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MANUAL DE GESTAO DE RISCO

SOMENTE PARA USO INTERNO

Este material foi elaborado pela Atmos Capital Gestdo de Recursos Ltda. (“Atmos
Capital”) e ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem prévia e expressa
concordancia da Atmos Capital.
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1. INTRODUGAO E CONCEITO

Este Manual de Gestdo de Risco (“Manual”) foi elaborado e aplica-se a atividade de
investimento da Atmos Capital Gestdo de Recursos Ltda. (doravante denominada de
“Atmos Capital”).

As regras deste Manual aplicam-se a todos os profissionais da empresa — incluindo
gestores, analistas, operadores e middle-office (doravante denominados de “Profissionais
de Investimento”).

E de carater obrigatério que todos os Profissionais de Investimento leiam, entendam e
assinem o Termo de Ciéncia e Adesdo ao Manual de Gestdo de Risco.

Este Manual foi elaborado e é administrado pelo Departamento de Risco. Portanto,
qualquer alteracdo deve ser aprovada pela Diretora de Compliance e Gestdo de Risco. As
duvidas acerca do significado ou aplicacdo de alguma instrucdo deste Manual ou da
identificacdo de qualquer atividade ou pratica que aparenta conflitar com as politicas
aqui estabelecidas devem ser encaminhadas ao Departamento de Risco.

Este Manual esta sujeito a revisdes anuais, podendo sofrer revisdes sempre que se julgar
necessario, com o objetivo de atender as exigéncias regulatdrias acompanhar as
melhores praticas adotadas pelo mercado e melhorar os controles internos da Atmos
Capital.
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2. DEPARTAMENTO DE RISCO

A Atmos Capital possui um Departamento de Risco que utiliza um sistema proprietario
de monitoramento dos riscos relacionados aos ativos detidos pelos veiculos de
investimentos sob sua gestao.

O Departamento de Risco é formado pela Diretora de Compliance e Gestdo de Risco e
por uma analista responsavel pela area operacional.

A Diretora de Compliance e Gestdo de Risco realiza reunides semestrais com o Comité de
Compliance e Riscos? para reavaliacdo e discussdo das diretrizes e novos controles a
serem implementados ao longo do semestre, caso haja necessidade. No dia a dia, tem
plena autoridade e autonomia para definir a alteracdo da posicdo de algum ativo que nao
esteja em conformidade com os parametros de risco pré-estabelecidos.

Os principais riscos monitorados que serdo detalhados abaixo envolvem: i. Risco de
Mercado, ii. Risco de Liquidez, iii. Risco Operacional, iv. Risco de Concentracgdo, v. Risco
de Crédito e vi. Risco de Contraparte.

2 0 Comité de Compliance e Risco ¢ composto obrigatoriamente pelos Diretores da Atmos que podem
convidar Colaboradores para contribuirem durante a reunido. A Diretora de Risco e Compliance tem
autonomia para tomada de decisdes.
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3. POLITICA DE RISCOS

Este Manual tem o objetivo de detalhar a metodologia de controle de riscos, adotada
pela Atmos Capital, descrevendo os controles internos para o monitoramento dos riscos
envolvidos na gestdo dos veiculos de investimentos.

Todos os veiculos de investimentos sob gestdao da Atmos Capital também estdo sujeitos
ao controle de risco dos Administradores de tais veiculos, com o objetivo de supervisao.

3.1 Risco de Mercado

O risco de mercado consiste em mensurar as perdas em potencial resultantes de
movimentos desfavordveis de mercado. Isso inclui o risco relacionado a perdas
decorrentes das variacGes dos precos de acdes, spread de titulos corporativos, variacao
cambial, taxas de juros, entre outras.

A marcacdo a mercado é vital para a correta mensuracdo do risco de instrumentos
financeiros. Os dados utilizados no sistema proprietdrio da Atmos Capital sdo obtidos
através de fontes externas independentes. Na auséncia de fontes de informacdo ou
dados de pouca qualidade, os ativos sdo precificados utilizando métodos comumente
aceitos no mercado financeiro baseados no Manual de Precificacdo dos Administradores.

A fonte de dados utilizada na marcacdo a mercado dos ativos é obtida por:
- B3: Acles e opcdes de agdes; Futuros e opcdes
ANBIMA: Titulos publicos
Banco Central: Ptax
Bloomberg e: Demais ativos

3.1.1 Analise de Stress

A estratégia de investimento da Atmos Capital envolve apenas investimentos Long-Only,
, majoritariamente em agdes. Portanto, ndo é adequado tentar medir o risco dos veiculos
de investimentosatravés de uma variavel quantitativa.

