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Capitulo 1 — Introducao
1.1 Objetivo

A presente Politica tem por objetivo formalizar a metodologia, os critérios e parametros utilizados
pela Excelsior Capital Ltda. ("Excelsior Capital" ou "Gestora") para o gerenciamento dos riscos
inerentes a sua atividade de gestao de recursos de terceiros.

A Excelsior Capital atua exclusivamente como gestora de recursos, sendo responsavel pela gestao
de fundos de investimento nas categorias de Fundos de Investimento em Participacdes (FIP),
Fundos de Investimento Multimercado (FIM) e Fundos de Investimento em Direitos Creditorios
(FIDC), doravante denominados em conjunto como "Fundos" ou "Veiculos".

A gestdo de risco pela Excelsior Capital tem como valores fundamentais a transparéncia, a
diligéncia e a busca continua pela conformidade as politicas de investimento dos Fundos ¢ a
legislacdo vigente.

Esta Politica aplica-se a todos os socios, diretores, colaboradores e prestadores de servico da
Excelsior Capital ("Colaboradores"), no que lhes for pertinente e estabelece as diretrizes,
metodologias e procedimentos adotados pela Excelsior Capital para identificagdo, avaliagdo,
monitoramento e mitigacao dos riscos associados aos Fundos sob sua gestao.

Os limites especificos de risco de cada Fundo serdo definidos em seus respectivos documentos
regulatorios, cabendo a esta Politica estabelecer a metodologia geral de controle.

Ressalta-se que o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado aos ativos e
estratégias dos Fundos, ndo elimina a possibilidade de perdas, constituindo obrigacao de meio e
ndo de resultado.
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1.2 Base Legal

Sao as principais normas aplicaveis as atividades da Excelsior Capital:

(1) Resolucao da Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM") n° 21, de 25 de fevereiro de
2021, conforme alterada ("Resolucio CVM n° 21");

(i1) Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada ("Resolucio
CVM n° 175") e seus anexos normativos;

(ii1))  Cddigo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
("ANBIMA") de Administracio e¢ Gestdo de Recursos de Terceiros ("Codigo
AGRT");

(iv)  Regras e Procedimentos de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros,
especialmente seu Anexo Complementar III ("Regras e Procedimentos do Cddigo
AGRT"); e

(V) Demais manifestagdes e oficios orientadores dos 6rgaos reguladores e autorreguladores
aplicaveis as atividades da Gestora.

(1) Anexo Normativo III da Resolugdo CVM n° 175, que dispde sobre as regras especificas
para os fundos de investimento imobilirio; e

(i) Anexo Complementar VI das Regras e Procedimentos do Codigo AGRT, que dispde sobre
regras e procedimentos especificos para FII.

1.3 Interpretacio e Aplicacido

Para fins desta Politica: (a) os termos aqui utilizados terdo o significado atribuido pela Resolucao
CVM n° 175, quando aplicavel; (b) referéncias a "Fundoes" abrangem suas classes e subclasses,
quando houver; (c) referéncias a "Regulamento" incluem anexos e apéndices.

Esta Politica aplica-se aos Fundos constituidos sob a égide da Resolugdo CVM n° 175 e, no que
couber, aos Fundos ainda nao adaptados as referidas regras.

1.4 Principios

A Excelsior Capital, no exercicio de suas atividades de gestdo, observara os seguintes principios:
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(1) Diligéncia: empregar o cuidado que toda pessoa prudente dispensa a administragdo de
seus proprios negdcios;

(i1) Transparéncia: promover a divulgagdo clara das informagdes relativas aos Fundos e
Seus riscos;

(ii1))  Formalismo: manter processos documentados e metodologias definidas para o
gerenciamento de riscos;

(iv)  Equidade: assegurar tratamento equitativo aos cotistas dos Fundos;
(V) Independéncia: segregar as atividades de gestdo e de controle de riscos;

(vi)  Tempestividade: realizar o monitoramento em frequéncia adequada aos ativos e
estratégias de cada Fundo; e

(vii)  Melhoria Continua: revisar periodicamente os processos ¢ metodologias adotados.

Capitulo 2 — Competéncia

2.1 Responsabilidade

Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP:

A coordenagao das atividades de gestdo de risco € atribuigdo do Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP da Excelsior Capital, conforme designado no Formulario de Referéncia. Este diretor
acumula também as fungdes relacionadas a Prevencao a Lavagem de Dinheiro e Financiamento ao
Terrorismo (PLD/FTP), e ndo exerce fungdes relacionadas a gestao de carteiras.

Diretor de Gestao:

Ao Diretor de Gestao compete a tomada de decisdes de investimento e desinvestimento para os
Fundos, devendo observar os limites estabelecidos nos documentos regulatorios e nesta Politica,
reportando a Area de Compliance e Risco e PLD/FTP sempre que necessario.

Equipe de Gestao:

O Diretor de Gestdao podera contar com colaboradores dedicados as atividades gestdo os quais
atuardo sob sua supervisao.
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Area de Compliance e Risco e PLD/FTP:

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP podera contar com colaboradores dedicados as
atividades de compliance, risco e PLD/FTP, os quais atuardo sob sua supervisdo e ndo exercerao
atividades de gestao de recursos.

S#o atribui¢des da Area de Compliance e Risco:

(1) Monitorar diariamente os limites de risco estabelecidos para cada Fundo;

(i1) Alertar a Equipe de Gestdo sobre eventuais desenquadramentos ou situacdes de risco
identificadas;

(ii1))  Elaborar e divulgar relatérios de risco conforme periodicidade definida;

(iv)  Acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelos administradores fiduciarios,
quando aplicavel;

(V) Manter arquivo das decisdes e justificativas relacionadas a gestdo de riscos pelo prazo
minimo de 5 (cinco) anos;

(vi)  Revisar anualmente esta Politica e realizar testes de aderéncia; e

(vii)  Conduzir treinamentos periddicos sobre gestdo de riscos

Capitulo 3 — Comunicacio

3.1 Reportes ao Administrador Fiduciario e a CVM

Para os Fundos que possuam administrador fiduciario contratado, a Excelsior Capital observara os
seguintes procedimentos de comunicacao:

Desenquadramento Ativo:

Informar imediatamente ao administrador fiduciario, que deverd reportar a CVM caso o
desenquadramento persista por 10 (dez) dias uteis consecutivos. Neste caso, a Excelsior Capital
encaminhara plano de agdo para reenquadramento.

Desenquadramento Passivo:

Caso persista por 15 (quinze) dias uteis consecutivos, a Excelsior Capital encaminhard a CVM,
por meio do administrador fiducidrio, as explicagdes pertinentes.

Péagina 6 de 16



Politica de Gestido de Riscos

Reenquadramento:

Informar imediatamente ao administrador fiduciario para comunicacao a CVM.

Capitulo 4 — Monitoramento

4.1 Métodos de Monitoramento

Periodicidade:

O monitoramento dos riscos ¢ realizado diariamente pela Area de Compliance e Risco e PLD/FTP,
com elaboragdo de relatdrios que sdo compartilhados com a Equipe de Gestao.

Ferramentas:

A Excelsior Capital utiliza sistemas proprios e de terceiros contratados para apoio as atividades de
monitoramento e controle de riscos.

Procedimentos em caso de desenquadramento:

Identificado um desenquadramento ou situagio de risco relevante, a Area de Compliance e Risco
e PLD/FTP devera:

(1) Notificar imediatamente a Equipe de Gestao, solicitando justificativas;
(11) Solicitar plano de agdo para reenquadramento no menor prazo possivel;
(iii))  Awvaliar a necessidade de ajustes nos procedimentos e controles; e

(iv) Em casos excepcionais envolvendo fatores sistémicos, mediante justificativa
fundamentada e aprovacdo do Diretor de Compliance, Risco ¢ PLD/FTP, os limites
poderdo ser temporariamente revisados.

Caso a Equipe de Gestao nao cumpra o plano de a¢do estabelecido, o Diretor de Compliance, Risco
e PLD/FTP estad autorizado a determinar a liquidacdo de posi¢des para reenquadramento,
reportando o caso a Diretoria, observados os regulamentos dos Fundos e a competéncia do
administrador fiduciério, quando aplicavel.
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Os eventos relevantes de risco serdo consolidados em relatorio anual de compliance e risco,
apresentado aos socios da Excelsior Capital até o tltimo util dia de abril de cada ano.

Capitulo 5 — Riscos

5.1 Procedimento

O processo de gestdo de riscos da Excelsior Capital permeia todo o ciclo de decisdo de
investimento, abrangendo os Fundos de diferentes categorias sob sua gestdo: FIP (ativos iliquidos
de participagoes), FIM (ativos de média e alta liquidez), FIDC (direitos creditorios) e FII (ativos
imobiliarios).

5.2 Risco de Mercado

O risco de mercado consiste na possibilidade de perdas decorrentes de flutuagdes nos pregos, taxas
ou indices de mercado que afetem os ativos detidos pelos Fundos.

