POLITICA DE GESTAO DE RISCOS
DA
ALPHA KEY CAPITAL MANAGEMENT INVESTIMENTOS LTDA.
A Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) para o gerenciamento e monitoramento dos riscos aos

quais a da ALPHA KEY CAPITAL MANAGEMENT INVESTIMENTOS LTDA. (“Alpha Key”) e os fundos
por ela geridos estdo sujeitos.

A atividade de gestdao de recursos é uma atividade que possui riscos, por mais que trabalhemos com
teses fundamentadas e boa base analitica. Sendo assim, os procedimentos para gestdao de riscos
realizadas pela gestora buscam mitigar os riscos (ex: liquidez, concentracdo, crédito e contraparte,
operacionais, volatilidade dos mercados, entre outros) e ndo elimina-los. Por conta disso, a analise é
realizada caso a caso e serdo revistas quando tiver alteracdes nos pardamentros, para garantir que
estejamos acompanhando a evolu¢do do mercado.

Essa politica é aplicada a todos os Colaboradores, que devem sempre aturar maneira ética.

Para fins da presente Politica, serdo aplicadas as defini¢des listadas no Item | do Cédigo de Etica e de
Politicas Internas da Alpha Key, salvo se outro significado lhes for expressamente atribuido neste
documento.

1. Objetivo

Descrever os principios, conceitos e monitoramento dos riscos inerentes as atividades da Alpha Key
a fim de tracar acbes de controle e mitigacdo de situacdes adversar que podem gerar danos aos
investidores e a gestora.

2. Governanga

a. Responsabilidade

A Alpha Key na qualidade de Gestora de Recursos tem o dever de realizar a Gestao de Risco dos
Portfolios sob sua gestdo.

O Comité de Risco, composto pela Administracdo e a Diretora de Risco e Compliance é responsavel
pela definicao da Politica de Gestdao de Riscos e pela decisdo final nos assuntos relacionados ao tema.

A Area de Risco é responsavel implementagdo e monitoramento dos controles de Risco. Adicional-
mente, ela também tem o dever de sugerir melhorias nos processos e atuagdo da area.
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O Diretorde Gestdo é responsavel por seguir as politicas, praticas e controlesinternos necessarios a
adequada Gestdo do Riscos dos fundos geridos pela Alpha Key.

b. Estrutura Funcional

A Area de Risco é responsavel pelo monitoramento e gestdo de Risco, incluindo a manutencgdo dos
sistemas de controle, elaboracdo e envio de relatdrios relacionados ao tema, e é subordinada a Di-
retoria de Risco. A drea de Risco mantém comunicag¢do constante com o Diretor de Gestao, enviando
reports e o informando sobre os assuntos relacionados ao tema.

Para assegurar a independénciados membros responsaveis pelo gerenciamento e controle do risco,
a area é subordinada a Diretora de Risco, ocupada por um sécio da Gestora que se reporta direta-
mente ao Comité Executivo e que é independente a drea de Gestdo.

O Diretorde Gestao deve sempre considerar na tomada de decisGes as diretrizes estabelecidas nesse
manual.

Em caso de rompimento ou extrapolacdo de limites o plano de acdo serd definido pelo Comité de
Risco, sendo o Diretor de Gestdo responsavel por tomar as atitudes necessarias para reenquadra-
mento em até 5 dias Uteis, com supervisdao da Diretora de Risco.

Os materiais que com as decisdes tomadas no Comité de Risto serdo arquivados por um periodo
minimo de 5 (cinco) anos.

c. Comité de Risco de Liquidez

O Comité de Risco é composto pela Administracdo e a Diretora de Risco e Compliance. Ele é o res-
ponsavel pela aprovacao das diretrizes do Gerenciamento de Risco.

O Comité de Risco se reiine mensalmente, ou excepcionalmente, em reuniées que podem ser con-
vocadas por qualguer membro, para tratar de casos extraordinarios tais como: extrapolacdode limi-
tes, eventos de mercado adversas ou situagdes ndao previstas.

O Comité de Risco decidira as votacdes por maioria de votos, em caso de empate prevalecerd o voto
do Diretor de Risco.

3. Procedimentos, Estrutura de Monitoramento e Mitigacdo
a. Risco de Mercado

Consiste no potencial de resultado negativo devido a variacdo no valor dos ativos das carteiras
geridas pela Alpha Key. O valor dos titulos e valores mobiliarios pode oscilar de acordo com as
flutuacdes das cotagGes de mercado, das taxas de juros e cambio, com os resultados das empresas
emissoras, indicadores de atividade dos paises, dados macroeconémicos, entre outros. Em
determinados momentos, a volatilidade dos precos dos ativos pode ser elevada, podendo acarretar
oscilagdes bruscas no resultado da carteira.