A Atmos Capital tem ciéncia das limitacBes de qualgquer modelo matematico e, portanto,
analisa a variacdo da carteira em cenarios com mudancas bruscas e desfavoraveis (analise
de stress). E uma andlise mais subjetiva e qualitativa, podendo ser baseada nos dados
histéricos mais otimistas e mais pessimistas, além de contemplar cendrios extremos
muitas vezes ndo observados anteriormente. A Atmos Capital atua com extrema cautela
no tocante a validade de correlagdes historicas em momentos de stress. Entendemos que
a melhor anadlise de risco é o conhecimento detalhado das empresas investidas.

Para cada empresa investida o analista fornece, apds extenso estudo e avaliacdo, um
preco de stress. Este preco incorpora um cenario extremamente desfavoravel para a
empresa. O valor fornecido pelo analista é registrado em nosso sistema proprietario que
fornece o stress da carteira, que representa a perda consolidada da carteira da Atmos
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Capital em um cenario de grande incerteza e stress para todas as empresas investidas.
Dependendo do cendrio que se apresenta, os gestores irdo reavaliar o portfélio e, caso
julguem necessario, tomardo alguma medida para diminuir o risco da classe, seja
vendendo alguma posi¢cdo ou comprando alguma protecdo.

Estes precos de stress por ativo sdo revistos periodicamente pela equipe de gestao.

3.2 Risco de Liquidez

O controle do risco de liquidez é feito através do sistema proprietdrio da Atmos Capital e
esta definido em uma politica propria.

33 Risco Operacional

O risco operacional é definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes
de falha, deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de
eventos externos.

Conforme descrito em nossa Politica de Correcdo de Erros Operacionais, a Atmos Capital
aplica seus melhores esforcos para o tratamento tempestivo de erros operacionais e
sistémicos, tentando sana-los de forma eficaz e dentro do razoavelmente possivel,
sempre buscando o melhor interesse dos veiculos de investimentos e,
consequentemente, dos clientes e investidores.

Nos termos desta politica, erros sistémicos, operacionais e de alocacdo deverdo ser
identificados e devidamente justificados pelo Colaborador responsavel. As justificativas
deverdo ser claras e objetivas.

O Departamento de Risco é responsavel por gerar um relatério sobre o erro, incluindo o
lucro ou a perda na correcdo. O Departamento de Compliance, em conjunto com a
Diretoria, devera decidir sobre quem arcara com eventual prejuizo decorrente do erro,
levando em consideracdo as caracteristicas do caso concreto.

Para mitigar esse tipo de risco, a Atmos Capital possui um sistema proprietario com
funcionalidades que permitem o controle das operacBes e a checagem de precos,
posicdes e custos alocados em cada veiculo, como também permitem monitorar os riscos
associados aos ativos e estratégias de investimentos de seus veiculos.

Esse sistema contém uma carteira online das classes na qual o trader é responsavel por
atualizar as operacOes realizadas ao longo do dia para que as equipes de gestdo,
backoffice e risco possam acompanhar. Na tela principal, os colaboradores possuem
acesso online e imediato as informacdes sobre o enquadramento das carteiras e métricas
como concentracdo por empresa, por setor, liquidez da carteira, exposicdo bruta e
liquida, e teste de stress de risco por ativo e total da carteira.
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Ao receber uma ordem de execucdo da equipe de gestdo, o trader a insere no sistema
para que todas as verificacdes de pre-trading e de Compliance sejam feitas e sejam
definidas as quantidades a serem operadas. Posteriormente, o trader comunica a ordem
verbalmente (por telefone) ou eletronicamente (por e-mail ou BiImberg chat) a corretora.

No final do dia, a area de backoffice da Atmos Capital garante que cada operacdo seja
confirmada, realizando a reconciliacdo das operacdes inseridas pelos membros da equipe
de Trading no sistema com as operacdes enviadas pelas corretoras. O backoffice é, ainda,
responsavel por exportar os dados das operacdes realizadas para o Administrador dos
veiculos de investimentos, utilizando os sistemas internos.

Como uma checagem adicional, no dia Util seguinte a data de liquidacdo da operacdo, o
backoffice realiza a reconciliacdo das posi¢cdes dos veiculos face aos extratos de custddia,
de forma a identificar eventuais erros ou outras divergéncias no caixa ou saldo das
posicdes. Os membros das equipes de Gestdo e Trading devem ser imediatamente
informados sobre qualquer anormalidade detectada durante o processo de
reconciliagdo.

34 Risco de Concentracao

Um outro tipo de risco relevante nos veiculos de investimentos sob gestdo da Atmos
Capital, é o atrelado a concentracdo agregada do portfélio. Concentragdes excessivas em
ativos de um mesmo emissor sdo evitadas, assim como concentracdo em ativos que
compdem o mesmo setor do mercado.

