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1. INTRODUCAO E OBJETIVO

A presente Politica de Gestdo de Risco (“Politica”) tem como objetivo apresentar as
metodologias que a TARPON GESTORA DE RECURSOS LTDA. (“Gestora”) utiliza
para formalizar a metodologia, os critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos
tipos de riscos e seus pontos de controle utilizados Gestora, no ambito da atividade da Area
de Compliance e Risco (conforme abaixo definida), de forma a monitorar, mensurar e ajustar
permanentemente a exposicdo aos fatores de risco inerentes as carteiras de valores
mobiliarios (“Carteiras”) e fundos de investimento (“Fundos”) sob gestdo da Gestora
(Carteiras em conjunto com Fundos “Veiculos de Investimento”).

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

Esta Politica se aplica a todos aqueles que possuam cargo, funcdo, posicdo, relacdo
societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianca com a Gestora
(“Colaboradores” ou “Colaborador”).

A Gestora realizara a gestao de veiculos de investimento constituidos no Brasil como fundos
de investimento financeiros (“FIFs"), bem como fundos de investimento em participagdes
(“FIPs”, ou, em conjunto com os FIFs “Fundos"), regulamentados pela Resolu¢ao CVM 175,
conforme abaixo definida, e seus anexos normativos.

2. BASE LEGAL APLICAVEL A GESTORA

Sao as principais normas aplicaveis as atividades da Gestora:

(1) Resolu¢ao da Comissdao de Valores Mobilidrios (“CVM”) n° 21, de 25 de
fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM 217);

(i) Resolugdo CVM n° 50, de 31 de agosto de 2021, conforme alterada
(“Resolucdo CVM 507);

(iii) Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada
(“Resolugcdo CVM 175”) e seus anexos normativos;

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

(v) Codigo da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (“Anbima”) de Etica (“Codigo Anbima de Etica”);

(vi) Codigo de Administragdo e Gestdo de Recursos de Terceiros (“Cddigo de
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AGRT”);

(vil) Regras e Procedimentos de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros,
especialmente seu Anexo Complementar III (“Regras e Procedimentos do
Cédigo de AGRT”); e

(viii)Demais manifestacdes e oficios orientadores dos orgdos reguladores e
autorregulados aplicaveis as atividades da Gestora.

3. INTERPRETACAO E APLICABILIDADE

Para fins de interpretacao dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se expressamente
disposto de forma contréria: (a) os termos utilizados nesta Politica terdo o significado
atribuido na Resolugdo CVM 175; (b) as referéncias a Fundos abrangem as Classes e
Subclasses, se houver; (¢) as referéncias a regulamento abrangem os anexos e apéndices, se
houver, observado o disposto na Resolugdo CVM 175; e (d) as referéncias as Classes
abrangem os Fundos ainda ndo adaptados a Resolugao CVM 175.

As disposicoes da Politica sao aplicaveis aos Fundos constituidos ap6s o inicio da vigéncia
da Resolucdo CVM 175 e aos Fundos constituidos previamente a esta data que ja tenham
sido adaptados as regras da referida Resolucao. Com relagao aos Fundos constituidos antes
da entrada em vigor da Resolugdo CVM 175, a Gestora e os Fundos permanecerao
observando as regras da Instru¢do CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme
alterada (“Instrucdo CVM 555”), e de outras instru¢des aplicaveis as diferentes categorias
de Fundos sob gestdo, especialmente, no que diz respeito as responsabilidades e atribuicdes
da Gestora, enquanto gestora da carteira dos Fundos, até a data em que tais Fundos estejam
adaptados as disposi¢des da Resolugdo CVM 175.

4. GOVERNANCA DO GERENCIAMENTO DE RISCO

4.1. Diretor de Risco

O Diretor de Compliance da Gestora acumulara a funcdo de Diretor de Risco, sendo
responsavel pela coordenacao direta das atividades relacionadas a esta Politica da Gestora,
conforme indicado em seu Formulario de Referéncia ¢ Contrato Social, na condi¢cao de
diretor estatutario e diretor responsavel pela gestdo de risco dos Veiculos de Investimento
sob gestdo da Gestora (“Diretor de Risco™).

O Diretor de Risco, que exerce suas fungdes com independéncia frente ao Diretor
responsavel pela gestdo de recursos da Gestora (“Diretor de Investimentos”), reporta
diretamente ao Comité de Compliance e Risco, e ndo pode atuar em qualquer atividade
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interna ou externa que limite a sua independéncia, incluindo fungdes relacionadas a gestdo
de recursos, intermediagdo, distribui¢do ou consultoria de valores mobiliarios.

Sao as responsabilidades do Diretor de Risco com relagdo a presente Politica:

a) Garantir e verificar o cumprimento e a qualidade de execucao das disposi¢oes desta
Politica;

b) Realizar andlises para monitorar a exposi¢ao das carteiras dos Veiculos de
Investimento aos riscos descritos nesta Politica;

¢) Produzir e distribuir mensalmente relatorios com a exposi¢do ao risco de cada
Veiculos de Investimento para a equipe de gestdao de recursos;

d) Comunicar ao Diretor de Investimentos e ao Comité de Compliance e Risco,
eventuais excessos dos limites definidos para os Veiculos de Investimento, para
que o Diretor de Investimentos possa tomar as providéncias necessarias para
reenquadramento;

e) Buscar a adequacgdo e mitigacdo dos riscos descritos nesta Politica;

f) Quando aplicavel, acompanhar a marcag¢do a mercado realizada pelo administrador
fiduciério dos fundos e verificar se o calculo da cota esta de acordo com o Manual
de Marcagdo a Mercado disponibilizado;

g) Fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisdes
tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica, bem como
daquelas tomadas no &mbito do Comité de Compliance e Risco; e

h) Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de
Contingéncia e Continuidade de Negocios da Gestora (“Plano de Contingéncia”).

4.2. Area de Compliance e Risco

O Diretor de Risco podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as atividades e
rotinas de gestdo de risco, com as atribui¢des a serem definidas caso a caso, a depender da
necessidade da Gestora em razdo de seu crescimento ¢ de acordo com a senioridade do
Colaborador.Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a area
de Compliance e Risco, sob a coordenagio do Diretor de Risco, ndo atuando em atividades
relacionadas a gestdo de recursos da Gestora (“Area de Compliance e Risco”). O
Organograma Funcional completo da Area de Risco consta do Anexo I a esta Politica.

A Gestora assegura que a Area de Compliance e Risco:
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a) Detém profissionais em quantidade suficiente, observada a natureza, o porto, a
complexidade, a estrutura, o perfil de risco das operagdes realizadas e o modelo de
negdcio da Gestora;

b) Tém profissionais com qualificacdo técnica e experiéncia necessaria para o
exercicio da atividade;

¢) Tém independéncia funcional em relagdo a mesa de operagao da Gestora;

d) Tém comunicacdo direta com a diretoria da Gestora para realizar relados dos
resultados decorrentes das atividades relacionadas a sua fungao;

e) Tém acesso regular a capacitacao e treinamento; e

f) Tém autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas operagdes
realizadas pela Gestora e adotar as medidas necessarias.

