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3.1

Introducao

Esse documento possui o objetivo de apresentar a Politica e a Estrutura de Gestéo de Riscos da
Morgan Stanley Administradora de Carteiras S.A. (“MSAC”) visando atender a Instrugdo CVM n°
558, de 26 de marc¢o de 2015.

Estrutura

A Gestéo de Riscos na MSAC é independente e exercida pelas Diretoria de Gestédo de Riscos e
Diretoria Financeira conforme organograma abaixo:

Figura 1 - Organograma Gestéo de Riscos

Diretoria Diretoria

Gestdo de Riscos Finangas

Departamento Departamento Departamento

Tesouraria Corporativa/
Gerenciamento de
Risco de Crédito Risco de Mercado Risco Operacional Liquidez

Os Departamentos de Riscos subordinados a Diretoria de Gestdo de Riscos e a Diretoria
Financeira sdo responsaveis por revisar e participar de respostas referentes a assuntos
regulatérios e relatérios de gestéo de riscos.

As responsabilidades estdo divididas da seguinte forma:

e Diretoria de Gestdo de Riscos: Risco de Mercado, Risco de Crédito, Contraparte e
Concentracéo e Risco Operacional.

e Diretoria de Financas: Risco de Liquidez.

Risco de Mercado

Definicado
Define-se como Risco de Mercado a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuacé@o nos valores de mercado de posi¢8es detidas por um fundo ou carteira.
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Departamento de Risco de Mercado (“MRD Brazil”)

A gestédo de Risco de Mercado da MSAC é responsabilidade do MRD Brazil que visa:

e Assegurar que os relatorios de risco de mercado sdo produzidos e atualizados de forma
acurada e tempestiva.

e Assegurar que os controles de risco de mercado estdo em uso e séo efetivos.

e Monitorar os limites de risco de mercado e de modalidade de ativos financeiros conforme
estabelecidos nos regulamentos de cada fundo de investimento gerido pela MSAC.

e Gerenciar e monitorar adequacao aos limites de risco de mercado.

e Prover relatérios diarios aos Diretores Gestores e relatérios mensais a Diretoria de Gestédo de
Riscos.

Mensuracao

A mensuragéo e analise do risco de mercado é feita através da coleta de dados, ao nivel da
posicao, disponiveis nos sistemas de risco mantidos pelas Unidades dos Diretores Gestores. Tais
dados incluem tanto métricas nominais (“Nominal”) quanto métricas relativas a especificagao da
sensitividade da posi¢cao a um determindado fator de risco de mercado (“Sensibilidades”).

O Nominal é utilizado na avaliagao de exposi¢des em emitentes e contrapartes e em produtos de
caixa. Sensibilidades sdo mais apropriadas para a avaliacdo do risco de derivativos pois
possibilitam melhor agregacédo de riscos entre instrumentos e mesas de negociacao.

Modelagem - VaR

VaR é uma estimativa da potencial perda futura que, sob condi¢Bes normais de mercado, hdo sera
excedida em um determinado periodo de manutencéo da carteira € com um determinado nivel de
confianca. MRD calcula o VaR diariamente usando niveis de confianca de 95 e 99 porcento e
assumindo 1 dia de manutencao da carteira.

Limites

Com o objetivo de manter alinhado o nivel de risco de cada carteira e fundo de investimento gerido
pela MSAC, o MRD Brazil estabelece limites internos gerenciais de risco de mercado (VaR),
conforme Anexo |, e monitora 0 VaR de forma a gerenciar o risco agregado de cada carteira de
valores mobiliarios e fundos de investimento sob gestdo. No caso do regulamento de algum fundo
estabelecer limites especificos de VaR, o MRD Brazil também controla esses limites, refletindo
assim o apetite de risco previamente definido.

Monitoramento

MRD Brazil monitora diariamente as exposi¢cfes ao risco de mercado e utilizacdo de limites
decorrentes das atividades dos fundos geridos pela MSAC.
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Relatorios

O risco de mercado das carteiras de investimentos e fundos geridos pela MSAC é reportado
através de relatérios diarios e mensais e distribuidos conforme mencionado no item 3.2.