Para a formalizagdo deste controle, foi criado um limite de concentragao de agBes. Ativos
de um mesmo emissor ndo pode ultrapassar 15% do patrimonio liquido de cada veiculo
na montagem da posicao e so pode chegar até 20% pela valorizacdo do proprio ativo. Nos
veiculos Institucionais esses limites sdo de 20% e 25%, respectivamente.

Ademais, caso previsto no regulamento da classe de cotas destinada exclusivamente aos
investidores profissionais, a Atmos Capital poderd inobservar os limites de concentragdo
por emissor e por modalidade de ativo financeiro, dispostos na regulacdo dos Fundos de
Investimento Financeiro (“FIF”).

O sistema proprietario da Atmos Capital foi desenvolvido e configurado para o controle
de ordens de compra e venda de posicdes e monitoramento de limites. Conforme
detalhado no item 17.1.1 Procedimentos de Execucdo e Alocacdo de Ordens do Manual
de Compliance da Atmos Capital, todas as ordens deverdo ser primeiramente inseridas
no sistema por algum dos membros da equipe de Trading, para que sejam feitas todas as
verificagcbes de pre-trade compliance e definidas as quantidades a serem operadas.
Apenas apos a validacdo, os membros da equipe de Trading comunicam a execuc¢do da
ordem a corretora.

A checagem de limite de concentragdo faz parte de uma das verificacdes do pre-trading
compliance, e sempre que um limite é atingido, o sistema emite um alerta, juntamente
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com uma comunicacdo via e-mail ao Compliance, impedindo que a ordem seja executada.
Caso, ainda assim, ocorra desenquadramento, o procedimento descrito no item 5 sera
aplicado.

3.5 Risco de Crédito

O Risco de Crédito se caracteriza pela avaliacdo da capacidade do emissor de cada papel
em honrar a obrigacdo assumida no titulo.

Como a Atmos Capital é uma gestora focada em fundo de a¢les, ndo temos exposicdo
significativa a este tipo de risco. No entanto, devemos abordd-lo uma vez que ha a
possibilidade de aquisicdo de bonds, debéntures, cotas de classes do Administrador,
assim como outros ativos com estas caracteristicas. A aquisicao deste tipo de ativo sera
sempre de forma marginal em nossos portfolios.

Os ativos de crédito sdo selecionados a partir da andlise relativa entre os prémios de risco
oferecidos e o nivel de risco avaliado pela area de anadlise da Atmos Capital.
Caracteristicas especificas dos titulos como existéncia de op¢des de recompra, covenants
financeiros e frequéncia de negociacdo no mercado secundario também sdo levados em
consideracdo. A gestdo de risco de crédito nas carteiras é complementada por uma visao
dos fatores técnicos que determinam os movimentos de compressao ou expansdo dos
prémios de risco de crédito tanto nos mercados locais como no exterior.

A andlise de crédito de cada companhia é elaborada a partir da consideracdo de fatores
como (i) influéncia de fatores externos sobre seus negdcios; (ii) analise do histérico de
resultados; (iii) potencial suporte ou interferéncia de seus controladores; (iv) elaboracdo
de projecdes de fluxo de caixa em cendrios base e de stress (incluindo sua capacidade do
servico de divida e necessidade de refinanciamento esperada); (v) caracteristicas
especificas dos titulos, como covenants financeiros e a existéncia de garantias reais; e (vi)
expectativa de valor recuperdvel do titulos em cenarios de stress (loss given default).

Antes de investir em ativos com este tipo de risco, eles sdo avaliados pela equipe de
Research, sempre com o consentimento do Departamento de Risco e submetidos a
aprovacao prévia do Comité de Investimentos.

O controle destes ativos envolve: (i) controle do cumprimento das obrigacdes pela
contraparte em uma eventual operacdo; (ii) controle dos recebimentos das obrigacGes
devidas por parte do emissor de um titulo ou cedente de crédito; (iii) acompanhamento
do perfil de risco das empresas emissoras de titulos, no sentido de verificar os efeitos
sobre os titulos emitidos; e (iv) eventuais operacdes no mercado de crédito privado
estardo sempre sujeitas a aprovacao do Departamento de Risco antes da aquisicao.
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3.6 Risco de Contraparte

O risco de contraparte compreende o ndo cumprimento de obrigacdes referentes a
liquidagao de operagdes envolvendo os ativos financeiros.

A grande maioria dos investimentos dos nossos veiculos sdo operacdes realizadas na B3,
através de Corretoras pré-selecionadas. A liquidacdo ocorre trés dias apds a ordem
efetivada na CBLC, que tem a responsabilidade de garantia, fiscalizacdo e controle. Neste
caso, consideramos o risco de contraparte associado a Corretora utilizada, até que a
operacgdo seja liquidada pela CBLC. O mesmo ocorre com operagdes na B3, sendo o prazo
de liquidagdo normalmente de um dia.