E de responsabilidade da Area de Compliance e Risco:

a) Implementar, manter e executar o processo de gestdo de risco ¢ o disposto nesta
Politica, incluindo os terceiros contratados para desempenhar fungdes ligadas a
gestdo de risco, caso aplicavel,

b) Produzir e distribuir relatérios mensais;

c) Reportar assuntos envolvendo a gestdo de risco para as areas e profissionais
determinados pela Gestora e para o Diretor de Risco e o Diretor de Investimento;

d) Publicar a presente Politica no site da Gestora e manté-la atualizada;

e) Manter em seus arquivos os documentos previstos nesta Clausula por, no minimo,
5 (cinco) anos.

4.3. Comité de Compliance e Risco

O Comité de Compliance e Risco se reunird sempre que necessario, e suas deliberacdes serdo
registradas por atas.

O Comité de Compliance e Risco tera plena autonomia para o exercicio de suas fungdes e
sera composto pelo Diretor de Risco, que acumula a fungdo de Diretor de Compliance,
Diretor de Investimentos e pelos demais membros da Area de Compliance e Risco assim
convocados por qualquer um dos seus membros.

O Comité, no que se refere a presente Politica, define as diretrizes gerais de gerenciamento
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de riscos de mercado, de governanga, ambiental e social, de liquidez, de crédito e contraparte,
de concentracao, legais, operacionais e regulatorios, incluindo a metodologia de aferi¢do, os
niveis de risco aceitaveis e os procedimentos de monitoramento.

Conforme ja mencionado, vale destacar que o Diretor de Risco possui total autonomia no
exercicio de suas atividades, inclusive para convocar reunides extraordinarias do Comité de
Compliance e Risco para discussao de qualquer situacao relevante, por ndo ser subordinado
a equipe de gestao de recursos.

O descumprimento ou indicio de descumprimento de quaisquer das regras estabelecidas no
Codigo de Etica e Conduta, no Manual de Compliance, nesta Politica, bem como das demais
normas aplicaveis a Gestora por qualquer de seus Colaboradores, inclusive pelo Diretor de
Investimentos, sera avaliado pelo Comité de Compliance e Risco, o qual definira as san¢des
cabiveis, nos termos do Codigo de Etica e Conduta, do Manual de Compliance e nesta
Politica, garantido ao Colaborador, o direito de defesa, porém ficando impedido de votar na
matéria caso tal Colaborador cuja conduta estiver sendo avaliada faca parte do Comité de
Compliance e Risco.

Sao atribui¢cdes do Comité de Compliance e Risco com relagdo a presente Politica:

a) Aprovacdo e revisdo dos critérios, metodologias ¢ métodos de mensuragdo dos
riscos e dos procedimentos de controle adotados pelo Diretor de Risco;

b) Aprovagdo e revisdo dos limites de risco as carteiras dos Veiculos de Investimento
e acompanhamento de eventuais excessos ¢ das acdes adotadas para
enquadramento, conforme informacdes apuradas e apresentadas pelo Diretor de
Risco;

¢) Aprovacdo de novos produtos financeiros, emissores € contrapartes, ¢ defini¢cdo
dos respectivos limites de exposicao de risco;

d) Aprovacdo dos modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas
informacdes ndo sejam facilmente obtidas nas fontes primarias e secundarias;

e) Determinacao dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou
ocorréncia de eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas potenciais
e a possibilidade de sair da posi¢ao ou executar operagoes de hedge;

f) Avaliagdo e acompanhamento da resolucao de eventuais falhas operacionais.

A Gestora ¢ a responsavel pela observancia dos limites de composi¢dao e concentracao da
carteira de cada Veiculo de Investimento, exposi¢ao ao risco de capital e de concentragdo em
fatores de risco, conforme estabelecidos na Resolugao CVM 175 e no documento regulatorio
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de cada Fundo.

Nesse sentido, a avaliacdo de responsabilidade da Gestora deverd levar sempre em
consideragdo os riscos inerentes as aplicacdes nos mercados de atuacdo dos Veiculos de
Investimento e a natureza de obrigacao de meio de seus servigos de gestao de recursos de
terceiros.

5. REPORTES AO ADMINISTRADOR FIDUCIARIO E A CVM

A Gestora devera informar qualquer desenquadramento de um Veiculo de Investimento ao
administrador fiduciario para que este realize o respectivo reporte a CVM, observando os
prazos e o detalhamento abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A Gestora devera informar imediatamente ao
administrador a identificacdo de um desenquadramento ativo € o administrador
deve informar a CVM caso a carteira de ativos permaneca desenquadrada por 10
(dez) dias tteis consecutivos, até o final do dia util seguinte ao encerramento do
prazo, bem como informar seu reenquadramento tdo logo verificado. Caso o
desenquadramento persista pelo prazo acima, a Gestora devera encaminhar a CVM
um plano de agdo para o reenquadramento da carteira do Veiculo de Investimento,
no mesmo prazo de 10 (dez) dias uteis consecutivos, de modo isolado ou
conjuntamente ao expediente do administrador.

b. Desenquadramento Passivo: Caso o desenquadramento passivo se prolongue
por 15 (quinze) dias tteis consecutivos, ao final desse prazo a Gestora deve
encaminhar 8 CVM suas explicagdes para o desenquadramento.

c. Reenquadramento do Veiculo de Investimento: A Gestora deve imediatamente
informar o reenquadramento da carteira ao administrador para que este informe
a CVM tao logo ocorrido.

Sem prejuizo das obrigagdes regulatorias atribuidas a Gestora, o administrador fiducidrio
sera responsavel pelo envio dos comunicados necessarios 8 CVM, ainda que tenham sido
elaborados ou providenciados pela Gestora, como participante responsavel pela produgao
e elaboragdo do documento em questao.

6. SISTEMAS E SERVICOS UTILIZADOS PARA MONITORAMENTO DE
RISCO
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A Area de Compliance e Risco realiza um monitoramento semanal, apés o fechamento dos
mercados de cada semana, em relacdo aos principais riscos relacionados aos Veiculos de
Investimento. Com o auxilio de sistemas de terceiros contratados, tal como o Economatica,
mas também, e principalmente, com o auxilio de sistema proprietario criado pela Gestora, e
sob supervisao do Diretor de Risco, sdo gerados relatorios semanais de exposi¢do a riscos para
cada Veiculo de Investimento, o qual refletira, também, os enquadramentos constantes dos
documentos regulatorios das Fundos e Carteiras.

