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1. INTRODUGAO E OBJETIVO

A presente Politica da Gestora tem por objetivo formalizar a metodologia, os
critérios e os parametros utilizados para gerenciamento dos tipos de riscos e
seus pontos de controle utilizados pela Gestora no ambito de suas atividades.
Neste sentido, esta Politica serve para prover as diretrizes de atuacao no que
diz respeito a gestdo e controle de riscos para a Area de Gestdo e para a Area
de Compliance e Risco, no sentido de monitorar a exposi¢ao aos fatores de
risco inerentes aos investimentos realizados pelos Fundos/Classes de
investimento sob gestdo da Gestora (“Fundos/Classes”).

A administracdo de risco pela Gestora tem como valor principal a
transparéncia e a busca a conformidade as politicas de investimentos e a
legislacao vigente.

Ademais, nos documentos dos Fundos/Classes deverd sempre constar
disposicao esclarecendo que o gerenciamento de riscos aqui estabelecido,
embora adequado para os ativos investidos pelos Fundos/Classes, nao
constitui garantia e, portanto, nao elimina a possibilidade de perda para os
referidos Fundos/Classes.

2. BASE LEGAL

(i)  Resolucao da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVYM") n° 21, de 25 de
fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM 21/21");

(i) Resolucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios n°175/2022 (“Res. CVM
175"

(iii) Codigo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (“ANBIMA") de Administracao de Recursos
de Terceiros (“Codigo de ART");

(iv) Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 05/2014;

(v)  Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 06/2014;
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(vi)

(vii)

Regras e Procedimentos ANBIMA para Investimentos no Exterior n°
4, de 23 de maio de 2019 (“Regras ANBIMA"); e

Demais manifestacdes e oficios orientadores dos 6érgaos reguladores
e autorregulados aplicaveis as atividades da Gestora.

3. PRINCIiPIOS

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribui¢cdes e
responsabilidades em relacdo aos Fundos/Classes, desempenharéd suas
atribuicdées em conformidade com a politica de investimento dos referidos

Fundos/Classes e dentro dos limites do seu mandato, promovendo e
divulgando de forma transparente as informacdes a eles relacionadas,
devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma
dispensar a administracao de seus proprios negocios.

Sao considerados principios norteadores desta Politica:

Formalismo: esta Politica representa um processo formal com
diretrizes metodoldgicas definidas para o controle e gerenciamento
de riscos;

Abrangéncia: esta Politica abrange todos os Fundos/Classes, todos
0s seus Colaboradores, assim como 0s seus prestadores de servico,
naquilo que lhes for aplicavel;

Melhores Praticas: o processo e as diretrizes metodoldgicas
descritos na presente Politica estdo comprometidos com as
melhores praticas do mercado;

Comprometimento: a Gestora possui o comprometimento em
adotar politicas, praticas e controles internos necessarios ao
gerenciamento de riscos;

Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Gestora deve
assegurar tratamento equitativo aos cotistas nos casos dos
Fundos/Classes de investimento sob gesto;

Objetividade: as informacdes a serem utilizadas no processo de
gerenciamento de riscos devem ser preferencialmente obtidas de
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fontes independentes;

(vi)  Frequéncia: o gerenciamento de riscos deve ser realizado com
frequéncia adequada aos ativos investidos e aos tipos de
Fundos/Classes; e

(viii) Transparéncia: a presente Politica deve ser registrada na ANBIMA
em sua forma mais atualizada.

4. RESPONSABILIDADE

(i) Coordenacao Direta e Supervisao: Diretor de Compliance, Risco e
PLD; e

(ii) Area de Compliance e Risco: Colaboradores que atuario
exclusivamente nas atividades e rotinas de compliance e de
controle de risco, sob supervisdo e responsabilidade do Diretor de
Compliance, Risco e PLD.

O Organograma completo da Area de Compliance e Risco consta no Anexo |
a esta Politica, sendo obrigacdes desta Area relativas a esta Politica:

(i) realizar anualmente testes de aderéncia/eficicia das métricas e
procedimentos previstos nesta Politica;

(ii) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execucao das
disposicdes desta Politica;

(iii) atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e

solicitar providéncias pelos Colaboradores atuantes na area de
gestao de recursos da Gestora (“Equipe de Gestdao”) frente a
eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles
estabelecidos internamente, conforme periodicidade aqui definida;

(iv) elaborar relatdrios de risco e promover a sua divulgagao, conforme
periodicidade e formatos definidos nesta Politica;

(V) quando aplicavel, acompanhar a marcacao a mercado realizada
pelo administrador fiduciario dos Fundos/Classes e verificar se o
calculo da cota estd de acordo com o manual de marcacao a
mercado disponibilizado;
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(vi) fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas

sobre as decisbes tomadas no ambito da fiscalizacdo do
cumprimento desta Politica;

(vii)  revisar o conteudo desta Politica, conforme periodicidade aqui
definida;

(viii)  proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica,
conforme periodicidade definida para tanto; e

(ix) apresentar ao Comité de Compliance e Risco e ao Comité de

Investimentos os parametros atuais de risco das carteiras e
recomendar eventuais aprimoramentos e/ou alteracées.

Todas as decisdes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLD, devem ser adequadamente formalizadas e deverao
ser arguivadas juntamente com todos os materiais que documentam tais
decisbes por um periodo minimo de 5 (cinco) anos e disponibilizados para
consulta, caso solicitado por érgaos reguladores e autorreguladores.

Os limites de exposicao a riscos de mercado, crédito e liquidez aplicaveis aos
Fundos/Classes geridos pela Gestora sdo definidos pelo Comité de
Compliance e Risco. Nesse sentido, a Area de Gestdo ndo poderd ultrapassar
os limites pré-definidos quando da efetiva prestacao de suas atividades. No
caso de rompimento de limites, o reenquadramento devera ser imediato ou,
alternativamente, planejado com acdes claras e com datas especificas,
devidamente formalizado no Comité de Compliance e Risco e com a
aprovacao do Diretor de Compliance, Risco e PLD.

4.1. Comité de Compliance e Risco

A Tenax conta com Comité de Compliance e Risco, que se reudne
mensalmente, caso haja pauta, g, adicionalmente, sempre que o Diretor(a) de
Compliance, Risco e PLD considerar necessario. Tal Comité tem a participagao
do Diretor de Compliance, Risco e PLD, do Diretor de Investimentos, dos
integrantes da Gestao e da area de Compliance e Risco, bem como de
membros adicionais indicados por estes. O Diretor de Compliance e Risco tem
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poder de vetar qualquer decisao tomada por maioria do Comité.
5. MONITORAMENTO
Monitoramento Geral. A Area de Compliance e Risco realiza monitoramento

diario em relacdo aos principais riscos relacionados aos Fundos/Classes,
conforme descrito nesta Politica.