Versdo: 4.0
Data de vigéncia: 22 de margo de 2024
Data da préxima revisdo: 31 de janeiro de 2025



AlphaKey

Para os fundos com foco em renda variavel, a principal medidade risco de preco é o Delta de Renda
variavel (variacdo do preco do ativo em relacdo a mudanca de $1 no ativo subjacente) em relacdo ao
patrimoniototal do fundo. Essa medida incluio risco das acbes (delta 1), indices futuros e de opgdes
detidas pelo fundo.

A equipe de andlise faz um rigoroso processo de analise das empresas, baseados em estudo dos
diversos aspectos das empresas nas quais investimos. Nesse processo sdo analisados fatores
quantitativos e qualitativos, tanto do setor, como da empresa, com conversas com a empresa, pears,
analistas de buy side, entre outros. Sao realizadas discussdes internas das teses, em que sao
elencados os riscos, pontos de atensdo, modelos, tanto antes de montar as posicdes, como depois
gue os investimentos ocorrem. As interacdes entre o time de analise e o gestor sao didrias, e nelas
sdo discutidas atualizacdes das teses, pontos importantes relacionados aos seus universos de
cobertura, ou qualquer ponto que entendam ser relevantes para o portfélio. Comisso, entendemos
gue diminuimos os riscos de que movimentos negativos de curto prazo impactem a performance
permanentemente.

Adicionalmente, possuimos limites internos de Concentracdo Maxima por: papel, setores da
economia e de determinados instrumentos, como titulos publicos e privados, derivativos (futuros,
swaps etc.); analise de Beta e limite de Volatilidade Maxima do Porfélio, que sdo estabelecidos de
acordo com as estratégias definidas e seus respectivos limites, definidos no Anexo |. Por nosso
modelo de investimento, ndo utilizamos analises de VAR e Stop Loss.

b. Risco de Concentracdo e Enquadramento

Os regulamentos dos fundos e a regulamentagao estabelecem limites de exposi¢ao para diversos
tipos de ativos, margem, exposicdo a derivativo. E obrigacdo do gestor manter os fundos
enquadrados dentro desses limites.

Por conta de variac¢des significativas nos precos de um ativo especifico, em setores do mercado
podem impactar consideralmente os fundos, principalmente no caso de haver uma baixa
diversificacdo dos ativos em dada carteira.

A fim de mitigar esse risco realizamos os seguintes procedimentos: (i) estabelecemos limites
maximos de concentracao por: papel, setores da economia e de determinados instrumentos, como
titulos publicos e privados, derivativos (futuros, swaps etc.), (ii) cadastramos as regras de
enquadramento no sistema “Alpha Tools” da Inoa Sistemas Ltda, e (iii) realizamos o monitoramento
das carteiras sob gestdo, incluindo o impacto dos trades do dia, em real time através do sistema
“Alpha Tools”, de modo a manter os limites maximos de concentracdo previstos nas respectivas
politicas de investimento.
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Em caso de desenquadramento passivo, em que ocorreu por questoes de mercado, o Diretor de
Gestdo e a Diretora de Risco irdo se reunir para discutir a situagdao em criar um plano de agao. Esse
plano podesero reenquadramentoimediato até a decisdo de monitoramento e uma estratégia que
garanta que em até 15 dias a carteira seja reenquadrada.

Em caso de desenquadramento ativo, o Comité de Risco serd acionado imediatamente e sera
elaborado um plano de reenquadramento imediato. Tal plano sera executado pelo Diretor de Gestdo,
com acompanhamento da Diretora de Risco. O administrador do fundo sera comunicado assim que
possivel, e serd mantido atualizado da execugdo do plano de reenquadramento e do andamento do
processo.