A Gestora utiliza um sistema que integra as Areas de Compliance e Risco e de Gestio da
Gestora. Entre outras fungdes, o sistema realiza a leitura de liquidez das classes, o controle
de trading, controle de alocagdo, batimento das carteiras das Classes, controle de taxas e,
ainda, o controle de ativos blacklisted impedidos de serem negociados.

O administrador fiducidrio das Classes € responsavel pela precificagdo dos ativos do
portfolio conforme regras definidas na regulamentacao em vigor, que ¢ acompanhada pelo
Diretor de Risco.

A Gestora também faz uso de assessoria juridica especializada contratada junto a terceiros
quando necessario, apesar de conter time juridico e de compliance proprio.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o Diretor de Risco avisard imediatamente o
Diretor de Investimento para que realize o reenquadramento a partir da abertura dos
mercados do dia seguinte.

Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Risco podera realizar uma analise subjetiva da
concentracdo das carteiras dos Veiculos de Investimento e, caso identifique um risco
relevante, devera sugerir a ado¢do de um plano de agdo para mitigacdo do referido risco.

Na inobservancia de qualquer dos procedimentos aqui definidos, bem como na identificagao
de alguma situagdo de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de Risco devera adotar as
seguintes providéncias:

a) Receber da Area de Gestdo as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;

b) Estabelecer um plano de agdo que se traduza no pronto de enquadramento das
carteiras dos Veiculos de Investimento aos limites previstos em seus documentos
regulatérios ou nessa Politica vigente; e

c¢) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Gestora.
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Em quaisquer casos, o Diretor de Risco estd autorizado a ordenar a compra/venda de
posicdes para fins de reenquadramento das carteiras dos Veiculos de Investimento.

Os eventos mencionados acima deverdo ser objeto de reprodugdao no relatério anual de
conformidade, conforme previsto no Artigo 25 da Resolug¢ao CVM 21, apresentado até o
ultimo dia de abril de cada ano aos 6rgaos administrativos da Gestora.

7. RISCOS

Face ao perfil dos investimentos alvo da Gestora, o processo de avaliagdo e gerenciamento
de riscos permeia todo o processo de decisdao de investimento.

Tal processo deve seguir determinados pardmetros em razao de se estar trabalhando com
ativos que apresentem média e alta liquidez (FIFs e carteiras administradas com tal perfil de
investimento), bem como iliquidos, com a gestao focada no mercado de private equity, por
meio da gestdo de fundos de investimento em participagdes (FIPs.

7.1. Fundos Liquidos

7.1.1. Risco de Mercado
O risco de mercado pode ser definido pela possibilidade de ocorréncia de perdas relativas as
variagoes dos precos de mercado nos ativos do portfolio dos Veiculos de Investimento.

Cabe ressaltar que o controle € monitoramente do risco de mercado também ¢ parte do
processo de gestao e decisao de investimento, tendo em vista a analise dos ativos dos
Veiculos de Investimento realizada pela Area de Gestdo (incluindo o Diretor de
Investimento).

Para monitorar esse risco, a Gestora utiliza-se do sistema terceirizado fornecido por empresa
de risco de reputagdo reconhecida, o Economatica e utiliza dados historicos, estatisticos e
econométricos para prever o comportamento da economia e, consequentemente, os possiveis
cendrios que eventualmente afetem os ativos de uma carteira de investimentos.

O limite de risco de mercado de cada Veiculo de Investimento serd estimado e monitorado
pelo VaR (Value at Risk) e/ou pelo Stress Test (definidos abaixo), métodos utilizados para se
assegurar que o risco de cada Veiculo de Investimento estd em linha com as politicas
definidas pela Area de Gestdo. As métricas de VaR e Stress Test constituem ferramentas de
apoio ao monitoramento do risco de mercado e poderdo ser complementadas por analises
adicionais, quantitativas e qualitativas, sempre que necessario em razao das caracteristicas
dos ativos, das estratégias adotadas e das condi¢des de mercado. O monitoramento sera feito
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de forma continua pelo gestor responsavel e semanalmente pelo Diretor de Risco, por
intermédio de sistema integrado onde as posi¢des sdo aprecadas e analisadas.

L VaR — Value at Risk

O VaR ¢ uma métrica que representa a perda maxima esperada de uma carteira ou ativo para
um certo nivel de confianga ¢ um determinado horizonte de investimento. Esse conceito ¢
disseminado e permite a representacao do risco de mercado por um unico valor monetario.

II. Stress Test

O Stress Test estima os impactos financeiros decorrentes de cendrios de mercado com
variacoes de precos e taxas acentuadas. Como o calculo de VaR captura apenas as variagcdes
nos retornos em periodos normais, o Stress Test ¢ uma ferramenta importante para
complementar o processo de gerenciamento de risco, principalmente em situagdes de
grandes oscilagdes de mercado nas quais a volatilidade historica nao considera essa futura
oscilacao.

Os relatorios de risco de cada Veiculo de Investimento conterdo analises sobre o risco da
carteira, por categoria de ativo, por ativo individual e por contraparte. Essas analises serdo
baseadas no histérico da carteira, nos mapas de liquidez e de concentragdo por ativo e
contrapartes, bem como nas estimativas provenientes do VaR Paramétrico e do Stress Test.

A Gestora atua na gestdo de Veiculos de Investimento, de forma que, sem prejuizo de suas
responsabilidades regulatdrias e dos controles realizados internamente, o monitoramento do
risco das Classes também ¢ realizado pelos respectivos administradores
fiduciarios (“Administrador’’). Além de manter a guarda do cadastro de clientes da Gestora,
0 Administrador também monitora o risco das carteiras (VaR e Stress Test) e eventuais
desenquadramentos de limites previstos na regulamentagdo e nos documentos regulatorios
das Classes, conforme o caso.

E responsabilidade da Area de Compliance e Risco, area independente da Area de Gestdo,
atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias aos
gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites de ativo ou conjunto de ativos, de
acordo com as politicas e manuais da Gestora, tais como, mas nao se limitando, a esta
Politica, ao Codigo de Etica e Manual de Compliance e a Politica de Alocagdo e Selegdo de
Ativos. A Area de Compliance e Risco também é responsavel pela aderéncia da Gestora aos
normativos vigentes aplicaveis, bem como pelo cumprimento dos limites de acordo com os
contratos e documentos regulatorios dos Veiculos de Investimento.
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7.1.2. 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 ou a desvalorizagao do contrato de crédito, por conta da
deterioragdo na classificagdo do risco do tomador, da redugdo de ganhos ou remuneragdes,
de vantagens concedidas na renegociagdo ou de custos de recuperagao.

A Gestora nao pretende investir em ativos de crédito, dado o foco de seus investimentos. No
entanto, caso venha a investir, toda alocagao a risco de crédito, quer direta ou indireta, sera
acompanhada e gerida continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.