Ferramentas de Apoio. A Area de Compliance e Risco realiza suas atividades
com o auxilio de programas e planilhas desenvolvidos internamente e por

meio de sistema de terceiros contratados, sempre sob supervisao do Diretor
de Compliance, Risco e PLD.

Relatério de Risco. A Area de Compliance e Risco, com base no
Mmonitoramento realizado e com o auxilio das ferramentas acima indicadas,
elabora relatérios didrios, que refletem os enquadramentos constantes aos
mandatos dos Fundos/Classes, e sdo encaminhados aos membros da Area de
Gestao também diariamente.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, caso qualguer dos
procedimentos aqui definidos nao seja observado, ou, ainda, na identificacao
de alguma situacdo de risco ndo abordada nesta Politica, a Area de
Compliance e Risco devera:

(i) notificar imediatamente a Area de Gestdo e solicitar as devidas
justificativas a respeito do desengquadramento ou do risco
identificado;

(ii) estabelecer plano de ag¢ao que se traduza no pronto

enquadramento das carteiras dos Fundos/Classes aos limites
previstos em seus documentos regulatdorios ou nessa Politica
vigente;

(iii) avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e
controles adotados pela Gestora; e
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(iv) Em casos excepcionais, que envolvam situacdes relacionadas a

fatores sistémicos, ou eventos especificos de cada ativo, mediante
prévia justificativa da Area de Gestdo e com o aval do Diretor de
Compliance, Risco e PLD, os limites podem ser revisados.

(V) Caso a extrapolacao de algum limite resulte na total eliminacao do
risco de mercado do portfdlio, esta situagao devera se manter por 5
(cinco) dias Uteis e a reassuncao do risco devera ser aprovada pelo
Comité de Compliance e Risco.

Caso a Equipe de Gestao nao cumpra as determinacdes definidas no plano de
acao mencionado acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLD esta
autorizado a ordenar a compra/venda de posicbes para fins de
reenquadramento das carteiras dos Fundos/Classes nos exatos termos
definidos no plano de acao.

Sem prejuizo do disposto acima, a Area de Compliance e Risco podera realizar
uma analise subjetiva da concentracao das carteiras e, caso identifique um
risco relevante, devera sugerir a adocao de medidas adicionais para o
gerenciamento de risco, podendo inclusive solicitar a realizacao de reuniao
extraordinaria do Comité de Compliance e Risco para tratar do tema e sugerir
a adogao de plano de acao para mitigagao do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverdao também ser objeto de reproducao
no relatério anual de risco e compliance da Gestora, apresentado até o altimo
dia de abril de cada ano aos administradores da Gestora.

6. PRINCIPAIS RISCOS

O processo de avaliagcao e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo
O processo de decisao de investimento, devendo seguir determinados
pardmetros em razao de se estar trabalhando com ativos que apresentem alta

liquidez (Fundos/Classes de investimento das classes “multimercado”, “renda
fixa" e “acdes”, regulados pela Res. CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022").
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Tal processo deve seguir determinados parametros estipulados nesta Politica,
a qual podera ser alterada de tempos em tempos.

Os principais fatores de risco incorridos pela Gestora sao descritos a seguir.

6.1. Risco de Mercado

Os valores dos ativos financeiros e derivativos integrantes das carteiras dos
Fundos/Classes sdo suscetiveis as oscilacdes decorrentes das flutuacdes de
precos e cotacdes de mercado, bem como das taxas de juros e dos resultados
de seus emissores. Nos casos em que houver queda do valor destes ativos, o
patrimoénio liquido do fundo podera ser afetado negativamente.

6.1.1. Identificagdo e Monitoramento

A Area de Compliance e Risco controla este risco através das métricas de VaR,
Benchmark VaR e Stress Testing. Além disso, divulga diariamente o consumo
de limites e referéncias dos Fundos/Classes.

Os limites de risco de mercado sao estabelecidos de acordo com as
caracteristicas dos Fundos/Classes e respectivos mandatos e acompanhados
através da Area de Compliance e Risco da Gestora e, eventualmente, podem
ser alvo de discussao no Comité de Compliance e Risco e no Comité de
Investimentos, conforme o caso.

Sem prejuizo das diretrizes relativas ao monitoramento realizado pela
Gestora, conforme abaixo descritas, os parametros, referéncias e limites
aplicdveis aos Fundos/Classes sdo estipulados em documento interno
elaborado pela Gestora', o qual poderd ser alterado de tempos em tempos.

O monitoramento do risco de mercado é realizado diariamente pela equipe
da Gestora. Além disso, reitera-se que sao emitidos relatorios para todos os

"Manual de Interno de Gest&o de Risco
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Fundos/Classes liquidos, no qual constam informacdes sobre o risco de
mercado por VaR, Benchmark VaR e Stress Test, consolidados e abertos por
estratégia.

Ainda vale destacar que cada Fundo pode possuir estratégias de investimento
e controles de risco particulares, como por exemplo a limitacao de perdas
acumuladas (drawdown).

Para as atuais estratégias aplicadas pela Gestora, sao estabelecidos limites de
VaR diario, com definicao de intervalo de seguranca e EWMA. Tais limites sao
cascateados para a estrutura de books de cada fundo, se for o caso, a qual é
definida de maneira a organizar as respectivas estratégias de cada fundo por
gestor e fator de risco.

A Gestora também adota valores de referéncia para a métrica de Stress Test,
0S quais nao requerem enguadramento mandatdrio caso sejam extrapolados.

6.1.2. Aspectos Metodoldgicos

Abaixo, descrevemos as principais métricas de monitoramento utilizadas pela
Gestora (lista nao exaustiva):

. VaR - Value at Risk

O conceito de VaR é muito disseminado nos principais centros financeiros
mundiais e permite que o risco de mercado possa ser representado por um
unico valor monetario, indicando a perda maxima esperada com um certo
nivel de confianga e para um determinado horizonte de investimento.

O VaR pode ser obtido de duas formas, a partir de distribuicbes de
probabilidades. Na primeira forma, € considerada a distribuicao empirica real
e na segunda pela aproximacao da distribuicao a curva normal (Bell Curve),
sendo neste caso em funcao da média e do desvio-padrao. O VaR &, portanto,
a perda maxima esperada (ou pior perda) em determinado periodo com um
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dado intervalo de confianca, definido com base na distribuicao de
probabilidades escolhida.