O controle do risco de mercado ¢ responsabilidade compartilhada entre o Diretor de Gestdo (na
tomada de decisdes) e o Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP (no monitoramento).

Para os Fundos de Investimento Multimercado, a Excelsior Capital utiliza as seguintes
ferramentas:

Value at Risk (VaR):

Métrica que indica a perda maxima esperada para um determinado nivel de confianca e horizonte
temporal. A Excelsior Capital utiliza o método paramétrico, que pressupde distribui¢do normal
dos retornos. Os relatorios de VaR contemplam: VaR historico da carteira, mapas de liquidez e
concentragdo por ativo e contraparte.

Stress Test:
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Simulagdo de cenarios adversos para avaliar o impacto de variagdes extremas nos fatores de risco.
A analise contempla uma fase quantitativa (calculo do drawdown potencial) € uma fase qualitativa
(avaliacdo da gestdo e qualidade dos ativos). Sdo utilizados cenarios histdricos, probabilisticos e
hipotéticos, conforme definido pelo Diretor de Compliance, Risco ¢ PLD/FTP.

Tracking Error:

Meétrica de aderéncia que mede o desvio dos retornos da carteira em relagdo ao benchmark
estabelecido no regulamento do Fundo.

Ativos de Crédito:

Para os ativos de crédito privado que compdem as carteiras dos FIDC e eventualmente dos FIM,
considerando sua natureza menos liquida, a Excelsior Capital utiliza fontes publicas de informagao
e analises internas para monitoramento do risco de mercado.

5.3 Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito consiste na possibilidade de perdas associadas ao ndo cumprimento, pelo
devedor ou contraparte, de suas obrigagdes financeiras, bem como a deterioragdo de sua qualidade
crediticia.

Este risco € especialmente relevante para os FIDC geridos pela Excelsior Capital, mas também se
aplica aos FIM que investem em ativos de crédito privado.

Analise Prévia. Antes da aquisicao de ativos de crédito privado, a Excelsior Capital realiza:

(1) Verificagdo da compatibilidade com a politica de investimento do Fundo;

(i1) Avaliacdo da capacidade de pagamento do devedor e qualidade das garantias;
(i11)  Defini¢do de limites de exposi¢do individual;

(iv)  Analise de demonstragdes financeiras auditadas do emissor, quando exigivel; e

(v) Avaliagado de rating, quando disponivel, como informagdo complementar.
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Cadastro e Controle:

A Excelsior Capital mantém cadastro dos ativos de crédito adquiridos, contendo: instrumento,
datas e valores de parcelas, taxas, garantias, data de aquisicdo e informacgdes de rating quando
aplicavel.

Monitoramento:

Os ativos de crédito sao monitorados periodicamente quanto a qualidade crediticia dos devedores,
adequagdo das garantias e eventuais eventos de inadimpléncia. A periodicidade de reavaliagdo ¢
proporcional a relevancia do crédito e a sua qualidade.

Garantias:

Quando relevantes para a decisdo de investimento, as garantias sdo avaliadas quanto a sua
exequibilidade, valor de liquidagdo e necessidade de reforgo (overcollateral). A reavaliacao das
garantias ocorre em periodicidade ndo superior a 12 meses.

As avaliagdes de crédito sao documentadas e mantidas disponiveis para o administrador fiduciario
e a ANBIMA pelo prazo minimo de 5 anos.

5.4 Risco de Liquidez

O risco de liquidez consiste na possibilidade de o Fundo ndo conseguir honrar suas obrigacdes
(resgates, amortizagdes, encargos) sem incorrer em perdas significativas, ou de ndo conseguir
negociar posigdes a precos de mercado devido ao volume ou descontinuidade.

A Excelsior Capital possui Politica de Gestdo de Risco de Liquidez especifica, que estabelece
metodologias e controles detalhados para este risco, disponivel em seu website e registrada na
ANBIMA.

Em linhas gerais, o gerenciamento de liquidez contempla: analise do perfil de passivo dos Fundos
(prazos de resgate/amortizacdo e concentragdo de cotistas), avaliacdo da liquidez dos ativos em
carteira e manutencao de reservas compativeis com as obrigagdes previstas.
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5.5 Risco de Concentracio

O risco de concentragao decorre da alocagao expressiva em poucos ativos, emissores ou setores da
economia.

A Area de Compliance e Risco ¢ PLD/FTP elabora relatorios mensais de concentragio,
monitorando a exposi¢do por emissor, setor e tipo de ativo. O Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP pode estabelecer limites internos adicionais aos previstos na regulamentacao.