As avaliagdes de que trata este item devem ser formalizadas e ficar disponiveis para o
administrador fiduciario e para a ANBIMA, sempre que solicitadas, por, pelo menos 5
(cinco) anos.

7.1.2.1. Aquisicao de Ativos de Crédito Privado
Os Veiculos de Investimento sob gestdo da Gestora ndo fazem investimentos em ativos de
crédito privado.

7.1.3. Risco de Liquidez

Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade dos Veiculos de
Investimento ndo serem capazes de honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagdo de garantias, sem
afetar suas operagdes didrias e sem incorrer em perdas significativas. O risco de iliquidez
também inclui a possibilidade do Veiculo de Investimento ndo conseguir negociar a prego
de mercado uma posi¢ao, devido ao seu tamanho elevado em relacio ao volume
normalmente transacionado ou em razao de alguma descontinuidade.

A revisao das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez definidas nesta Politica
deve sempre considerar a evolucao das circunstancias de liquidez e volatilidade dos
mercados, em fun¢ao de mudangas da conjuntura econdmica, da crescente sofisticacdo e
diversificacao dos ativos, de forma a garantir que esses métodos reflitam adequadamente a
realidade de mercado. De forma a permitir o monitoramento, a mensuragdo € o ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobilidrios, esta
politica de gerenciamento de liquidez devera ser avaliada e revista sempre que necessario
ou, no minimo, anualmente.

7.1.3.1. Principios Gerais
No exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuigdes e responsabilidades em
relagdo aos Veiculos de Investimento, a Gestora desempenhard suas atribui¢des em
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conformidade com a politica de investimento dos referidas Veiculos de Investimento e dentro
dos limites do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes
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 de gerenciamento de liquidez:

(1) Formalismo: representa um processo formal e define a metodologia para
controle e gerenciamento do risco de liquidez;

(i1) Abrangéncia: abrange todas os Veiculos de Investimento constituidos sob a
forma de condominio aberto, para os quais os cotistas podem solicitar o resgate
de cotas a qualquer momento. Excetuam-se destas diretrizes as classes
exclusivas e/ou restritas;

(i)  Melhores Praticas: o processo ¢ a metodologia descritos acima estdo
comprometidos com as melhores praticas de mercado;

(iv)  Comprometimento: a Gestora possui 0 comprometimento em adotar politicas,
praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de risco de liquidez;

v) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Gestora deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas;

(vi)  Objetividade: as informacdes a serem utilizadas no processo de gerenciamento
de risco de liquidez devem ser preferencialmente obtidas de fontes
independentes;

(vil)  Frequéncia: o monitoramento deve ser realizado semanalmente; e

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

7.1.3.2. Metodologia e Controle de Liquidez

O controle da liquidez dos ativos inseridos nas carteiras das Classes ¢ realizado através da
elaboragdo de planilhas, com base na média do volume de negociagdo diaria e comparado
com a magnitude total dos ativos individuais. De acordo com suas caracteristicas, as Classes
devem operar com montante suficiente da posi¢ao diaria em caixa ou ativos extremamente
liquidos.

A Gestora conta um Manual de Liquidez, o qual trata sobre (i) os Critérios para Aferi¢ao da
Liquidez, (i1) o Perfil Global, e (iii) a Anélise do Risco de Liquidez (Anexo II).

+55(1)3074-5800 « ir@arpon.com.br « www.tarpon.com.br
Av. Magalhdes de Castro, 4800 « 12° andar « Torre 1+ Capital Building « Jardim Panorama ¢ Sdo Paulo « Brasil « 05676- 120



TARPON

7.1.3.3. Situacdes Especiais de Iliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situagdes especiais de iliquidez, relacionadas a
fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A Gestora, nestas situagoes,
mantera uma maior participacao do patrimonio liquido de cada Classe em ativos de maior
liquidez e realizard, com a periodicidade necessaria, o controle € o gerenciamento da
liquidez de cada ativo.

7.1.3.4. Empréstimos
Exclusivamente para as Classes restritas, destinadas a investidores profissionais ou

qualificados, e desde que previsto no respectivo anexo da Classe, a Gestora podera contrair
empréstimos em nome da Classe para fazer frente ao inadimplemento de cotistas que deixem
de integralizar as cotas subscritas, observado que o valor do empréstimo estd limitado ao
valor necessdrio para assegurar o cumprimento de compromisso de investimento
previamente assumido pela Classe ou para garantir a continuidade de suas operagdes.

E permitida a tomada de empréstimos com empresas do grupo econdmico do administrador
ou da Gestora.

Na tomada de empréstimos, a Gestora devera considerar os seguintes aspectos:

a. Avaliagdo das taxas de juros aplicaveis;
b. Avaliacao do Custo Efetivo Total do empréstimo;
c. Estabelecimento de um cronograma de pagamento do empréstimo que nao

poderé ultrapassar o prazo de duracao da Classe; e

d. Nao sera permitida a tomada de empréstimo com instituigdes que pertencam aos
Segmentos Prudenciais S4 ou S5, conforme regulacdo prudencial do Banco
Central do Brasil - BACEN.

7.1.4. Risco de Patrimonio Liquido Negativo

Nos termos da Resolugdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitagao de
responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada ao
montante de capital subscrito em cotas da Classe (“Responsabilidade Limitada) ou nao
contar com limites, hipdtese em que a Classe esta sujeita ao risco de patrimonio liquido
negativo, € em que os cotistas deverdo aportar recursos adicionais para reverter o prejuizo
da Classe (“Responsabilidade Ilimitada”™).

Desde que previsto nos respectivos documentos regulatorios, uma determinada Classe sob
gestao da Gestora que conte com limitagdo de responsabilidade podera investir em cotas de
outra classe que esteja em regime de responsabilidade ilimitada. Neste caso, a Gestora
deverd manter controles de riscos adequados e monitorar o investimento de modo a nao

+55(1)3074-5800 « ir@arpon.com.br « www.tarpon.com.br
Av. Magalhdes de Castro, 4800 « 12° andar « Torre 1+ Capital Building « Jardim Panorama ¢ Sdo Paulo « Brasil « 05676- 120



TARPON

incorrer em situacdes de patrimdnio liquido negativo da Classe em funcdo de um
investimento relevante em classes de responsabilidade ilimitada. Dentre as ferramentas de
controle do risco, a Gestora podera estabelecer limites de concentracdo de investimento em
classes com responsabilidade ilimitada.

Caso se verifique uma situagdo de patrimdnio liquido negativo nas Classes no regime de
Responsabilidade Limitada, tais Classes estardo sujeitas ao regime de insolvéncia previsto
no Codigo Civil, cabendo a Gestora, nesta hipotese, tomar as medidas previstas na
regulamentagdo aplicavel, incluindo, a elaborag¢dao, em conjunto com o administrador, do
Plano de Resolucdo do Patrimoénio Liquido Negativo (“Plano”). O Plano deverad ser
elaborado previamente a convocagdo da assembleia geral de cotistas, e devera conter, no
minimo, as seguintes disposigdes:

(1) Analise das causas e circunstancias que resultaram no patrimonio liquido negativo;
(i) Balancete; e

(iii) Proposta de resolucdo para o patrimonio liquido negativo, que, a critério da
Gestora e do administrador, pode contemplar as possibilidades previstas na
regulamentac¢do, incluindo, mas ndo se limitando a possibilidade de tomada de
empréstimo pela Classe, exclusivamente para cobrir o patrimonio liquido negativo.

A Gestora comparecera a assembleia geral de cotistas que deliberar acerca do Plano, na
qualidade de responsavel pela gestdo da carteira de ativos, a fim de apresentar
esclarecimentos sobre o Plano.

7.1.5. Risco de Concentracao

Risco de perdas em decorréncia da ndo diversificacdo dos investimentos realizados pelas
carteiras, ou seja, a concentragao em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades
de ativos ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o Risco de Concentracdao na carteira das Classes, a Area de
Compliance e Risco produz relatorios mensais tomando por base os parametros
estabelecidos pelo Comité de Compliance e Risco, conforme acima exposto.

Para fins de gerenciamento de riscos de concentracdo, os relatorios das exposicoes das
Classes devem conter detalhes das exposigdes por ativo, setor, exposi¢cao cambial, exposicao
aos juros pré-fixados e titulos indexados a inflagdo.

A Gestora evita a concentragao excessiva, podendo o Comité de Compliance e Risco
estabelecer limites maximos de investimento em um Unico ativo, considerando seu valor de
mercado, ou determinado setor do mercado.
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Nao obstante, vale destacar que algumas carteiras das Classes podem ter estratégia especifica
de concentracdo em poucos ativos ou emissores, ndo se aplicando o disposto no paragrafo
acima.

7.1.6. Risco de Capital

O risco de capital se relaciona a exposicao da Classe ao risco de seu patrimonio liquido ficar
negativo em decorréncia de aplicagdes de sua carteira de ativos. Nesse sentido, as Classes
geridas pela Gestora, de acordo com seu tipo, deverdo observar determinados limites
maximos de utilizacdo de margem de garantia, requerida ou potencial, em operagdes de sua

carteira (“Margem Bruta™), no mercado local e no exterior, conforme disposto na Resolugdo
CVM 175.

Os limites de utilizagdo de Margem Bruta para controle do risco de capital previstos na
Resolugdo CVM 175 ndo se aplicam as Classes destinadas a investidores profissionais ou
Classes que adotem a estratégia long and short.

A Gestora realizard o monitoramento do risco de capital da carteira das Classes através do
acompanhamento didrio de utilizacdo de Margem Bruta de cada classe, por meio de sistemas
de terceiros contratados e sistemas proprietarios.

O célculo de margem potencial deve se basear em modelo de célculo de garantia do
administrador fiduciério, consistente e passivel de verificacdo, e ndo pode ser compensado
com as margens das operacdes que contem com cobertura ou margem de garantia. Nesse
sentido, a Gestora devera assegurar seu acesso ao modelo de célculo de garantia utilizado
pelo administrador, de forma a implementar os controles aqui previstos.

7.1.6.1. Risco de Capital e Ativos Financeiros no Exterior
Caso as Classes realizem aplicacdes em Veiculo Offshore, a Gestora devera observar os
seguintes requisitos adicionais relativos a exposi¢ao ao Risco de Capital:

a. Caso a Gestora detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes de
investimento do Veiculo Offshore: A exposi¢ao da carteira da Classe investidora
deve ser consolidada com a do Veiculo Offshore, considerando o valor das margens
exigidas em operacdes com garantia somada a margem potencial de operagdes de
derivativos sem garantia, observado que o céalculo da margem potencial de
operagoes de derivativos sem garantia deve ser realizado pelo administrador, € nao
pode ser compensado com as margens das operagdes com garantia.

b. Caso a Gestora ndo detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes de
investimento do Veiculo Offshore: O calculo da exposi¢do da carteira deve
considerar a exposi¢do maxima possivel, de acordo com as caracteristicas do
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Veiculo Offshore.
7.1.7. Riscos relacionados a atividade da Gestora
7.1.7.1. Risco Operacional

O risco operacional ocorre pela falta de consisténcia e adequagdao dos sistemas de
informacao, de processamento e de operagdes ou por falhas nos controles internos. Esse
risco advém também de fragilidades nos processos, que podem ser gerados pela falta de
regulamentagdo interna e/ou pela auséncia de documentagdo sobre politicas e
procedimentos. Essas situagdes podem conduzir a eventuais erros no exercicio das
atividades e resultar em perdas inesperadas.

O risco operacional ¢ tratado através de procedimentos frequentes de validagdo dos
diferentes sistemas/planilhas em funcionamento na Gestora, tais como: programas
computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros. As atividades de controle
operacional consistem no controle e boletagem das operagdes, calculo paralelo de cotas das
classes sob sua gestdo, efetivagdo das liquidagdes financeiras das operagdes e controle e
manutengdo das posi¢des individuais de cada investidor.

A Gestora conta também com Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que
define os procedimentos a serem seguidos, no caso de contingéncia, de modo a impedir a
descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram estipulados estratégias e
planos de acdo com o intuito de garantir que os servigos essenciais da Gestora sejam
devidamente identificados e preservados no caso de um imprevisto ou um desastre.

7.1.7.2. Riscos inerentes a novos produtos, modificacdes relevantes em produtos
existentes e mudancas significativas nos processos, operacdes € modelo de negocio da
Gestora

Para classificacdo de riscos de novos produtos de investimento, a Area de Compliance e
Risco considerara os seguintes aspectos: (i) os riscos associados as Classes e seus ativos
subjacentes; (i1) o perfil das Classes e dos prestadores de servicos a eles associados; (iii) a
existéncia ou ndo de garantias nas operagdes realizadas pelas Classes; e (iv) os prazos de
caréncia para resgate nas Classes, conforme aplicavel.

Esses mesmos parametros devem ser considerados em caso de modificagdes relevantes nos
produtos de investimento existentes e/ou mudangas significativas nos pmrocessos,
operagdes, sistemas e modelo de negdcio da Gestora. Maiores detalhes sobre os processos
e controles adotados para assegurar a identificacdo prévia dos riscos acima mencionados
constam na Politica de PLD/FTP e Politica de Suitability da Gestora.

7.1.7.3. Riscos Regulatoérios
A atividade de gestdo de carteira de valores mobilidrios desempenhada pela Gestora ¢
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exaustivamente regulada pela CVM e autorregulada pela ANBIMA, sendo que em
decorréncia da atuacdo de seus Colaboradores no desempenho de suas respetivas fungdes,
a Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou sangdes no eventual caso de ser identificado
qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prépria atuagdo ativa do Diretor de Risco
na fiscalizagdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus Colaboradores o Manual
de Regras, Procedimentos e Controles Internos, e outros Manuais e Politicas, os quais
possuem os principios, valores e regras internas da Gestora, inclusive sobre a preocupagao
na triagem e na contratacao de seus Colaboradores, bem como tratam a respeito das regras
aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora proporciona aos seus Colaboradores treinamentos anuais quanto ao
exposto acima e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no
desempenho das atividades.

7.1.7.4. Risco legal

O risco legal decorre do potencial questionamento juridico da execugdo dos contratos,
processos judiciais ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela Gestora e
que possam causar perdas ou perturbacdes significativas que afetem negativamente os
processos operacionais e/ou a organizacao da Gestora.

A Gestora conta com assessoria juridica interna para as demandas didrias, bem como
terceirizada e especializada para auxiliar na mitigagdo do risco legal na execucao de suas
operagdes € contratos.

7.1.7.5. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacdo a pratica da conducao dos
negbcios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminui¢do da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicag¢ao um canal relevante de informagdo para os
diversos segmentos da sociedade e estd aberta a atender suas solicitagdes, sempre que for
possivel e ndo houver obstidculos legais ou estratégicos. Nessas eventualidades, os
jornalistas serdo devidamente informados.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicacdo com os meios de comunicagdo serd
supervisionada pelo Diretor de Compliance, que poderd delegar essa fungdo sempre que
considerar adequado.

7.1.7.6. Risco Sistémico
Decorre de dificuldades financeiras de uma ou mais institui¢des que provoquem danos
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substanciais a outras institui¢cdes, ou uma ruptura na condugdo operacional de normalidade
do sistema financeiro em geral.

7.2. Controle de Operacgoes, Alocacoes, Corretagem e Aluguel

Diariamente, apds o fechamento do mercado, a Area de Compliance e Risco confere todas
as operacgdes e posigdes das carteiras com as corretoras € administradores. No caso de
alguma operagdo ocorrer para mais de um Veiculo, a aloca¢dao de cada operacao entre eles
sera feita observando a Politica de Selecao e Alocagao de Investimentos e Politica de Rateio
e Divisao de Ordens da Gestora.

Os gastos com corretagem de cada carteira sdo calculados diariamente e divulgados em
relatorio interno mensalmente.

As posi¢des de aluguel de cada carteira e o controle de devolugdes sao acompanhados e
divulgados diariamente em relatério interno.

7.3. Fundos Iliquidos

7.3.1. Risco de Mercado

O risco de mercado contempla a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuacdo nos valores de mercado dos ativos que integram as carteiras das Classes. O risco
de mercado também deve levar em consideragdo, quando aplicavel, os riscos associados a
flutuacdes dos mercados.

A Gestora buscara gerenciar este risco através de um monitoramento detalhado e continuo
destes mercados e, quando possivel, implementara medidas para minimizar a exposi¢ao das
Classes a estas oscilagdes. Estas poderdo incluir, por exemplo, a venda de posigdes.

A Gestora realiza o monitoramento por meio de planilhas proprietarias (Excel) de risco de
mercado que apoiam o controle de risco.

O monitoramento de risco de mercado utiliza dados historicos e estatisticos para tentar
prever o comportamento da economia. A varia¢ao das condigdes econdOmicas como taxa de
juros, inflagdo e cadmbio podem afetar diretamente o resultado das companhias ou
sociedades, sendo que em caso de queda do valor dos ativos que compdem as carteiras, 0s
patrimonios liquidos das Classes podem ser afetados negativamente. A queda dos precos
dos ativos integrantes das carteiras pode ser temporaria, nao existindo, no entanto, garantia
de que ndo se estendam por periodos longos e/ou indeterminados.

7.3.2. Risco de Governanca
O risco de governanga consiste na possibilidade de haver uma administragdo deficiente nas
companhias ou sociedades investidas, afetando a sua gestdo estratégica e operacional, o
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tratamento dado a investidores e as condi¢des de negociacdo dos seus valores mobilidrios.
Este risco podera ser significativo para os FIPs, ja que os seus ativos serdo principalmente
acoes de companhias nao listadas em bolsa e/ou titulos representativos de participagdes de
sociedade limitadas e, portanto, com liquidez bastante restrita.

A Gestora buscard mitigar o risco de governanca através da participagdo no processo
decisorio das companhias ou sociedades, sendo que tal participagcdo podera ocorrer de uma
das seguintes maneiras:

1) detengdo de agdes de emissdao da companhia investida que integrem o bloco de
controle;
1) celebracao de acordo de acionistas;

111) elei¢do de membro(s) do conselho de administragao;

v) celebragdo de escritura de debéntures, as quais deverdo possuir dispositivos que
proporcionem influéncia na gestao, além de cldusula de vencimento antecipado;
ou

V) adog¢do de procedimentos que assegurem aos FIPs efetiva influéncia na definigao
de sua politica estratégica e na sua gestao.

No caso de companhias que nao sejam listadas na B3 ou em bolsa internacional que
assegure padroes de governanga corporativa similares ou superiores, sera definido
especificamente na politica de investimento de cada classe que estas somente poderao ser
objeto de investimento caso, na época do investimento inicial, elas se comprometam a
satisfazer e adotar cumulativamente os seguintes requisitos e/ou praticas de governanca
corporativa que preservem a efetiva influéncia da Gestora na defini¢do da politica
estratégica e na gestdo da companhia:

1) proibicao de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em
circulagao;
i) estabelecimento de mandato unificado de até 2 (dois) anos para todo o Conselho de

Administragdo, quando existente;

ii1) disponibiliza¢do de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e
programas de opg¢ao de aquisicao de agdes ou de outros valores mobiliarios de
emissdo da companhia;

iv) adesdo a Camara de Arbitragem para resolucdo de conflitos societarios; (v)
auditoria anual de suas demonstragdes contabeis por auditores independentes
registrados na CVM;

V) no caso de obtencdo de registro de companhia aberta na categoria A, obrigar-se,
perante a Classe, a aderir a segmento especial de bolsa de valores, ou, ainda, em
entidade administradora de mercado de balcdo organizado que assegure, no
minimo, praticas diferenciadas de governanca corporativa previstas nos itens
anteriores.
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7.3.3. Risco Ambiental e Social

O risco ambiental e social consiste na possibilidade de que as companhias ou sociedades
sofram perda monetaria e de reputacdo devido as suas operagdes causarem danos ao meio
ambiente ou prejudicarem as comunidades nos seus locais de influéncia.

A Gestora buscard mitigar estes riscos a partir do investimento em titulos ou valores
mobilidrios de sociedades ou companhias que mantenham boas praticas em termos da
gestao do seu impacto ambiental e social. Estas praticas serdo consideradas como parte do
processo de realizagdo de investimento inicial e monitoradas posteriormente.

7.3.4. Risco de Liquidez

O conceito de liquidez ¢ definido como a capacidade de se negociar rapidamente um ativo
sem que seu preco apresente variagdes substanciais, por precos semelhantes aos quais os
ativos foram negociados recentemente, € com o volume de transacao almejado. O risco de
liquidez ¢ determinado pelo nivel de dificuldade para encontrar compradores para um ativo
no prazo, volume e prego desejados.

Tendo em vista que os ativos terdao liquidez bastante limitada (em decorréncia da gestao ser
limitada a classes de FIPs), havera pouco escopo para mitigar este risco.

As Classes de FIPs sob gestdo da Gestora sdao constituidos em forma de condominio
fechado, de modo que s6 ¢ admitido o resgate das cotas ao final do prazo de duracao da
classe ou mediante amortizacdo parcial durante a classe. Caso estas classes precisem
realizar uma venda de ativos e nao haja liquidez, existe a possibilidade dos seus cotistas
receberem ativos como pagamento por um resgate ao final de seu prazo de duragdo ou uma
amortizacao de suas cotas, inclusive como parte do processo de liquidagao.

Neste caso, (i) podera ndo haver mercado comprador para tais ativos, (ii) a defini¢do do
preco de tais ativos poderd ndo se realizar em prazo compativel com a expectativa do cotista,
ou (iii) o preco efetivo de alienag@o dos ativos podera ser baixo, resultando em perdas para
o cotista.

A Gestora ndo podera garantir que o risco de liquidez ndo impacte as classes de FIPs
diretamente, mas buscara reduzir o risco de que a baixa liquidez dos ativos investidos resulte
em distor¢des no valor patrimonial das classes através da realiza¢ao de uma avaliagdo anual
destes ativos com base em informacdes de mercado, dados qualitativos e financeiros
divulgados pelas companhias ou instituicdes emissoras e pregos de ativos liquidos
comparaveis.

Por outro lado, a presente Politica também tem como objetivo garantir que a Gestora
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consiga honrar com as obrigagdes firmadas em nome das Classes sem incorrer em perdas
significativas ou afetar suas operagdes didrias, apresentando as politicas internas que
possibilitam o gerenciamento da liquidez dos ativos componentes das carteiras das Classes,
bem como as medidas de contingéncia a serem adotadas no caso de situagdes de extrema
iliquidez.

Considerando os compromissos das classes dos FIPs frente a seus encargos, a Gestora
aplicara parcela suficiente do patrimonio das Classes em ativos de liquidez compativel com
as necessidades de caixa das Classes, como ativos de renda fixa com liquidez didria ou
classe de fundos de investimento com periodos curtos de resgate.

7.3.4.1. Relatdrios de Risco de Liquidez

O Diretor de Risco ¢ responsavel pela producao e distribui¢do mensal para a equipe de
gestao dos relatérios de risco de liquidez das carteiras das Classes, notadamente no que se
refere a disponibilidade de caixa futura para cumprir as obrigagdes rotineiras e
extraordinarias das Classes. Os relatorios de risco de liquidez também sao apresentados em
todas as reunides do Comité de Compliance e Risco para avaliagdo das métricas.

7.3.5. Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relagcdo ao
cumprimento das obrigacdes contratuais de contrapartes, que pode resultar em perda
financeira, por conta de deterioragdao da qualidade de crédito, atrasos em pagamentos,
redu¢do nos ganhos esperados ou eventual inadimpléncia, e consequentes custos de
recuperagao.

Especificamente, o risco de crédito se refere ao nao pagamento de recursos as Classes,
enquanto o risco de contraparte ¢ relacionado ao ndao cumprimento de obrigacdes
contratuais.

A Gestora ndo pretende investir em ativos de crédito, dado o foco de seus investimentos.
No entanto, caso venha a investir, a Gestora possui procedimento proprio para analise e
mitigacdo de riscos, conforme abaixo descrito.

Toda alocagdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, ¢ acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.

As avaliagdes de que trata este item 8 devem ser formalizadas e ficar disponiveis para o
administrador fiduciario e para a ANBIMA, sempre que solicitadas, por, pelo menos 5
(cinco) anos.
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7.3.6. Risco de Concentracao

Quando um Veiculo de Investimento apresenta concentracao excessiva em poucos ativos,
pode ocorrer um aumento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito e de contraparte.
Para mitigar o risco de concentragdo, sao definidos diversos limites de concentragcdo nos
documentos regulatorios das Classes, e o Comité de Compliance e Risco pode estabelecer
limites de concentragdo para os ativos das referidas Classes para as contrapartes.

As posigdes dos Veiculos de Investimentos aplicaveis serdo monitoradas mensalmente pelo
Diretor de Risco, que realiza o controle de enquadramento legal para prevenir qualquer
situagdo inadequada dentro dos limites legais das Classes. Caso isso ocorra, o gestor
responsavel ¢ imediatamente orientado a reenquadrar a posi¢ao.

O Diretor de Risco realiza o monitoramento do risco de concentracao das Classes através
do controle de enquadramento legal das Classes por meio de sistema de terceiros e planilhas
em Excel desenvolvidas internamente pela Gestora.

No caso de FIP, o risco de concentragdo ¢ inerente ao negocio, pois as referidas classes
geralmente realizam aportes de recursos em poucas companhias. Para mitigar os outros
riscos relacionados as companhias ou sociedades investidas, a Gestora conduz processos de
due diligence minuciosos antes de realizar os aportes, analises fundamentalistas periodicas
para avalia¢do de performance, e projecdes de precificagdo e recuperabilidade. O Diretor
de Risco realiza apresentagdes periddicas sobre os ativos investidos para avaliagdo do
Comité de Compliance e Risco, conforme ja mencionado nesta Politica.

Além disso, a participagdo da Gestora no processo decisério pode ocorrer inclusive, mas
ndo limitadamente, pela deten¢do de agdes ou quotas que integrem o respectivo bloco de
controle, pela celebracao de acordo de socios ou, ainda, pela celebracdo de ajuste de
natureza diversa ou adogao de procedimento que proporcione efetiva influéncia na defini¢ao
de sua politica estratégica e na sua gestao.

Por meio de tal atuacdo, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo
situagoes envolvendo cada uma das companhias ou sociedades investidas ou dos projetos,
que possa acarretar um aumento ou reducdo do nivel de exposi¢do a risco em cada
investimento e, consequentemente, em cada veiculo de investimento, mantendo registros
atualizados, nos termos da regulamentagdo em vigor.

8. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em consideragdo (i)
mudangas regulatdrias; (ii) eventuais deficiéncias encontradas; (iii) modificagdes relevantes
nos Veiculos de Investimento; e (iv) mudangas significativas em processos, sistemas,
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operagdes ¢ modelo de negdcio da Gestora. Esta Politica poderd ser também revista a
qualquer momento, sempre que o Diretor de Risco entender relevante.

Anualmente, o Diretor de Risco deve realizar testes de aderéncia/eficacia das métricas e
procedimentos aqui previstos ou por ele definidos.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discussdo entre os 6rgdos de
administracdo da Gestora e eventuais sugestdes deverdo constar no relatério anual de
compliance e riscos, apresentado até o ultimo dia de abril aos 6rgdos de administragao da
Gestora.

9. CONTROLE DE VERSOES

Historico das atualizacoes

Data Versao Responsavel
Dezembro de 2019 1? Diretor de Risco e Diretor de Compliance
Junho de 2022 22 Diretor de Risco
Outubro de 2022 3 Diretor de Risco
Abril de 2024 4% Diretor de Risco
Setembro de 2026 5% e Atual Diretor de Risco
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ANEXO 1

ORGANOGRAMA DA AREA DE COMPLIANCE E RISCO

Diretor de Compliance Diretor de Risco

e ente Gael e Sl Fabricio Carvalho Silva

Analistas de Compliance,
Risco, Operacoes e Tl
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ANEXO II
MANUAL DE GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ

Introducio

A Tarpon Gestora de Recursos Ltda. (“Tarpon” ou “Companhia”) atua na gestao classes de
fundos de investimentos, por meio dos quais realiza investimentos de longo prazo no Brasil
e no exterior. Classes de ativos principais sdo acdes negociadas em bolsa de valores e agdes
de emissao de companhias fechadas (private equity).

Este manual tem o objetivo de detalhar os procedimentos utilizados no controle e
gerenciamento de liquidez das carteiras das classes geridas pela Tarpon, bem como os
critérios utilizados para a afericao da liquidez das carteiras.

Diretrizes de Liquidez

Sao diretrizes do controle e gerenciamento de liquidez:
-Estabelecer critérios de aferi¢ao de liquidez dos ativos
-Monitoramento da liquidez das carteiras

-Adequacgdo ao perfil do passivo

Critérios para Aferi¢cdo da Liquidez

A estratégia de investimento da Tarpon ndo leva em consideragdo as oscilagdes de curto
prazo, uma vez que busca investimentos com base fundamentalista, focando em um
horizonte de retorno de longo prazo, e, principalmente, certificando sempre que seus
investidores estdo alinhados com essa estratégia.

Perfil Global

Considerando o perfil de investimentos adotado pela Tarpon, identifica-se que o maior risco
de liquidez associado as atividades realizadas pela Companhia ¢ a possibilidade de ndo ser
capaz de pagar um ou mais resgates solicitados pelos nossos cotistas.

A Tarpon faz a gestdo tanto de fundos locais como de fundos estrangeiros. Os fundos
estrangeiros possuem, em sua maioria, um prazo médio de resgate de 8 trimestres (720 dias).
J& os fundos locais seguem as seguintes regras: 30, 60 ou 90 dias em caso sejam abertos e
de acordo com seu prazo de encerramento, quando constituidos em condominio fechado.

O objetivo deste manual € o de esclarecer as praticas de gestdo de liquidez para as classes de
fundos geridos no Brasil, no entanto, ¢ importante ressaltar quando se analisa o perfil da
Tarpon, que na medida em que a maior parte das Classes segue uma Unica carteira, 0s
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fundos estrangeiros participam junto aos fundos locais no processo de geragao de caixa para
pagamento de um ou mais resgates.

De modo geral, as Casses mantém portfolios similares e a gestdo das carteiras nao € realizada
de forma individualizada, por ser considerado um portfélio global. Deste modo, as
disponibilidades de caixa sdo também gerenciadas de forma global, sendo que em uma
necessidade especifica de resgate de um cotista, as posicoes de caixa dos demais veiculos
poderdo ser impactadas para fins de enquadramento.

Para fins das classes abertas, a partir dessas praticas elabora-se o relatorio Analise do Risco
de Liquidez, que analisa a capacidade da Tarpon pagar seus cotistas em uma situagao extrema
em que metade dos investidores solicitasse resgate no mesmo momento.

Analise do Risco de Liquidez

A construcdo dessa andlise ¢ feita a partir de duas dire¢des: liquidez do ativo e liquidez do
passivo. A analise ¢ atualizada mensalmente.

Liquidez do ativo: o objetivo € calcular em quanto tempo seriamos capazes de liquidar toda
a nossa posicao do ativo para que assim possamos honrar os resgates solicitados. O calculo
dessa liquidez ¢ feito da seguinte forma:

E identificado o volume diario médio dos ativos em um periodo histérico de 90 dias corridos,
periodo estipulado para filtrar ruidos de curto prazo na variagao do volume. Em seguida
calcula-se a liquidez do ativo, ou seja, em quanto tempo poderia ser liquidada a posi¢ao total
detida pelas classes com a premissa de que seria alienado ao mercado 1/3 do volume médio
diario, assumindo que tal volume teré influéncia aceitavel no preco de mercado do ativo.

Segue metodologia de calculo:

B Z?go Volume Negociagio Diario em RS
Volume Diario MédioAtivo 90

Posigdo no Ativo em R$

LiquidezAtivo = Volume Diario MédioAtivo/3

A partir do célculo de liquidez de todos os ativos, € possivel construir uma curva tedrica de
eixo x (dias) e eixo y (capital disponivel), que nos permite analisar o montante de caixa
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que conseguimos gerar a partir da liquidagdo dos ativos detidos pelas classes, ou seja, a
capacidade maxima da Tarpon pagar resgates solicitados.

Liquidez do passivo: a premissa para andlise ¢ a de uma situacdo em que metade dos
investidores das carteiras e Classes solicitasse resgate em uma mesma data. Desse modo,
o célculo da liquidez do passivo tem como objetivo calcular em quanto tempo a Tarpon
teria que pagar os resgates. Esse calculo leva em conta o valor dos ativos sobre gestdo e
as regras de resgate de cada classe. O resultado dessa analise ¢ uma curva, do mesmo
modo que na andlise de liquidez do ativo.

Ao consolidar as duas curvas, conseguimos analisar de um lado na curva de Liquidez do
Ativo, a capacidade da Tarpon liquidar suas posi¢des ativas, transformando-as posigoes
em disponibilidade de caixa, a fim de pagar os resgates. Por outro lado, na curva Liquidez
do Passivo observa-se a necessidade de caixa disponivel para atender aos resgates. E
importante ressaltar que tal analise ¢ feita apenas sobre a parcela considerada liquida do
portfolio, dado que a parcela iliquida ¢ apenas paga no desinvestimento, caso o investidor

tenha solicitado o resgate.
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