A Gestora realizara, periodicamente testes de aderéncia do modelo de VaR
(backtesting) para checar a eficacia e a efetividade da metodologia, por meio
da comparacao dos resultados efetivo e hipotético com o VaR calculado pelo
modelo interno de risco de mercado.

Este tipo de teste de aderéncia, através do histérico de informacgdes, analisa a
perda maxima esperada, que foi encontrada nas condi¢cdes financeiras do
passado, ndo sendo possivel prever como a estratégia ira se comportar no
futuro. Portanto, para o modelo de VaR ser validado, é preciso comparar as
perdas e ganhos realizados das carteiras com a perda maxima projetada pela
metodologia de VaR, podendo ser analisada a eficiéncia e a aderéncia do
modelo ou a necessidade da sua reavaliagao.

Os resultados dos testes deverao ser apresentados ao Comité de Compliance
e Risco, que devera estabelecer plano de acdo a ser implementado pela Area
de Compliance e Risco, caso a capacidade preditiva do modelo seja rejeitada
pelo backtesting.

/.  Benchmark VaR

Medida de risco relativo que busca avaliar o risco de descasamento entre a
carteira do fundo e uma posicao ficticia correspondente ao seu indice de
referéncia (benchmark). O objetivo da medida é quantificar o risco ativo do
fundo com relacao a este indice.

O conceito é semelhante ao do VaR, com a diferenca de que é adicionado ao
portfolio do fundo uma posi¢cao passiva que replique a composicao do
benchmark e cujo volume financeiro seja igual ao patriménio liquido do

fundo.

Ill. Stress Test
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O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de
cenarios de mercado com variagdes mais acentuadas nos precos e taxas.
Como o calculo de VaR apenas captura as variagcdes nos retornos em periodos
normais, o Stress Test € uma ferramenta importante para complementar o
processo de gerenciamento de risco, principalmente em situacdes de
grandes oscilagcdes no mercado nas quais a volatilidade histérica ndao esta
prevendo essa futura oscilagcao.

A Gestora utiliza metodologia que se baseia na analise de cenarios (incluindo
um cenario de stress), podendo ser Quantitativa e Qualitativa. A primeira,
denominada Quantitativa e obrigatdria, consiste no calculo de Stress Test de
acordo com os cenarios estabelecidos e, portanto, com esta se determina o
potencial de perda a que cada Fundo estaria sujeito em uma eventual
situacao fortemente adversa do mercado. A segunda metodologia,
denominada Qualitativa e realizada quando aplicavel, leva em conta critérios
mais subjetivos como qualidade da gestdao das companhias investidas,
qualidade do negdcio e areas de atuacao.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

a. Cendrios Historicos: consiste em realizar o teste de stress utilizando-se
as taxas e precos referentes a situacdes de stress ocorridas no passado.
b. Cendrios Probabilisticos: consiste em dar choques nas taxas/precos dos

ativos levando em consideracao o fator probabilistico do intervalo de
confianga superior ao usual e sua respectiva volatilidade.

C. Cendrios Hipotéticos: aplica cenarios hipotéticos que podem ser
definidos pelo Comité de Investimentos ou pelo Comité de Compliance e
Risco, conforme o caso.

O calculo consiste na marcagao a mercado do portfélio com base nos cenarios
de stress, sendo o impacto no patriménio liquido € mensurado através da
diferenca entre o valor atual da carteira e o valor calculado em cenario de
stress.
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6.1.3. Stop-Loss

Para alguns Fundos/Classes, a Gestora adota o mecanismo de contencao de
perdas (stop-loss) como um controle adicional para limitar a acumulacao de
perdas de acordo com o apetite e mandato de risco de cada fundo.

O indicador utilizado no mecanismo de stop-loss € o drawdown, que € uma
medida do declinio da cota do fundo ou da cota tedrica de algum book com
relacao a seu pico historico.

Assim como para os limites de VaR, os limites de stop-loss sao cascateados
para a estrutura de books de cada fundo. Além disso, a Gestora adota um
meétodo de desaceleracao de risco com base nos limites de VaR e drawdown,
para assegurar um processo suave de reducao de risco em caso de perdas
acumuladas em excesso.

Sem prejuizo do disposto acima, a Gestora pode contar com o monitoramento
de risco adicional pelo administrador fiduciario que, além de manter a guarda
do cadastro dos clientes, também podera monitorar o risco dos
Fundos/Classes e eventuais desenquadramentos de limites aplicaveis, de
acordo com os contratos e regulamentos dos Fundos/Classes.

6.2. Investimento no Exterior

Face ao perfil de investimentos dos Fundos/Classes sob gestido da Gestora, aos
quais é permitido realizar alocacao em ativos financeiros negociados no
exterior, incluindo em Fundos/Classes constituidos no exterior, a Gestora
mantém controles de risco a fim de assegurar-se de que as estratégias a
serem implementadas no exterior estejam de acordo com o objetivo, politica
de investimento e niveis de risco dos Fundos/Classes locais, conforme exigido
pela regulamentacao e autorregulamentacao em vigor.
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Desse modo, em linha com as Regras ANBIMA, e sem prejuizo de outras

medidas de verificacao do atendimento por tais veiculos e ativos no exterior
as regras inerentes ao investimento em ativos no exterior editadas pela CVM,
as decisdes da Gestora quando da selecao e alocacao em tais ativos e veiculos

de investimento serao tomadas mediante uma analise prévia do atendimento
as seguintes condicoes:

(i)

(ii)

Adocao, no que couber, da mesma diligéncia e padrao utilizados
quando da aquisi¢cao de ativos financeiros domésticos, assim como
a mesma avaliacao e selecao realizada para gestores de recursos
quando da alocacdo em Fundos/Classes locais;

Verificacdo de que os Fundos/Classes ou veiculos de investimento
no exterior possuem administrador, gestor, custodiante, ou
prestadores de servicos que desempenhem fung¢des equivalentes,
capacitados, experientes, de boa reputacdo e devidamente
autorizados a exercer suas fungdes por autoridade local
reconhecida, bem como de que tais prestadores de servico
possuem estrutura operacional, sistemas, equipe, politica de
controle de riscos e limites de alavancagem adequados as
estratégias e compativeis com a politica de investimento do fundo
de investimento local;

Verificacdo de que os Fundos/Classes ou veiculo de investimento no
exterior tém as suas demonstracdes financeiras auditadas por
empresa de auditoria independente;

Estabelecimento e manutencao de um fluxo seguro e de boa
comunicacdo com o gestor de recursos dos Fundos/Classes ou
veiculos de investimento no exterior, assim como do acesso as
informacdes necessarias para sua analise e acompanhamento; e
Confirmacgao de que o valor da cota dos veiculos de investimento no
exterior seja calculado, no minimo, a cada 30 (trinta) dias.