Teste de Aderéncia

Os resultados de VaR sdo analisados através do processo de Teste de Aderéncia (“VaR
Backtesting”), produzidos com periodicidade minima anual, a fim de assegurar a eficacia das
métricas utilizadas para gestéo interna do risco de mercado.

Risco de Crédito, Contraparte e Concentragcao

Definicdo

Define-se como Risco de Crédito e Risco de Contraparte o risco de perda decorrente quando um
devedor ou contraparte ndo cumpre suas obrigacgdes financeiras.

Risco de Concentragéo € definido como o risco de perda decorrente da exposi¢ao potencializada
pela concentragéo de posi¢cdes de um fundo e/ou carteira em um mesmo ativo financeiro ou
mMesmo emissor.

Departamento de Gerenciamento de Risco de Creédito Brasil (“CRM Brazil”)

As principais responsabilidades do CRM Brazil consistem em avaliar, classificar e aprovar
posi¢cBes de titulos de dividas ndo alocados na carteira para negociacdo e posicdes que gerem
risco de contrapartes que ndo facam parte do Grupo Morgan Stanley Global.

O CRM Brazil atribui ratings de crédito para contrapartes e devedores, que refletem uma avaliagdo
da probabilidade de inadimplemento de uma contraparte e/ou devedor.

Aprovacoes

O processo de aprovacdo de uma contraparte segue o processo global de aprovacdo do Grupo
Morgan Stanley. O CRM Brazil é responsavel por avaliar, classificar e aprovar (ou ndo) uma nova
contraparte ap6s uma requisicao area de negécios responsavel pela gestdo do fundo ou carteira
de investimentos.

A aprovacdao de um titulo de crédito privado é feita pelo Férum de Discussdo composto, no minimo,
pelo Diretor Gestor do fundo ou carteira de investimento e por um Diretor ou Gerente de Risco de
Crédito. O CRM Brazil € responséavel por avaliar e classificar o emissor.

Monitoramento

Os limites de concentracdo séo definidos como um percentual do patrimoénio de cada fundo ou
carteira de investimento. Os par@metros de limites por emissor e por modalidade de ativo
financeiros sdo estabelecidos nos regulamentos de cada fundo ou carteira de investimentos.
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O MRD Brazil conjuntamente com o CRM Brazil monitora os parametros e fornece relatérios para
os Diretores Gestores e para a Diretoria de Riscos com frequéncia minima mensal.

Os fundos e carteiras administrados pela MSAC sédo fundos e carteiras de investidores
pertencentes ao Grupo Morgan Stanley Global. Atualmente, a MSAC n&o administra fundos e/ou
carteiras de terceiros.

Risco Operacional
Definicdo
Risco Operacional é definido como risco de perda ou danos reputacionais aos fundos e carteiras

administradas pela MSAC, resultante de falha ou inadequacé&o de processos, pessoas e sistemas
ou de eventos externos. Essa defini¢cdo inclui o risco legal e exclui o risco estratégico.

Os fundos e carteiras administrados pela MSAC sédo fundos e carteiras de investidores
pertencentes ao Grupo Morgan Stanley Global e seguem as mesmas politicas e procedimentos
de risco operacional aplicados globamente. Atualmente, a MSAC ndo administra fundos e/ou
carteiras de terceiros.

Departamento de Risco Operacional Brasil (“ORD Brazil”)

As principais atribuicdes do ORD Brazil s&o:

e Supervisionar, analisar e monitorar o risco operacional na MSAC.

e Validar e verificar a efetividade da estrutura de gerenciamento de risco operacional
estabelecida na Politica Global de Risco Operacional do Morgan Stanley.

e Desenvolver e manter ferramentas de suporte para a gestdo de risco operacional.
e Fornecer treinamentos e conscientiza¢éo de risco operacional e também sobre a politica.

e Fornecer mecanismos de reporte para possibilitar o monitoramento sobre as politicas e
procedimentos relacionados.

Risco de Liquidez
Definicédo
Para fins de definicdo desta politica, define-se Risco de Liquidez como o risco de que os fundos e

carteiras administrados pela MSAC ndo possuam recursos para honrar suas obrigacfes
financeiras em tempo habil ou liquidar seus ativos a um preco justo de mercado.

O Risco de Liquidez pode surgir de diversos fatores como:

e Inabilidade de efetuar seus pagamentos.

o Desvalorizagdo dos Ativos disponiveis.




Morgan Stanley

6.2

e Nao apresentar recursos suficientes para garantir operacdes de bolsa e derivativos de balcao.

E importante destacar que os fundos e carteiras atualmente administrados pela MSAC, s&o de
propriedade exclusiva do Morgan Stanley, cujos portfolios sdo compostos majoritariamente por
ativos:

e Listados em bolsa; ou
e Com ampla liquidez no mercado secundario, por exemplo, titulos publicos federais; ou

e Investimentos com possiblidade de resgate diario.

Gerenciamento do Risco de Liquidez

A Tesouraria Corporativa, area responsavel pelo gerenciamento de liquidez, devera:

e Monitorar o nivel de liquidez dos fundos e carteiras administradas pela MSAC e escalar
potenciais riscos na liquidez;

e Prover comentarios e andlises acerca das variagdes nas posi¢cbes de liquidez;

e Informar e assessorar o Diretor de Risco e os Diretores Gestores na execuc¢do do plano de
acdo em eventos de estresse de liquidez.

Tanel de Precos

O monitoramento da aderéncia dos precos praticados nas opera¢des aos precos praticados no
mercado (“Tunel de Precos”) é realizado pelas areas de negdcios da MSAC, por meio do sistema
proprio GLM (“Global Limits Manager”), adicionalmente aos controles executados pela B3 (“Brasil
Bolsa Balcao”).

O sistema do Morgan Stanley, GLM, compara o pre¢o da ordem com o preco de mercado,
garantindo que o prego enviado pelo trader estda enquadrado ao limite de “price away”,
estabelecido pela &rea de Non Market Risk. Este controle se aplica as a¢des e derivativos listados,
operados na B3.

Com o intuito de preservar a integridade dos mercados administrados pela B3 e evitar o risco
sistémico, a B3 adota os seguintes tuneis de negociacao para ativos e derivativos:

e Tunel Rejeicdo: tem como intuito diminuir a ocorréncia de erros operacionais, evitando a
inclusdo de ofertas errbneas no sistema de negociacdo. As ofertas de compra e de venda
inseridas no sistema de negociagdo que estiverem fora do tlnel de rejeicdo, seja devido ao
preco ou quantidade, sdo automaticamente recusadas pelo sistema.

e Tanel de Leilao: submete automaticamente a leildo comum ofertas de compra e ofertas de
venda que infrinjam determinados limites de preco e de quantidade.

e Tunel de Protecdo: € o intervalo de variacao de precos e quantidades estabelecido pela B3,
com o objetivo de prorrogar, automaticamente, o encerramento dos leildes ou dos calls de
abertura e de fechamento, caso o preco tedrico ou quantidade tedrica do leildo infrinja seus
limites inferior e superior.




Morgan Stanley

8.1

8.2

8.3

Ainda, h& o tlinel de preco para os titulos publicos, verificado pela Anbima:

e Titulos publicos: O tunel para titulos publicos verifica se o preco negociado esta abaixo ou
acima de um percentual dos precos maximo e minimo divulgado pela Anbima.

Governanca

Requerimentos de Atualizagéo

Essa Politica sera aprovada pelo Diretor de Riscos da MSAC e é revisado pelos Departamentos a
cada mudanca relevante ou no minimo anualmente.

Excessos de Limites

Quaisquer excessos aos limites estabelecidos pelos regulamentos dos fundos e/ou carteira de
investimentos devem ser formalmente aprovados, em forma fisica ou eletrénica (e-mail) pelo
Diretor Gestor Responsavel e por um Diretor ou Gerente do Departamento de Gerenciamento de
Riscos conforme Anexo Il

O Diretor Gestor também devera trabalhar para realinhar, em tempo habil, a exposi¢éo aos limites
estabelecidos na Politica de Investimento descrita nos regulamentos de cada um dos fundos de
investimento ou carteira administrada pela MSAC.

Forum de Discussao

Um Férum de Discussdo composto no minimo pelo Diretor Gestor do fundo ou carteira de
investimento e o Diretor de Riscos sera constituido para deliberar a respeito de quaisquer

excegfes a Politica. Esse mesmo Forum se reunird para deliberar eventuais alteracdes nas
avaliacdes e monitoramento dos riscos dos fundos ou carteira de investimentos.

N&o ha periodicidade definida do Férum de Discussdo. O mesmo poderd se reunir pela
necessidade gerada por qualquer evento mencionado acima e/ou solicitacdo de qualquer pessoa
envolvida no gerenciamento dos fundos ou carteira de investimentos pela MSAC.

Papéis e Responsabilidades

e Diretores Gestores: Responsaveis por tomar as providéncias necessdrias para ajustar a
exposicao a risco das carteiras, com base nos limites previstos nos regulamentos dos fundos
de investimentos ou nos contratos das carteiras administradas.

e Diretor de Riscos: Responsavel por:
— Verificar o cumprimento dessa Politica;

— Certificar-se de que os relatérios de exposi¢cdo de cada carteira ou fundo de investimento
para a Diretoria de Gestéo de Riscos e os Diretores Gestores séo enviados com frequéncia
minima mensal.
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e Departamentos de Gestdo de Riscos (Risco de Mercado, Risco de Crédito, Contraparte
e Concentragao e Risco Operacional): Responsavel por monitorar a exposicdo a risco de
mercado, de concentragéo, de contraparte, operacional e de crédito que sejam relevantes para
as carteiras ou fundos de investimento geridos pela MSAC conforme pardmetros definidos nos
regulamentos e/ou limites internos gerenciais.

e Tesouraria Corporativa: Responsavel pela execucéo da politica de liquidez da MSAC com
base nas diretrizes estabelecidas pelos regulamentos de cada fundo ou carteira de
investimento.

» Areas de Negocios: Responsavel pelo monitoramento da aderéncia dos precos praticados
nas operacdes aos precos praticados no mercado (“Tunel de Pregos”).

10 Referéncias

e Instrucao n° 558, de 26 de Marco de 2015 - Disp&e sobre o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobiliérios.

10.1 Histérico de Atualizacdes

VERSAO DATA EFETIVA DESCRIGAO
2016.1 Agosto, 2016 Documento Inicial
2017.1 Setembro, 2017 Revis&do Anual
2018.1 Janeiro, 2018 Incorporagdo de Anexos e Detalhamento da Gestéo de Riscos
2018.2 Setembro, 2018 Anexo | — Aumento de limite interno gerencial de risco
2019.1 Marco, 2019 Revis&do Anual
Incluséo da sec¢do Tunel de Pregos
2020.1 Margo, 2020 Revis&do Anual
Encerramento do fundo 04.087.293/0001-47 (remocé&o dos
Anexos | e Il)
Alteracéo de leiaute
2021.1 Margo, 2021 Revis&do Anual
2022.1 Fevereiro, 2022 Revis&do Anual

Anexo | — Limites Internos Gerenciais de Risco

CNPJ do Fundo de Investimento Risco - Parametro Limite Interno Gerencial*
25.140.632/0001-81 N/A** N/A**
02.885.730/0001-42 VaR 95% -180,000
09.577.034/0001-18 VaR 95% -12,000

03.068.182/0001-20 VaR 95% -1,000
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* Valores em Délares Americanos por mil
** Fundo ou Carteira de Investimento apenas com investimento em cotas de outros fundos ja
com limites estabelecidos. Ndo ha movimentacdo, apenas valorizagdo do investimento.

Anexo |l = Lista de Gestores

CNPJ do Fundo de
Investimento

Diretor Gestor

Diretores e Gerentes de Risco*

25.140.632/0001-81
02.885.730/0001-42

09.577.034/0001-18
03.068.182/0001-20

Guilherme Marques da Silva
Guilherme Marques da Silva

Henrique Teixeira Carneiro
Henrique Teixeira Carneiro

Ariane Jaremciuc Silva (Diretora de Riscos)
Eduardo Galvani (Gerente - Crédito)
Rodrigo Yamashita (Gerente - Mercado)

* Diretores e Gerentes de Risco aplicaveis a todos os fundos de investimento

SOMENTE PARA USO INTERNO
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