Ressalva-se que alguns Fundos, por sua propria natureza ou estratégia (como FIP e certos FIDC),
podem apresentar concentracao elevada, desde que prevista em seus documentos regulatérios e
adequadamente divulgada aos investidores.

5.6 Risco de Capital

O risco de capital refere-se a possibilidade de o patrimonio liquido do Fundo tornar-se negativo
em decorréncia de suas operagoes.

Para os FIM que utilizem derivativos ou estratégias alavancadas, a Excelsior Capital monitora
diariamente a utilizacdo de margem de garantia (Margem Bruta), observando os limites
estabelecidos na Resolucdo CVM n° 175 e nos regulamentos dos Fundos.

Os limites de Margem Bruta previstos na regulamentacdo ndo se aplicam a Fundos destinados
exclusivamente a investidores profissionais ou que adotem estratégia long and short.

5.7 Investimentos no Exterior

Os Fundos geridos pela Excelsior Capital poderao, quando autorizados por seus documentos
regulatorios, realizar investimentos em ativos financeiros negociados no exterior.
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Nestes casos, a Excelsior Capital adotara os mesmos padroes de diligéncia aplicados aos ativos
domésticos, verificando adicionalmente:

(1) Capacitacdo e autorizagdo dos prestadores de servigo no exterior (gestor, custodiante,
administrador);

(i1))  Existéncia de demonstracdes financeiras auditadas;
(ii1))  Supervisao por autoridade local reconhecida;
(iv)  Politica de controle de riscos compativel; e

(v) Periodicidade de calculo de cota compativel com a liquidez oferecida aos cotistas.

As regras acima poderdo ser flexibilizadas para Fundos destinados exclusivamente a investidores
profissionais, conforme regulamentacao aplicavel.

5.8 Riscos Especificos - Fundos de Investimento em Participacées (FIP)

Os FIP geridos pela Excelsior Capital investem em participagdes societirias de companhias
abertas, fechadas ou sociedades limitadas, estando sujeitos a riscos especificos:

Risco de Governanca:

Possibilidade de administracdo deficiente nas sociedades investidas. A Excelsior Capital busca
mitigar este risco através da participacdo no processo decisorio, seja por posi¢do no bloco de
controle, acordo de socios, assento em conselho de administracdo ou outros mecanismos de
influéncia na gestao.

Risco de Liquidez dos Ativos:

Nao existe mercado secundério liquido para participagdes em empresas de capital fechado. A
eventual necessidade de desinvestimento pode resultar em pregos significativamente inferiores ao
valor justo.

Risco das Sociedades Investidas:

Nao hé garantia de bom desempenho, solvéncia ou continuidade das sociedades investidas. A
Excelsior Capital monitora mensalmente as atividades e demonstra¢des financeiras das investidas,
podendo contratar laudos de avaliagdo independentes quando necessario.
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Due Diligence:

Previamente a qualquer investimento, a Excelsior Capital realiza due diligence na sociedade-alvo
para identificacdo de passivos e fragilidades. Terceiros especializados podem ser contratados para
apoio neste processo.

5.9 Riscos Especificos - Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC)

Os FIDC geridos pela Excelsior Capital investem em direitos creditorios, padronizados ou nao,
estando sujeitos aos riscos de crédito e contraparte detalhados no item 5.3, além de riscos
especificos:

Risco de Originacao:

Qualidade e regularidade dos créditos originados pelos cedentes. A Excelsior Capital estabelece
critérios de elegibilidade e realiza verificagao dos créditos antes da aquisi¢ao.

Risco de Fungibilidade (Commingling):

Possibilidade de confusdo entre os recursos do FIDC e do cedente/sacado. A estruturagdao das
operagdes deve prever mecanismos de segregacao adequados.

Risco de Cessao:

A Excelsior Capital diligencia para que a cessdao dos direitos creditdrios seja perfeita e acabada
(true sale), garantindo segregacao juridica entre os riscos do cedente e o patrimonio do FIDC.

O monitoramento dos FIDC inclui acompanhamento da inadimpléncia, indices de recompra, razdo
de garantia e demais indicadores previstos nos regulamentos.

5.10 Riscos Especificos — Fundos de Investimento Imobiliario (FII)

Os FII geridos pela Excelsior Capital investem em ativos imobilidrios e/ou instrumentos
financeiros de base imobiliaria (CRI, LCI, cotas de outros FII, participagdes em SPE imobiliaria,
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entre outros), sujeitando-se a riscos especificos adicionais, que serdo monitorados pela Area de
Compliance e Risco ¢ PLD/FTP:

Risco de Vacancia: Possibilidade de reducdo ou interrup¢do da receita do FII em decorréncia da
vacancia total ou parcial dos imdveis integrantes da carteira. A Gestora monitora os contratos de
locagdo, as taxas de vacancia setorial e regional e os indicadores de adimpléncia dos locatarios,
adotando medidas de mitigagdo compativeis com a estratégia de cada Classe.

Risco de Construciao e Incorpora¢do: Quando o FII investir em projetos de construgdo ou
incorporagdo imobiliaria, a Gestora monitorard o andamento das obras, o cumprimento do
cronograma fisico-financeiro e a adequac¢do das contratagdes necessarias, podendo contratar
terceiros especializados para apoio técnico. Eventuais atrasos ou custos adicionais poderao
impactar o retorno estimado da Classe.

Risco de Avaliacido dos Ativos Imobiliarios: Os imoveis classificados como propriedade para
investimento devem ser mensurados pelo valor justo, com reavaliagdo minima anual por laudo
elaborado por empresa especializada, nos termos do Anexo Complementar VI das Regras e
Procedimentos do Coédigo AGRT. Variagdes significativas no valor dos laudos poderdo impactar
o valor patrimonial das cotas. A Gestora acompanhard as metodologias utilizadas e contestara
avaliagdes que ndo reflitam adequadamente as condi¢des de mercado.

Risco de Liquidez dos Ativos Imobilidrios: Imoveis e participagdes em SPE imobiliaria sdo
inerentemente iliquidos. A eventual necessidade de desinvestimento pode resultar em pregos
inferiores ao valor contabil ou ao valor de laudo. A Gestora gerird este risco por meio do
monitoramento do perfil de passivo de cada Classe, da reserva de liquidez em ativos financeiros e
da avaliacdo periddica das condi¢des de mercado para desinvestimento.

Risco de Concentracdo Geografica e Setorial: Concentracdo excessiva em uma Unica regiao
geografica ou segmento imobiliario (lajes corporativas, logistico, residencial, etc.) pode amplificar
os impactos de eventos setoriais ou regionais adversos. A Gestora monitorard mensalmente os
indices de concentracdo e os observara no contexto dos objetivos e limites previstos em cada
regulamento de Classe.

5.11 Riscos Institucionais

Além dos riscos relacionados as carteiras dos Fundos, a Excelsior Capital monitora os riscos
inerentes a sua propria atividade:

5.12 Risco Operacional

Decorre de falhas em sistemas, processos, pessoas ou eventos externos. A Excelsior Capital mitiga
este risco através de: procedimentos documentados, segregacdo de fungdes, validacdo periddica
de sistemas, plano de contingéncia e continuidade de negocios.
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5.13 Risco Regulatorio

Possibilidade de sang¢des por descumprimento de normativos da CVM e ANBIMA. A mitigacao
ocorre através de: politicas e manuais internos atualizados, treinamentos periédicos de compliance,
monitoramento de altera¢des regulatorias e cultura de conformidade.

5.14 Risco Legal

Decorre de questionamentos judiciais ou administrativos sobre contratos e operacdes. A Excelsior
Capital conta com assessoria juridica para revisdo de contratos e acompanhamento de questdes
legais.

5.15 Risco de Imagem

Decorre de publicidade negativa que possa afetar a reputacido da Gestora. A comunicagdo externa
¢ supervisionada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, sendo autorizados a falar em
nome da Excelsior Capital apenas os Colaboradores designados.

Capitulo 6 — Revisao e Testes de Aderéncia

6.1 Frequéncia e Metodologia

Esta Politica serd revisada no minimo anualmente, ou sempre que houver: mudancas regulatérias
relevantes, deficiéncias identificadas nos processos, modificacdes significativas nos Fundos ou na
estrutura da Excelsior Capital.

A Area de Compliance e Risco e PLD/FTP realizard anualmente testes de aderéncia para verificar
a eficacia das metodologias e procedimentos aqui estabelecidos.

Os resultados das revisoes e testes serao documentados e apresentados aos sdcios no relatorio anual
de compliance e risco.
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Capitulo 7 — Versoes

Data Descri¢cao

04/2026 Versao Inicial

Capitulo 8 — Responsaveis pelo documento e aprovacio

Responsavel Departamento
Elaboragao/Revisao Area de Compliance e Risco
Aprovacao Diretores Estatutérios
% sk ok
Excelsior Capital LTDA
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