Estas obrigacdes ndo se aplicam Fundos/Classes destinados exclusivamente
a investidores profissionais, exceto os incisos (i), (iii), (iv), e (v) do paragrafo

acima.
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A Gestora deve verificar e evidenciar, previamente a selecao e alocagcao nos
ativos financeiros no exterior que nao sejam registrados em sistema de
registro ou objeto de depdsito centralizado, se esses ativos estao custodiados
ou escriturados por instituicao devidamente autorizada a funcionar em seus
paises de origem e supervisionados por autoridade local reconhecida,
devendo a Gestora monitorar a permanéncia do atendimento dos veiculos e
ativos no exterior a tais requisitos durante todo o tempo em que os
Fundos/Classes realizarem investimentos em tais ativos.

Caso a Gestora venha a ter influéncia direta ou indireta nas decisdes de
investimento dos ativos financeiros no exterior ela deverd, caso aplicavel,
quando da aquisicao desses ativos: (i) comunicar formalmente ao
administrador fiduciario dos Fundos/Classes no Brasil essa condicdo e prestar
todas as informagdes necessarias no prazo € na forma entre eles pactuados;
(ii) detalhar os ativos integrantes das carteiras dos Fundos/Classes investidos
no demonstrativo mensal de composicao e diversificacao da carteira, na
mesma periodicidade e em conjunto com a divulgacdao das posicdes
mantidas pelas respectivas carteiras em ativos financeiros negociados no
Brasil; e (iii) considerar, no ambito das operacdes com derivativos, para fins do
calculo da margem de garantia que trata o inciso “(ii)” do paragrafo abaixo, a
exposicao maxima possivel de acordo com as caracteristicas do fundo
investido

Por fim, relativamente ao investimento em derivativos no exterior pelos
Fundos/Classes sob gestdo, a Gestora deverd observar: (i) os eventuais
requisitos de registro, escrituracao ou custodia dos ativos investidos, seu
ambiente de negociacdao ou, ainda, as caracteristicas da contraparte das
operacgdes, conforme o caso e nos termos da regulamentacao em vigor; e (ii)
que, para fins de controle de limites de alavancagem, a exposi¢cao da carteira
do fundo local deve ser consolidada com a do fundo ou veiculo de
investimento no exterior, considerando o valor das margens exigidas em
operacdes com garantia somada a margem potencial de operacgdes de
derivativos sem garantia, observado que o calculo da margem potencial de
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operacdes de derivativos sem garantia nao pode ser compensado com as
margens das operacdes com garantia.

6.3. Risco de Crédito e Contraparte

O Risco de Crédito e Contraparte &, em termos gerais, a possibilidade de
ocorréncia de perdas associadas ao nao cumprimento pelo tomador ou
contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos pactuados,
a desvalorizacao do contrato de crédito decorrente de deterioracao na
classificacao do risco do tomador, reducao de ganhos ou remuneracoes, as
vantagens concedidas na renegociacao e aos custos da recuperacao.

Todas as operagcdes com novas contrapartes devem ser devidamente
aprovadas no Comité de Crédito. Além disso, o Comité faz analises e avaliagcdes
periddicas a respeito da evolugcao da qualidade de crédito do estoque de
emissores e contrapartes ja aprovadas.

6.3.1. Aquisi¢c@o de Ativos de Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o
objetivo de orientar os gestores de recursos quanto a procedimentos
recomendaveis na aquisicao de ativos representativos de dividas ou
obrigacdes nao soberanas (crédito privado), bem como nos termos do Codigo
de ART, a aquisicao de titulos privados demanda tanto conhecimento
especifico por parte dos gestores quanto a adocao de procedimentos proprios
para a analise e o gerenciamento dos riscos incorridos.

Qualquer aquisicao de um instrumento de crédito privado requer uma analise
prévia do risco de crédito do instrumento. Sendo assim, a Gestora buscara
sempre contemplar em suas analises de crédito os seguintes aspectos:

(i) Em relacao ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a)
situacao econdmico-financeira (quadro atual e
perspectivas/projecdes); b) grau de endividamento; c) capacidade
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(ii)

(iii)

de geracao de resultados; d) fluxo de caixa; e) administracao e
qualidade de controles; f) governanca; e) a existéncia de garantias;
g) pontualidade e atrasos nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor
de atividade econémica; e j) limite de crédito;

Em relacao a operacgao: a) natureza e finalidade da transacao; b)
conforme aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante
para a decisao com relacdao ao risco de crédito, analise das
caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive
com relagao a observancia dos requisitos formais para sua
constituicao e as avaliagcdes cabiveis com relacao a sua suficiéncia e
a liquidez dos ativos em caso de execucao; ¢) quantidade; d) valor; e)
prazo; f) analise de varidveis como yield, taxa de juros, duration,
convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser
consideradas relevantes; g) montante global, vencimentos e
atrasos, no caso de aquisicao de parcelas de operagao;

Nas analises individuais de pessoas juridicas: deve-se considerar,
adicionalmente as informacdes da empresa (a) as informacdes de
seus controladores; (b) questdes afeitas ao Conglomerado ou Grupo
Econdmico do qual a empresa devedora faga parte, como a
capacidade gerencial do controlador, a estrutura de governanca
existente, a percepc¢ao do mercado com relagcao ao grupo, a situagao
patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo das principais
obrigagdes, além dos possiveis riscos de contagio de danos a
imagem e de conflitos de interesse em assembleias.

Além disso, a intenc¢ao de aquisicao de um ativo de crédito privado deve ser:

Formalizada pelo time de Andlise e Gestdo de Crédito por meio de um
memorando (Deal Alert) com todos os detalhes sobre o emissor e
emissao, bem como a proposta de exposicao, rating € de alocacao
entre os Fundos/Classes.

Aprovada pelo Comité de Crédito da Tenax Capital, com a devida
formalizacao por meio de ata.
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A aquisicao do ativo somente deve ser executada apos a devida aprovacao
pelo Comité de Crédito, a qual pode ser feita por meio de reuniao presencial
ou eletronicamente.

No mais, sao seguidas as orientacdes trazidas no Titulo Ill, Capitulo IV, Secao
I1l, do Codigo ANBIMA para a gestao de crédito privado.