De forma a mitigar este tipo de risco, fazemos os controles a seguir: (i) controle do limite
de exposicdo as corretoras; (ii) avaliacdo da eficiéncia operacional das contrapartes; (iii)
controle das carteiras didrias previamente ao inicio das operacdes; (iv) criacdo de filtros
no sistema de boletagem para impossibilitar que o gestor opere ativos ndo aprovados; e
(v) conferéncia de operacdes ao final do dia e verificacdo dos relatdrios das contrapartes.
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4, MONITORAMENTO, RELATORIOS E TESTES DE ADERENCIA

Diariamente, antes da divulgacdo aos clientes, calculamos a cota de todos os veiculos de
investimentos em sistema proprio, para conciliacdo com as carteiras enviadas pelos
Administradores. Todos os ativos sdo marcados a mercado. Os precos de mercado sdo
extraidos diretamente de fontes oficiais ou reconhecidas amplamente pelo mercado,
dentre as quais incluem-se a Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais - ANBIMA, a B3, a Bloomberg e o Banco Central do Brasil —Bacen.

Todos os membros da equipe de gestdo tém acesso ao portfélio online de todos os
veiculos. Nesse relatério é possivel analisar as seguintes exposicdes:

AcOes — Por ativo e por empresa

Opcdes — Exposicao Notional, Delta e Caixa, separada por tipos.

Renda Fixa — Exposicdo Caixa e Duration Adjusted para Bonds e Titulos Publicos.
Moeda — Exposicdo Caixa e ajustada por derivativos.

Stress total da carteira

Da carteira online também extraimos mensalmente um relatério demonstrando todas as
exposices supracitadas e enviamos a todos os gestores e a Diretora de Compliance e
Gestdo de Risco. Com periodicidade também mensal é elaborado um relatério de
monitoramento indicando os veiculos de investimento que tiveram seus limites de risco
excedido o qual fica disponivel para a equipe de gestdo.

Serdo realizados, em periodicidade no minimo anual, testes de aderéncia das métricas e
procedimentos previstos nesta Politica. Os resultados dos testes e revisdes, que se
identifiguem necessarias, serdo objetos de discussdo entre os membros do Comité de
Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar no Relatorio
Anual de Monitoramento de Riscos.
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5. DESENQUADRAMENTOS

Caso ocorra um desenquadramento, seja ativo ou passivo, o time de gestdo deve, sob
supervisdo do Comité de Risco e Compliance, diligenciar para o reenquadramento do
veiculo de investimento em questdo, observado o melhor interesse dos cotistas e
respeitado o prazo maximo para reenquadramento previsto na legislagao vigente, bem
como o previsto na Politica de Monitoramento de Enquadramentos, disposta no Manual
de Compliance da Atmos Capital. Em situacdes excepcionais, a Diretora de Risco e
Compliance podera determinar a compra ou venda de ativos ou uma nova ponderac¢do
de ativos na carteira com o Unico e exclusivo objetivo de promover o reenquadramento
das carteiras dos veiculos de investimentos aos limites vigentes.
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6. APROVAGAO, PUBLICAGAO E REVISAO DO MANUAL

Este Manual foi aprovado pela Diretoria da Atmos Capital e entrara em vigor na data de
sua publicacao.

Sempre que necessario, ou no maximo a cada 24 (vinte e quatro) meses, a area de
Compliance podera propor alteragBes nas politicas e procedimentos contidos neste
Manual, as quais deverdo ser submetidas a aprovacao da Diretoria da Atmos Capital
anteriormente a sua publicacdo para os Colaboradores.

A area de Compliance revisara o conteldo deste Manual, em periodo ndo superior a 24
(vinte e quatro) meses ou em prazo inferior caso os testes de aderéncia evidenciem
inconsisténcias de demandem revisdo, devendo reportar a Diretoria qualquer
inconsisténcia, inaplicabilidade ou necessidade de alteracdo deste.



Atmos

ANEXO |

TERMO DE CIENCIA E ADESAO AO MANUAL DE GESTAO DE RISCO

Declaro que recebi uma versdo atualizada do Manual de Gestdo de Risco, cujas regras e
politicas me foram previamente explicadas e em relacdo as quais tive oportunidade de
tirar as duvidas existentes, tendo ainda lido e compreendido todas as diretrizes
estabelecidas no mesmo, me comprometendo a observar integralmente todas as
disposicdes dele constantes no desempenho de minhas funcgdes.

Data:
Nome:

Assinatura:



