamento de resgate
dos Fundos 555 seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis serdo observadas,
minimamente, para fins de analise, as janelas de resgate do Fundo estabelecidas em
regulamento, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias uteis. Na hipdtese de o prazo para
pagamento de resgate dos Fundos ser superior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, serdo
observado, no minimo, o prazo de resgate dos Fundos.

Adicionalmente a L2 Capital analisard as janelas intermediarias até o prazo efetivo de
pagamento do resgate/liquidacdo das cotas dentro do horizonte da analise, a fim de
identificar eventuais descasamentos do fluxo de pagamento, quando necessario, em linha
com a analise de composicao e comportamento do passivo.

Para analisar o passivo, a L2 Capital estimard o comportamento do passivo de seus
Fundos 555, para, pelo menos, os vertices de 1(um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco),
21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), e 63 (sessenta e trés) dias Uteis, utilizando sua
metodologia propria. Esta anélise deve atentar-se ndo apenas ao volume de liquidez dos
Fundos 555, mas também as suas caracteristicas de produto, dindmica e comportamento
de aplicacdes e resgates.

Como medida de boas praticas, sera realizado as analises de liquidez dos Ativos dos
Fundos 555, ndo so sob a perspectiva individual de cada Fundo, mas também sob a
perspectiva global de todos os Fundos 555 sob sua gestdo, visando aferir se a oferta de
liquidez do conjunto de Ativos constantes em seus Fundos é suficiente para fazer face a
demanda por liquidez gerada pelo conjunto de cotistas.

Assim, o horizonte da andlise deve ser compativel com:
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e O prazo da cotizacdo para resgate e liquidagdo dos Fundos 555;

e O ciclo periddico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas;
e As estratégias seguidas pela L2 Capital dos Fundos 555;

e A classe de Ativos em que os Fundos podem investir;

e Outros fatores a serem descritos na Politica.

Para fins de analises preventivas e detectivas, a gestao de liquidez contém indicadores de
soft limits e hard limits, respectivamente, estabelecidos mediante critério proprio da L2
Capital.

A L2 Capital definiu como metodologias, métricas e critérios de avaliacdo preventiva, 0s
seguintes parametros:

e Auvaliagéo a cotizagdo do Fundo 555;

e Realizacdo de testes de estresse periddicos com cenarios que levem em
consideracdo, no minimo, as movimentagdes do passivo, a liquidez dos Ativos e
suas obrigacoes;

e Auvaliacdo da disponibilidade minima de recursos que seja compativel com o perfil
de obrigacdes dos Fundos 555.

A definicdo da metodologia considerara a evolucdo da industria e o historico de eventuais
situacdes de stress ja observadas pelo mercado.

Assim, a metodologia estabelecida para gestdo de liquidez dos Ativos do Fundo sera
baseada em ao menos um dos seguintes critérios:

e Fluxo de caixa de cada ativo, entendido como os valores a serem recebidos a titulo
de juros periddicos, amortizagdes e principal, nos casos de ativos de renda fixa;

e Estimativa do volume negociado em mercado secundario de um ativo, com base
no volume histérico, devendo tal volume historico ser descontado por um fator
hair-cut.

A metodologia sera ajustada de forma a considerar as especificidades de cada ativo e
mercado de negociacdo. O tratamento dos Ativos utilizados como margem, ajustes e
garantias, sdo considerados na gestdo do risco de liquidez.

A L2 Capital comunicara ao administrador fiduciario qualquer evento de iliquidez dos
ativos integrantes dos fundos abertos geridos.

Em caso de periodo de crise ou situacGes especiais de iliquidez das carteiras dos Fundos,
a L2 Capital envidara seus melhores esforgos para efetuar a realocagdo dos ativos do
Fundo para atendimento dos critérios estabelecidos na presente politica, levando em
consideracao dois pilares fundamentais:

e O reestabelecimento do status quo do ponto de vista de liquidez da carteira dos
Fundos; e
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e O melhor interesse dos cotistas, inclusive no que diz respeito a ponderag¢do do
melhor equilibrio entre o pilar descrito em i, acima, e os resultados eventualmente
prejudiciais que podem ser obtidos na busca imprudente de liquidez.

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira dos Fundos,
inclusive em decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente,
a L2 Capital submeterd o Fundo ao procedimento descrito no Artigo 39 da Instrucdo CVM
n°® 555/14.

11.  ANALISE DE ATIVOS FINANCEIROS

No &mbito de suas funcGes de gestdo de recursos, a L2 Capital realiza analises de ativos
financeiros de diversas naturezas.

Levando em consideracéo as estratégias de médio e longo prazo tragadas para as carteiras
administradas e os fundos de investimento sob sua gestdo, a L2 Capital realiza as
seguintes atividades:

e Anélise da conjuntura econdmica nos mercados nacionais e internacionais;

e Andlise econdmico-financeira de projetos, perspectivas e projecGes de
investimento;

e Identificagdo de oportunidades de investimento ou desinvestimento por meio de
anélises comparativas de valor entre titulos pré e pds-fixados, futuros de juros e
0s varios setores do mercado; e

e Implementacdo das decisdes de investimentos ou de desinvestimento, utilizando-
se de expertise operacional e senso de oportunidade.

Para que a L2 Capital possa exercer a atividade de gestdo de carteiras dos fundos e
carteiras administradas de maneira sempre confiavel e eficaz, é necessaria a adocao de
procedimentos de controle de risco das carteiras, de modo a garantir a adequada relagdo
entre o0 risco e o retorno dos investimentos, a precificagdo dos ativos financeiros, o
controle de enquadramento das carteiras dentro dos limites regulamentares, o controle de
liquidez dos ativos e monitoramento por meio de cenarios de stress.

12.  PROCEDIMENTOS DE MONITORAMENTO E MENSURACAO DOS
RISCOS

Os monitoramentos efetuados pela L2 Capital utilizam (i) os dados correntes das
operagOes presentes na carteira do fundo de investimento; (ii) os dados historicos e
suposigdes para tentar prever o comportamento da economia e, consequentemente, 0S
possiveis cenarios que eventualmente afetem a carteira de investimentos. E importante
mencionar que nao ha como garantir que esses cenarios ocorram na realidade e nao
eliminam a possibilidade de perdas aos cotistas.

A Diretoria de Compliance e Risco é a responsavel pela fiscalizacdo dos limites de
exposicao a risco das carteiras de investimento sob gestdo da L2 Capital.
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Séo definidos os parametros para gerenciamento e monitoramento dos riscos especificos
por carteira administrada ou fundo de investimento, utilizando-se de métricas de risco
relativas ao parametro de referéncia das carteiras. Os documentos que contenham
decisbes tomadas em relacdo aos parametros para gerenciamento e monitoramento dos
riscos especificos por fundo de investimento serdo arquivados na L2 Capital.

O acompanhamento interno do Risco de Mercado é efetuado por meio de relatérios
semanais que visam determinar os indicadores de risco e retorno de cada Carteira.

No caso de carteiras administradas, cada cliente possuira seu Investment Policy Statement
(IPS), ou Mandato, no qual podem ser definidos (i) parametros de risco de mercado, (ii)
parametros de liquidez, (iii) limitagdes de concentracdo e (iv) limitacGes para exposicao
ao risco de crédito, a depender do horizonte de investimento, da tolerancia ao risco e
habilidade de comportar perdas.

A partir do IPS, cada carteira ter& um controle minimo semanal para verificar
desenquadramentos ativos e/ou passivos, ou sempre que houver algum fator que motive
uma revisao antecipada. Caso o desenquadramento seja identificado, a area de Gestao
sera notificada imediatamente para o cumprimento do Mandato.

O Relatério de Risco abrange os indicadores de risco mais eficientes e apropriados para
0 gerenciamento de risco de carteiras de investimentos, tais como: Volatilidade, Sharpe,
Beta, Alpha de Jensen, Information Ratio e Treynor. A Gestora se da o direito de
acrescentar ou retirar um ou mais indicadores do seu relatorio de risco, caso julgue
apropriado.

A seqguir, estdo definidos os Indicadores de Risco analisados recorrentemente pela L2 e
seus respectivos célculos.

e Retorno

O retorno efetivo do Fundo é obtido pela taxa de varia¢do da cota.
T = (%) -1

Onde:

€t ¢ o valor da cota na data t

“-1 ¢ o valor dacotanadatat-1

e EXxcesso de Retorno

O excesso de retorno é definido pela diferenca entre o retorno efetivo do fundo e do
benchmark.
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Excesso de Retorno =17 — 1y
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Onde:
'f é o retorno efetivo do fundo;
" é 0 retorno efetivo do benchmark.
e Volatilidade

A volatilidade é calculada pelo método de maxima verossimilhancga. A volatilidade de um
ativo € igual ao desvio padrdo de sua série histdrica de retornos.

_ 32
Z?=1(7}",i — rf)
n—1

O'f:

e Sharpe

Indica o excesso de retorno historico médio por unidade de risco, dado por:

Tr —Tsr
ad,

Sharpe =

Onde:
7t é o retorno médio do fundo;
Tr 6 0 retorno médio do ativo livre de risco;
9% & a volatilidade do fundo.
O CDI é o ativo considerado como livre de risco .

e Information Ratio

Semelhante ao Sharpe, representa o excesso de retorno sobre o risco, porém nao considera
0 retorno do ativo livre de risco.

T
Informatio Ratio = Vi
o

Onde:
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7 é o retorno médio do fundo;

9 a volatilidade do fundo.

Dessa forma, quanto maior o Information Ratio e o Indice de Sharpe, ceteris paribus,
melhor a performance de investimento.

e Alpha

De acordo com o Capital Asset Pricing Model (CAPM), o retorno esperado de um ativo
i, E(r)), é definido através da seguinte equag&o:

E(r) — E(ryy) = a + BIE(n,) — E(ryr)]

Onde o valor esperado, E(r), representa o retorno médio do ativo.

O alpha (o), também conhecido de Indice de Jensen, mede 0 excesso de retorno obtido

pelo fundo apds ajuste pelo risco sistematico.
a = (7 —7) = B —Tor)

Onde:
Tt & 0 retorno médio do fundo;

Tsr é 0 retorno médio do ativo livre de risco;

™ é 0 retorno médio do benchmark

B é 0 risco sistematico

O alpha apresenta a performance da carteira ajustada ao risco sistematico. Assim, pode-
se dizer que ele mede a capacidade e habilidade gerencial dos administradores de carteira;
com o objetivo de obter retornos superiores aqueles que poderiam ser esperados, dado o
nivel de risco da carteira de investimentos, pela previsdo bem sucedida de precos dos
ativos.

Dessa forma, alpha positivo indica que o gestor conseguiu proporcionar a sua carteira,
um desempenho superior ao esperado de acordo com o risco sistematico.

e PBeta
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Ainda de acordo com o CAPM, podemos verificar o beta do fundo, que mede o risco
sistematico do fundo.

Beta acima de 1 é mais volatil que o benchmark (Ibovespa), enquanto um coeficiente
menor que 1 é menos volatil que o referido indice.

No Relatdrio, tanto Alpha como Beta foram obtidos por meio dos coeficientes do modelo
de regressdo linear aplicado aos dados.

e Treynor

Mede o0 excesso de retorno por unidade de risco sistematico em vez do risco total, como
no Indice de Sharpe.

7T

B

Treynor =

Onde:

Tsr retorno médio do ativo livre de risco;
B risco sistematico

% & o retorno médio do fundo.

13. CONSIDERACOES FINAIS

Todas as duvidas sobre as diretrizes desta Politica podem ser esclarecidas com o
Compliance da L2 Capital.

O conteudo desta Politica é de propriedade da L2 Capital e ndo pode ser reproduzido,
armazenado ou transmitido, em qualquer formato ou por quaisquer meios, sem prévia
autorizacdo formal do Compliance.

14.  MANUTENCAO DOS ARQUIVOS

A L2 Capital mantera armazenado todos os arquivos eletronicamente, pertinentes ao

processo de Compliance desta politica, pelo prazo minimo de 05 (cinco) anos, conforme
legislagéo vigente.
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15. EXCECOES

SituacOes que ndo se encaixem ou estejam em desacordo de qualquer maneira com esta
Politica, deverdo ser submetidas ao Compliance.
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