6.3.2. Gestdo e Acompanhamento

O risco de cada contraparte € controlado (i) pela exposicao direta a risco de
crédito (divida, depodsitos, instrumentos de crédito em geral); (ii) pela
exposicao a operagdes compromissadas de crédito privado e (iii) pela
exposicao através de derivativos de balcao, seja pela colocacao de colateral
em beneficio da contraparte, ou pelo risco de mercado da posi¢cao subjacente
calculado por metodologia propria.

Toda alocacao a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e
gerida continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao. Sendo
assim, com o objetivo de identificar e mensurar o risco de crédito nos
Fundos/Classes, apds a verificacdo da compatibilidade do crédito que se
pretende adquirir com a politica de investimento do Fundo e com a
regulamentacao em vigor, serao determinados:

e Classificacdo do emissor e/ou emisdo por meio de uma escala interna
de ratings, a qual varia entre 1 (melhor risco) e 4 (pior risco) entre
emissdes high grade, mais um rating “HY"” para emissdes consideradas
high yield. Tal escala interna possui equivaléncia com as escalas de
ratings das agéncias Moody's, S&P e Fitch. Sobreposicdes (overrides) de
rating sao permitidas, desde que sejam substanciadas tecnicamente e
aprovadas no Comité de Crédito da Tenax.

e Limites gerenciais para a realizagao de operacdes sujeitas ao risco de

crédito por rating interno e duration, tanto em nivel individual quanto
em nivel agregado de grupo com interesse econébmico comum e,
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guando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas
semelhantes. Os limites de crédito atribuidos devem ter validade
predeterminada e contar com possibilidade de revisao antecipada em
funcao do comportamento do tomador do crédito ou outros eventos
gue possam impactar na decisao de investimento inicial.

Para a definicao dos limites por rating e duration, devem ser considerados:

e Apetite de risco de crédito do fundo, definido a partir de um indicador
de probabilidade de default.

e Condi¢cdes normais e estressadas do emissor e do mercado, com base
em cenarios de probabilidades e nas experiéncias histéricas e, ainda, a
gualidade das garantias, caso existam.

Com o objetivo de limitar e controlar o Risco de Crédito nos Fundos/Classes,
sdo elaborados diariamente relatérios com o consumo de limites gerenciais e
regulatérios dos Fundos/Classes, bem como é executado um controle sobre
as exposicdes aprovadas em Comité.

6.3.3. Revisbes
A Gestora deve revisar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito, conforme o caso, adquiridos pelos

Fundos/Classes, com a seguinte periodicidade:

e RatingsT, 2 e 3: revisdes anuais de contraparte, rating e alocagao.
e Ratings 4 e HY: revisdes semestrais de contraparte, rating e alocagao.

As avaliacoes e revisdes de crédito devem ser formalizadas e ficar disponiveis
para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a ANBIMA,

sempre que solicitadas, pelos prazos previstos na regulamentagcao em vigor.

Ademais, nas revisdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de
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execucao das garantias dos ativos, quando relevante, conforme abaixo.

E com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Fundos/Classes, vale
destacar algumas medidas adicionais adotadas pela Gestora:

Custédia Qualificada: Os Fundos/Classes contam com servico de

custddia qualificada, de forma que todas as operacdes de acgdes listadas

na B3 sao liquidadas junto a um unico membro de liquidacao. Dessa
forma, é possivel que a Gestora realize a compensacao das operacdes de
venda de ativos com as operacdes de compra, liquidando apenas a

diferenca das operacdes e, portanto, mitigando o Risco de Crédito. Além
disso, a escolha do membro de liquidagao é feita de maneira criteriosa,
privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de
insolvéncia.

Ativos de Crédito Privado:

(i)

A Gestora deverd adquirir para os Fundos/Classes ativos de crédito
privado apenas de emissores pessoas juridicas que tenham suas
demonstracdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor
independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil,
ficando excetuado da observancia do disposto neste item o ativo de
crédito privado que conte com: (a) cobertura integral de seguro; ou
(b) carta de fianca ou aval; ou (c) coobrigacao integral por parte de
instituicao financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas
demonstragdes financeiras auditadas anualmente por auditor
independente autorizado pela CVM. Neste sentido, os mesmos
procedimentos de analise de risco de crédito descritos nas alineas
acima deverao ser adotados para a empresa seguradora, fiadora ou
avalista da operacao;

Os Fundos/Classes da casa também poderdo investir em ativos de

crédito no exterior, dessa forma, caso os ativos de crédito privado
sejam do exterior, o item (ii) anterior nao sera aplicavel, uma vez que

Pagina 21 de 35




Politica Institucional —
T=NAX

CAPITAL
Area Gestora Politica Versao
Compliance e Risco P-3-Politica de 9
Gestao de Risco
Assunto Data da Criagdo Data da
Politica de Gestao de Risco 01/12/2021 Publicacédo
10/11/2025

Abrangéncia
Tenax Capital Ltda.

0S emissores serao pessoas juridicas em funcionamento e
constituidas no exterior, de forma que tais pessoas estardo sujeitas
ao cumprimento do art. 41, § 2° da Res. CVM 175, e devem observar,
a0 Menos, uma das seguintes condicdes:

(@) Serem registrados em sistema de registro, objeto de
escrituracao de ativos, objeto de custddia ou objeto de
depdsito central, em todos os casos, por instituicoes
devidamente autorizadas em seus paises de origem e
supervisionados por supervisor local; ou

(b) Terem sua existéncia diligentemente verificada pelo
custodiante da classe, que deve verificar, ainda, se tais ativos
estdo escriturados ou custodiados por entidade autorizada
para o exercicio de tais atividade por autoridade que seja
supervisionada por supervisor local.

(iii) Previamente a aquisicao de operacdes, a Gestora deve se assegurar
de que terad pleno acesso as informagdes que julgar necessarias a
analise de crédito para compra e para acompanhamento do ativo,
incluindo, se for o caso, acesso aos documentos integrantes da
operacao ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinagdao de analises
quantitativas e qualitativas. Em determinados casos, a utilizagao de calculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser
acompanhada de uma analise, também devidamente documentada, que leve
em consideragcao aspectos como a reputagao do emissor no mercado, a
existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias
tributarias e multas e outros indicadores relevantes.