Serd elaborado um relatorio discutindo o evento de desenquadramento, independente dele ser ativo
ou passivo, e serao propostas medidas preventivas para que situagdes similares ndovoltem a ocorrer.
Os reports serdo mantidos, por pelo menos o prazo minimo de 5 anos.

c. Risco do Uso de Derivativos

Provém de operacdes realizadas com contratos que derivam de um ativo subjacente negociados no
mercado a vista ou ndo, quais sejam, futuros, swaps, forwards, opcdes, com a finalidade de protecao
(hedge) ou alavancagem, que pode ser assim descritos:

- Hedge: sdo utilizados para reduzir exposicdes ao risco de determinado ativo ou mesmo de um
conjunto de ativos. Nesse caso, o risco esta associado as possiveis dificuldades de realizagdo de uma
protecdao adequada, uma vez que nem sempre as alternativas disponiveis no mercado possuem
exatamente as caracteristicas da exposi¢ao que se deseja proteger, tais como, prazo, indexador etc;

- Alavancagem: opera¢des com derivativos permitem que seja assumida uma exposicao financeira
maior que o patrimonioinvestido realizado ou patrimonio liquido em carteira, sendo que a realizacao
desses em conjunto com as oscilagées do mercado podem resultar em perdas maiores que o
investimento realizado pelo cliente, podendo gerar patrimdénio negativo.

Para mitigar esse risco, analisamos constantemente o impacto desses ativos nas exposicdes que
possuimos na carteira. E possuimos limite de exposicdo Net e Gross das carteiras e também fazemos
o0 acompanhamos as exposicdes dos ativos subjacentes, total, com o uso do derivativo e o impacto
na carteira. Adicionalmente, alguns de nossos fundos possuem limite de margem que pode ser
chamada ou depositada.

d. Risco Mercado Externo

As alteracdes nos cenarios politico, econdmico e/ou social dos paises em que os fundos geridos pela
Alpha Key investem podem afetar negativamente o preco de seus ativos. Podem ocorrer atrasos na
transferéncia de juros, dividendos, ganhos de capital ou principal entre os paises onde a carteira
invista e o Brasil, podendo interferir na sua liquidez e desempenho.
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Ainda que as operacdes da carteira sejam executadas em bolsas de valores, de mercadorias e futuros
ou registradas em sistemas de registro, custddia ou liquidacdo financeira de diferentes paises, nao
existem garantias sobre a igualdade de condi¢cdes de acesso a cada um dos mercados. A Alpha Key
monitora diariamente os aspectos envolvidos com a finalidade de mitigar os riscos existentes.

e. Risco de Crédito e Contraparte

Define-se como risco de crédito a possibilidade de perdas resultantes do ndo recebimento de valores
contratados junto aos emissores e/ou as contrapartes nos termos pactuados, podendo ocorrer em
diversas operacg0Oes: certificados de depdsito, debéntures, titulos publicos ou privados, derivativos
(futuros, swaps, forwards ou opg¢ées. Ou mesmo decorrente do ndo cumprimento de obrigaces
contratuais assumidas pelas contrapartes das carteiras geridas pela Alpha Key, podendo acarretar
perdas financeiras decorrentes de atrasos em pagamentos, reducdo dos ganhos esperados,
deterioracdo da performance da carteira, bem como custos de recuperacao.

Os fundos Geridos pela Alpha Key investem majoritariamente em ativos negociados em mercados
organizados e que possuem clearing nas liquidagdes. Isso faz com que o Risco de Crédito seja
mitigado. Nossos fundos utilizam o servigo de Carrying Broker disponivel para operacgées realizadas
na B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”), em que todas as operacdes de compra e venda de Renda Variavel
e Derivativos operadas na B3 sdo liquidadas em apenas em contraparte contratada, e que possui
registro na bolsa para prestacao desse servico. Comisso os nossos fundos sé ficam expostos aorisco
de um liguidante e ndo de todas as corretoras que executam as ordens.

Adicionalmente, os recursos em caixa do fundo sdo alocados em (i) Titulos Publicos; (ii) em
compromissadas overnight lastreadas em titulo publico; ou em (iii) cotas de fundos de investimento
de zeragem, que invistam exclusivamente em titulos publicos federais e tenham liquidez imediata,
de grandes instituicdes financeiras.

A exposicdo em Ativos de Crédito tende a ser uma parcela pequena dos fundos geridos pela Alpha
Key, normalmente restrita a emissdes publicas de empresas de capital aberto. Além dos limites
definidos por regulamento, a Alpha Key busca boa diversificacao setorial entre emissdes e de
emissores especificos dentro de cada setor.

A analise do risco de crédito delas é feita em conjunto com a andlise fundamentalista para
investimentos em acdes em cada empresa; a analise das caracteristicas de operacdes especificas é
feita pelo analista responsavel e aprovadas pelo gestor do fundo. Serdao analisados antes da aquisi¢cao
e monitorado mensalmente, tendo como parametro as classificagdes de risco realizadas por agéncias
de rating, o fluxo de caixa livre, o comparativo com empresas do mesmo setor e a expectativa de
gerac¢ao de caixa futuro.

f. Risco de Liquidez
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E a possibilidade de um fundo ou carteirando conseguir honrar suas obriga¢des, correntes ou futuras,
inclusive as decorrentes devinculacdo de garantias, sem afetar suas operacoes didrias e sem incorrer
reducdo significativa de valor.

A Alpha Key possui o Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez, que contém mais informacoes
sobre a gestao desse risco em suas carteiras.

g. Risco de Imagem e Reputacgao

O risco de imagem ou reputacdo pode abalara confianca de investidores, futuros investidores, bem
como de fornecedores e outros parceiros estratégicos. Consequentemente, é muito importante que
todos preservem a imagem da Alpha Key e se empenhem em divulgar positivamente sua marca.

Um simples boato pode causardanos irreparaveis a reputacdo da empresa, porisso, é essencial que
os Colaboradores e membros da Diretoria, bem como os sécios, sigam as regras do Cédigo de Etica e
Politicas Internas e demais politicas e diretrizes internas da Alpha Key.

A Diretora de Compliance e Risco realizam treinamentos periodicos abordando os assuntos presentes
no Cddigo e nas Politicas da Alpha Key. Adicionalmente, a Diretora de Compliance esta disponivel
para esclarecimentos ou aconselhamento sobre as agcdes que podem gerar riscos de imagem para a
Alpha Key.

h. Risco Legal

Define-se como o risco advindo do descumprimento das leis e regulamentacdes vigentes aplicaveis
a AlphaKey. A fim de minimiza-lo, periodicamente a Diretoria de Compliance da Alpha Key pesquisa
eventuais atualizagdes e modificagGes da legislagdao aplicavel a empresa e aos fundos sob sua gestao.

Ademais, o Cédigo de Etica e as Politicas Internas mencionam as principais normas legais a que a
Alpha Key estd sujeita, uma série de a¢des de controle de acordo com cada uma das normas
aplicaveis e as condutas esperadas de seus Colaboradores a fim de evitar as multas e penalidades
que podem inviabilizar ou impedir a manutencdao das atividades. Os treinamentos periodicos
abordam os temas, para auxiliar os colaboradores a se familiarizarem e conhecerem as regras.

A gestoratambém conta com auxilio de advogados terceirizados para tratar de assuntos especificos.
i. Riscos Cibernéticos
S3do aqueles resultantes da impossibilidade de realizar operacdes nos mercados financeiro e de

capitais e das eventuais perdas de informacgdes geradas por falhas de sistemas, acesso as informgdes
sigilosas por terceiro e invasdo da rede.
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Em razdo de estarem relacionados com sistemas e equipamentos que dependem de provedores e
prestadores de servicos terceirizados, que reportam diretamente a Administracao, eles serdao objeto
de politica prépriae os temas relacionados a esse risco sdo abordados nos Treinamentos Periddicos.

j- Riscos Operacionais
S3do aqueles ligados diretamente ao exercicio do objeto social da Alpha Key.

Os riscos de fraudes internas e externas, como por exemplo a falsificacdo, adulteracdo de
documentos, divulgacdo de informacgbes falsas, sdo evitados e suas eventuais ocorréncias serao
tratadas conforme previsto no Cédigo de Etica.

As situacdes caracterizadas como lavagem de dinheiro nos termos da legislacdao vigente sdo objeto
de politica prépria.

Os riscos por falhas ndo intencionais (erro humano), ou seja, resultantes de equivoco, omissao,
distragdo ou negligencia nos procedimentos diarios relacionados as carteiras dos fundos
administrados pela Alpha Key, sao evitados com Check Lists de processos internos, manuaisinternos
descrevendo processos. Adicionalmente, a equipe de operacdes é sempre incentivada a discutir os
processos e trazerem/implementarem sugestdes de melhorias as rotinas que tocam.

Eventuais ocorréncias sdo reportadas a Diretora de Risco, queirda buscar uma solucdo para a questao
imediata. E depois de resolvido o problema, é feito um report sobre o ocorrido e
discutidas/implementadas solu¢des para que ele ndo volte a ocorrer.

Outras situacdes serdo tratadas caso a caso pelas Diretorias de Compliance e Risco, de acordo com o
tema.

4. Providéncias em caso de extrapola¢dao de limites ou situagdes ndo previstas

Em caso de extrapolagao de limites de risco das carteiras ou situagées ndo previstas nesta Politica,
serdo tomadas as seguintes providéncias:

(i) A Diretoriade Risco promoverd uma reunido com os integrantes da area e os Gestores para
analisar as causas da ocorréncia e estabelecer as medidas corretivas, bem como novas
medidas preventivas a serem adotadas;

(ii) Apodsadefinicdo das agdes necessarias, a drea de Gestaotomaraas providéncias necessarias
ao restabelecimento dos limites de exposicao ideais; e

(iii) Depois que os limites forem reestabelecidos, serd elaborado um relatério explicando o
evento e com a elaboracdo de controles e medidas preventivas para que o evento nao
volte a ocorrer.
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5. Relatdério de Exposi¢cao a Riscos e Revisao da Politica
A Diretoria de Risco é a responsavel pela gestdo de risco e tera as seguintes atribuigdes:
(i) verificar o cumprimento desta Politica;

(ii) atualizar diariamente o Dashboard de posi¢Ges das carteiras dos fundos sob gestao da Alpha
Key, cujo acesso é livre para os Colaboradores por meio da rede;

(iii) supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar os riscos
inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios.

Serdo realizados testes periddicos de eficdcia das métricas e procedimentos acima descritos,
inclusive analisando cenarios de stress.

As verificacbes de stress e demais metricas derisco sdo controladas pelosistema Inoa, e sempre que
necessario os resultados sdo discutidos com a drea de gestdo. Alguns controles podem vir a ser
realizados por planilhas e sistemas desenvolvidos internamente, porém os resultados serdao
reportados em conjunto com os demais controles. Os controles feitos foras do sistema utilizam os
dados provenientes do proprio sistema e de demais fontes publicas.

Esta Politica serd analisada no minimo anualmente, a fim de permitir o monitoramento eficiente das
estratégias e a correta mensuracao dos riscos. Em caso de eventual alteracdo na legislacdo ou na
regulamentacdo em vigor, bem como em razao de casos especificos verificados ao longo das
atividades da Alpha Key, poderao ser realizadas alteragdes, revisdes e adapta¢des com menor
periodicidade.
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ANEXO | - LIMITES POR ESTRATEGIA

Estratégia Classe Publico Alvo | Limites Exposi¢do | Concentragdo | Concentragdo Liquidez ¥ /
Anbima Net ¥ e Gross @ por setor / por papel / percentual
Exposicao exposicao minimo dos
maxima maxima ativos
setorial individual enquadrados no
prazo de resgate
Fundo de A¢bes | FIA Qualificado Net 0% a 100% 25% 15% 80%
Gross 67% a 200%
Fundo de Acbes | FIA Qualificado Net 0% a 100% 25% 15% 80%
Previdenciarios Gross 67% a 200%
Institucional FIA Geral Net 67% a 100% 25% 15% 80%
Gross 67% a 100%
Restrito FIA Profissional | Sem limites Sem limites Sem limites Sem limites

(1) Limite net se refere a exposicdo liquida total do fundo, calculado pelo valor das posicdes compradas subtraido pela
parcela vendida, dado em percentual de patriménio liquido.

(2) Limite gross se refere a exposi¢do bruta total do fundo, o valor é obtido somando-se as parcelas comprada e vendida,
dadas em percentual de patrimonio liquido.

(3) Para a liquidez dos ativos é considerando o maximo de 25% do volume médio diario negociado nos ultimos 30 dias.
Os limites mencionados sdo considerados hard limits de acordo com a definicgdo da Anbima, os soft limits serdo

detalhados na politica de gestdo de liquidez.

Estratégias Long Short:

Estratégia Classe Publico Alvo BETA (B)¥ Vol Liquidez ® / percentual minimo
Anbima dos ativos enquadrados no prazo
de resgate
Long Short FIM Geral -10a +10 6% 80%

(1) O objetivo do fundo é possuir um Beta de zero. Porém por conta de alguns eventos especificos, tais como OPA,
Subscricdo, o risco da operacao fica ligado a conclusdo da oferta e a variacdo de preco passado acaba sendo irrelevante,
pois nesses casos é carregado um risco de oferta ndo sair, e ndo um risco de precgo. Entdo o beta delas acaba impactando
o beta do fundo.

(2) Para a liquidez dos ativos é considerando o maximo de 25% do volume médio didrio negociado nos ultimos 30 dias.
Os limites mencionados sdo considerados hard limits de acordo com a definicdo da Anbima, os soft limits serdo

detalhados na politica de gestdo de liquidez.
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