Para fins de monitoramento dos Ativos de Crédito Privado, a Gestora adota as

seguintes praticas, ora constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no
Codigo ANBIMA de ART:
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(i) Levar em consideragao os fluxos de caixa esperados, os prazos de

pagamento de resgate e os periodos em que os resgates podem ser
solicitados e manter caixa suficiente para um determinado periodo
definido de acordo com as caracteristicas dos investidores e dos
investimentos da carteira dos Fundos/Classes;

(ii) A possibilidade de se utilizar mercado secundario para a venda de
ativos também deve ser um fator considerado na gestao de liquidez
de ativos de crédito privado; e

(iii) Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de
carteira em caixa ou um percentual de liquidez imediata das
transacdes de crédito, a ser definida pelo Comité de Compliance e
Risco.

Sempre que necessario, os controles e processos da Gestora deverao ser
capazes de: (i) fazer o cadastramento dos diferentes ativos que podem ser
negociados pelos Fundos/Classes, possibilitando armazenar caracteristicas
desses ativos, tais como modalidade de crédito, datas e valores de parcelas,
datas de contratacao e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor
de aquisicdo pelo Fundos/Classes, informacdes sobre o rating da operacdo na
data da contratacao, e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado
(em operagdes cujo cedente nao possua retengao substancial de riscos e
beneficios sobre o ativo), devendo tais caracteristicas ser objeto de andlise
pelo Comité de Compliance e Risco; (ii) fazer a precificacao com base no tipo
de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a memoria de calculo,
incluindo as férmulas e varidveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatérios
gerenciais para monitoramento das operac¢des adquiridas, bem como
mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de operacdes
com caracteristicas semelhantes, a exposicao ao risco de crédito em
condi¢des normais e em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos de caixa nao
padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das
operacgoes.
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6.4. Risco de Liguidez

Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade de os
Fundos/Classes ndo serem capazes de honrar eficientemente suas obrigacdes
esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de
vinculagao de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem incorrer em
perdas significativas, bem como a possibilidade do Fundo/Classe n&o
conseguir negociar a preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho
elevado em relacao ao volume normalmente transacionado ou em razao de
alguma descontinuidade.

Neste sentido, a gestao de risco de liquidez tem por objetivo estabelecer
indicadores que busguem assegurar a compatibilidade entre a demanda e a
oferta por liquidez estimada dos Fundos/Classes geridos. A responsabilidade
pela gestao de risco de liquidez é conjunta entre a Gestora e 0s respectivos
Administradores, devendo este ultimo verificar os controles adotados pela
Gestora de modo a diligenciar para que a gestao de risco de liquidez seja
implementada e aplicada de maneira adequada, sem prejuizo das diligéncias
gue a Gestora também deve adotar internamente.

A gestao de risco de liquidez serd realizada diariamente, considerando o
amplo atendimento as regras de resgate e as demais obrigacdes dos
Fundos/Classes, conforme dispostas nos respectivos regulamentos destes.

A revisao das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez deve
sempre considerar a evolugao das circunstancias de liquidez e de volatilidade
dos mercados, em funcao de mudancgas da conjuntura econdmica, da
crescente sofisticagao e diversificacao dos ativos, de forma a garantir que
esses métodos reflitam adequadamente a realidade de mercado.

Os limites de risco de liquidez sao estabelecidos de acordo com as

caracteristicas dos Fundos/Classes e respectivos mandatos e acompanhados
no Comité de Compliance e Risco e no Comité de Investimentos, conforme o
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caso.
6.4.1. Principios Gerais

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribui¢cdes e
responsabilidades em relacdo aos Fundos/Classes, desempenhard seu
mandato em conformidade com a politica de investimento dos referidos
Fundos/Classes e dentro das diretrizes e dos limites estabelecidos e
formalizados na Politica de Gerenciamento de Liquidez, promovendo e
divulgando de forma transparente as informacdes a eles relacionadas,
devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma
dispensar a administracao de seus proprios negocios.

A estratégia principal da Gestora privilegia o investimento em ativos e
derivativos de maior liquidez.

6.4.2. Metodologia de Controle de Liquidez e Cdlculo por tipo de Ativo

A metodologia busca comparar a liquidez dos ativos que estao na carteira dos
Fundos/Classes com a liquidez do passivo, utilizando diferentes prazos de
referéncia. O Fundo é considerado liquido quando a liquidez dos ativos
acumulada até determinado prazo for superior a liquidez do passivo.

O controle da liquidez dos ativos inseridos nas carteiras dos Fundos/Classes é
realizado com base na média do volume de negociacao diaria e comparado
com o tamanho total dos ativos individuais. De acordo com suas
caracteristicas, os Fundos/Classes devem operar com montante suficiente da
posicdo diaria em caixa e/ou com ativos extremamente liquidos.

Em caso de superacdo dos limites, a Area de Compliance e Risco devera
imediatamente comunicar ao Diretor de Compliance, Risco e PLD, através do
envio de e-mail, o qual devera, juntamente com o Diretor de Investimentos,
informar a justificativa, o plano de acao e o prazo para reenquadramento.
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Ainda, a Area de Compliance e Risco realizard o acompanhamento necessario
até o reenquadramento.

Ainda, para garantir que os parametros definidos sejam cumpridos, o
monitoramento dos ativos investidos é feito por meio de programas e
planilhas desenvolvidas internamente e com o auxilio de sistema de terceiros
que, dentre outras funcdes, monitora diariamente a composicao do portfdlio,
a liquidez do portfélio agregado (todos os Fundos/Classes) e das posicoes
individualmente. Ainda, este mesmo sistema prestara suporte completo a
gestao dos riscos.

A Gestora buscaré alocar em titulos publicos, Fundos/Classes de investimento
DI (Fundos/Classes de liquidez) ou em operacdes compromissadas de 1 (um)
dia (lastreadas em titulos publicos) o montante suficiente para pagamento de
todas as despesas do Fundo, com margem de seguranca adequada. Em
relacao aos resgates, a Gestora se programara com antecedéncia e com a
devida margem de seguranca para que receba da Bolsa de Valores montante
correspondente a venda de ativos que seja compativel ao valor solicitado de
resgate, até, no maximo, a data de cotizacao do resgate, ficando a liquidagao
do ativo compativel com o passivo. Nao obstante, poderao ser definidos
pardmetros diversos para a alocacdo do caixa dos Fundos/Classes a depender
do caso, os quais serao formalizados nos documentos competentes.

A Gestora nao realizara a gestao ativa de seus recursos proprios, sendo que
seu caixa sera destinado exclusivamente para pagamento de despesas e
distribuicdao de lucros aos socios, e ficara aplicado exclusivamente em titulos
publicos, Fundos/Classes de investimento DI de terceiros de liquidez imediata
e CDB de Banco de primeira linha.

Por fim, ressalta-se que de forma complementar, a Gestora possui a Politica
de Gerenciamento de Risco de Liquidez, conforme regulamentacao e
autorregulacao aplicavel, aplicavel para os Fundos/Classes de investimento
regulados pela Res. CVM 175, constituidos sob a forma de condominio aberto,
fazendo tal documento parte da estrutura de controle de riscos da Gestora.
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Para mais informacgdes, favor consultar a politica disponivel no website da
Gestora: https://www.tenax.capital.

6.5. Risco de Concentragao

O risco de concentracao decorre da possibilidade de perdas em fungao da nao
diversificacdo dos investimentos realizados pelas carteiras dos
Fundos/Classes, ou seja, a concentracdo em ativos de 1 (um) ou de poucos
emissores, modalidades de ativos ou setores da economia.

A area de Compliance e Risco monitorara o risco de concentragao
periodicamente, demandando relatdrios sempre que necessario.

A Gestora evita a concentracao excessiva, podendo o Comité de Compliance
e Risco estabelecer limites maximos de investimento em 1 (um) Unico ativo,
considerando seu valor de mercado, ou determinado setor do mercado.

Nao obstante, vale destacar que algumas carteiras dos Fundos/Classes podem
ter estratégia especifica de concentracao em poucos ativos ou emissores, nao
se aplicando o disposto no paragrafo acima.

6.6. Risco de Capital aplicavel aos Fundos/Classes de Investimentos
Financeiros

O risco de capital esta relacionado a exposicdo dos Fundos/Classes ao risco de
seu patriménio liquido se tornar negativo em fung¢ao das operacdes realizadas
Nna carteira de ativos. Na Tenax Capital, o monitoramento desse risco ocorre
por meio do controle da utilizacao de margem de garantia, tanto no mercado
local quanto no exterior, em conformidade com os parametros definidos pela
Resolucdo CVM n°175/22.

Conforme disposto no Anexo Normativo |, da Resolucdo CVM n°175/22, a Tenax

controlara os limites na utilizacdo de margem bruta dos fundos de
investimento e suas classes, conforme limites maximos abaixo:
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| — Para classe de fundo de investimento de “Renda Fixa”, margem bruta
limitada a 20% (vinte por cento) do patrimoénio liquido da classe;

Il - Para classe de fundo de investimento “Cambial” ou “A¢des”, margem bruta
limitada a 40% (quarenta por cento) do patriménio liquido da classe; e

Il — Para classe de fundo de investimento “Multimercado”, margem bruta
limitada a 70% (setenta por cento) do patrimdnio liquido da classe.

E importante ressaltar que os limites de utilizacdo de margem previstos na
referida resolucdo ndo se aplicam aos Fundos/Classes destinados a
investidores profissionais. A Gestora adota uma metodologia especifica para o
acompanhamento desse risco, diferenciando a gestao de margens locais e
offshore:

e Margem Local: Refere-se a margem exigida por contrapartes locais, em
nome de cada fundo diretamente, excluindo as operagcdes com a
contraparte central garantidora (como a B3). A metodologia utilizada
pela Tenax Capital considera apenas a margem onshore, excluindo as
operacdes com a contraparte central garantidora/B3, garantindo um
acompanhamento preciso da exposicao de risco no mercado
domeéstico.

e Margem Offshore: A margem offshore engloba os ativos e caixa em
garantia no nivel dos Fundos/Classes offshore, com as devidas
consolidacdes e de acordo com os critérios definidos pelo gestor. A
Tenax Capital utiliza como base para o calculo da margem offshore o
valor reportado pela Clearing Offshore (BoFA), sendo esse valor
proporcional ao investimento dos Fundos/Classes onshore de modo
consolidado. Essa abordagem assegura que o controle sobre as
operacdes internacionais seja rigoroso e que a exposicao aos riscos
esteja devidamente monitorada.
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e Average Liquidity. A liquidez média é definida como a disponibilidade
de caixa e ativos nao depositados em garantia, em relagcao ao
patrimonio liquido dos Fundos/Classes e veiculos no exterior. A Tenax
Capital calcula essa liquidez considerando o caixa disponivel subtraido
pela margem exigida pela Clearing Offshore (BoFA) e pelas posi¢coes
mantidas no exterior, sempre de forma proporcional ao investimento
consolidado dos Fundos/Classes onshore. Isso permite uma visdo clara
da capacidade dos Fundos/Classes de cobrir obrigacdes de curto prazo
sem depender de ativos ja em garantia.

Para garantir um controle eficaz do risco de capital, a Tenax Capital realiza o
acompanhamento semanal da utilizacao de margens, utilizando uma planilha
fornecida pelo administrador fiduciario. O reporte semanal inclui tanto a
margem requerida quanto a margem potencial, assegurando que as
exposicoes de risco sejam devidamente capturadas e monitoradas.

7. RISCOS RELACIONADOS A ATIVIDADE DA GESTORA

7.1. Risco Operacional

Ocorre pela falta de consisténcia e adequacao dos sistemas de informacao,
processamento e operacdes, ou de falhas nos controles internos. Sao riscos
advindos da ocorréncia de fragilidades nos processos, que podem ser gerados
por falta de regulamentacdo interna e/ou documentacido adequada sobre
politicas e procedimentos, que permita eventuais erros no exercicio das
atividades, podendo resultar em perdas inesperadas.

O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de
validacao de diferentes aspectos, como:

(i) Mapeamento de processos e pessoas chaves por area.

(ii) Mapeamento de sistemas e ferramentas existentes em
funcionamento na Gestora, tais como: programas computacionais,
sistema de telefonia, internet, entre outros.
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(iii) Mapeamento dos principais controles internos em vigor.

Esta validacao permite a identificacao dos principais riscos operacionais da
Gestora, bem como o seu gerenciamento por meio da implantacao de
controles que os mitiguem. A Gestora também conta com Plano de
Contingéncia e Continuidade de Negodcios, que define os procedimentos que
deverao ser seguidos pelos Colaboradores no caso de contingéncia, de modo
a impedir a descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram
estipulados estratégias e planos de acao, devidamente formalizados em
documento proprio, com o intuito de garantir que 0s servigcos essenciais da
Gestora sejam devidamente identificados e preservados apds a ocorréncia de
um imprevisto ou um desastre.

7.2. Risco Regulatério

A atividade de gestao de carteiras de valores mobiliarios desempenhada pela
Gestora é exaustivamente regulada pela CVM e autorregulada pela ANBIMA,
sendo que em decorréncia da atuagcao de seus Colaboradores no
desempenho de suas respectivas funcdes, a Gestora pode vir a sofrer
guestionamentos ou sancdes no eventual caso de ser identificado qualquer
descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuacao ativa da
Equipe de Compliance e Risco na fiscalizacao das atividades, a Gestora possui
e fornece aos seus Colaboradores as politicas e 0s manuais internos que sao a
base para as suas operagdes, 0s quais possuem os principios, os valores e as
regras internas da Gestora, e, ainda, as regras aplicaveis as atividades por ela
desempenhadas.

Além disso, a Gestora possui relevante preocupacao e cuidado na triagem e
na contratacao de seus Colaboradores, bem como proporciona a todos os
Colaboradores treinamentos iniciais e periddicos de compliance,
disseminando sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no
desempenho das atividades.
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7.3. Risco lLeqgal

Decorre do potencial questionamento juridico da execucao dos contratos,
processos judiciais ou administrativos, ou sentencas contrarias ou adversas
aguelas esperadas pela Gestora e que possam causar perdas ou perturbacdes
significativas que afetem negativamente os processos operacionais e/ou a
organizacao da Instituicao.

A GCestora conta com assessoria juridica terceirizada e especializada para
mitigar o risco legal na execucao de suas operagdes e contratos.

7.4. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou nao, em relacao a pratica da
conducao dos negodcios da Gestora, gerando declinio na base de clientes,
litigio ou diminuicao da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicacao um canal relevante de
informacao para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender
suas solicitacdes, sempre que isso for possivel e ndao existirem obstaculos
legais ou estratégicos, que serao explicitados aos jornalistas quando
ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, além de manter uma Area de Compliance e
Risco sempre independente monitorando a aderéncia dos Colaboradores as
normas legais e politicas internas, a comunicagcdo com o0s meios de
comunicacao sera supervisionada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD,
sendo que apenas os Colaboradores autorizados poderdo tratar diretamente
com os meios de comunicagao em nome da Gestora. Neste sentido, o Cédigo
de Etica da Gestora, ao qual todos os Colaboradores aderem, prové as
principais diretrizes neste sentido, mitigando o risco de imagem na midia em
geral.

Pagina 31 de 35




Politica Institucional —
T=NAX

CAPITAL
Area Gestora Politica Versao
Compliance e Risco P-3-Politica de 9
Gestao de Risco
Assunto Data da Criagdo Data da
Politica de Gestdo de Risco 01/12/2021 Publicacédo
10/11/2025

Abrangéncia
Tenax Capital Ltda.

8. ESCALA DE RISCO DOS FUNDOS/CLASSES

O gestor de recursos, conforme o artigo 23 do Cdédigo de Regras e
Procedimentos de Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros da
Anbima, € o responsavel pela classificacdao da escala de risco das classes,
devendo seguir uma escala continua com pontuac¢ao de 1 (um) a 5 (cinco),
sendo 1 (um) para o menor risco e 5 (cinco) para o maior risco.

8.1. Critérios para escala de Risco

A Tenax Capital, considera os seguintes critérios para estabelecer a escala de
Risco de cada fundo e classe geridos:

a. Risco de taxa de juros;

b. Risco de indices de precos;

c. Risco de cambio;

d. Risco de bolsa;

e. Risco de crédito;

f. Risco de liquidez;

g. Risco de commodities.

h. Demais riscos (definidos a critério do Diretor de Risco)

Para cada classe de fundo, € atribuida uma pontuag¢ao considerando o tipo de
Risco e a alocagao potencial da respectiva classe, conforme tabela abaixo.
Caso nao haja informacgao suficiente para a composi¢ao de pontos, deve-se
considerar a pontuagao maxima do fator de risco especifico.

Tabela de escala de risco das classes dos FIF:

Escala de
Classificacao das Classes de Risco
FIF ANBIMA (Pontuacao
minima)
Renda Fixa Simples 1
Renda Fixa Indexados 1
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Renda Fixa Duragao Baixa Soberano 1
Renda Fixa Duragao Baixa Grau de Investimento 1
Renda Fixa Duracgao Baixa Crédito Livre 2
Renda Fixa Dura¢ao Média Soberano 15
Renda Fixa Durag¢ao Média Grau de Investimento 1,5
Renda Fixa Durag¢ao Média Crédito Livre 2,5
Renda Fixa Durag¢ao Alta Soberano 2,5
Renda Fixa Durag¢ao Alta Grau de Investimento 2,5
Renda Fixa Duracao Alta Crédito Livre 3
Renda Fixa Duracao Livre Soberano 2
Renda Fixa Duracao Livre Grau de Investimento 2
Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livre 3
Acdes Indexados 4
Acdes Indice Ativo 4
Acdes Valor/Crescimento 4
Acdes Small Caps 4
Acdes Dividendos 4
Acdes Sustentabilidade/Governanca 4
Acdes Setoriais 4
Acdes Livre 4
Fundos/Classes de Mono Ac&o 4
Multimercados Balanceados 2
Multimercados Dinamico 2
Multimercados Capital Protegido 2
Multimercados Long and Short — Neutro 2,5
Multimercados Long and Short — Direcional 3
Multimercados Macro 3
Multimercados Trading 35
Multimercados Livre 3,5
Multimercados Juros e Moedas 2,5
Multimercados Estrat. Especifica 3
Cambial 4

9. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA
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Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em
consideracao (i) mudancas regulatoérias;, (i) eventuais deficiéncias
encontradas; (iii) modificacdes relevantes nos Fundos/Classes; e (iv) mudancas
significativas em processos, sistemas, operacdes e modelo de negodcio da
Gestora.

Os resultados das revisoes e testes de aderéncia da metodologia de calculo do
VaR deverdo ser objeto de discussao no Comité de Compliance e Risco e
eventuais deficiéncias e sugestdes deverao constar no relatdrio anual de risco
e compliance, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos
administradores da Gestora.

Pagina 34 de 35




Politica Institucional T=NAX
CAPITNL
Area Gestora Politica Versao
Compliance e Risco P-3-Politica de 9
Gestdo de Risco

Assunto Data da Criagdo Data da
Politica de Gestdo de Risco 01/12/2021 Publicacédo

10/1/2025

Abrangéncia
Tenax Capital Ltda.

Organograma da Equipe de Compliance e Risco

Anexo |

Diretor de Compliance, Risco e PLD

Analistas de Compliance e Risco

Estagiario de Risco
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