CAPITAL

RUBY

POLITICA DE GESTAO DE RISCOS



1. OBJETIVO

A Ruby Capital Gestdo e Administracdo de Recursos (“Ruby”) elaborou esta Politica
de Gestdo de Riscos (“Politica”) com o objetivo de estabelecer as regras, condicdes,
critérios e parGmetros aplicadas para monitorar a exposicdo aos fatores de risco
inerentes aos investimentos realizados. Analisando as informacgdes didrias dos
fundos de investimento e carteiras administradas sob sua gestdo (“Veiculos”), seus
limites e volatilidade dos ativos em relagdo a exposi¢cdo aos mercados, considerando
a relacdo dos mesmos com os cendrios apresentados, a Ruby busca identificar os
potenciais eventos que possam vir a afetar os resultados da Ruby e da carteira dos

Veiculos.

2. RESPONSABILIDADES

A coordenacdo direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdo do
diretor de risco e Compliance da Ruby, indicado como diretor responsdvel pela gestdo
de risco da Ruby em seu Contrato Social, na qualidade de diretor estatutdrio da Ruby

(“Diretor de Risco e Compliance”).

O Diretor de Risco e Compliance serd o responsdvel direto pelo monitoramento dos

riscos tratados nesta Politica, com o auxilio da drea de Compliance e Risco.

O Diretor de Risco e Compliance poderd contar, ainda, com outros Colaboradores
para as atividades e rotinas de Compliance e de gestdo de risco, com as atribui¢cdes
a serem definidas caso a caso, a depender da necessidade da Ruby em razdo de seu

crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a drea de
Compliance e Risco, sob a coordenacdo do Diretor de Risco e Compliance, sendo
certo que ndo atuardo em atividades relacionadas & gestdo de recursos da Ruby ou
Administragdo Fiducidria. O Organograma completo consta do Anexo | a esta

Politica.

O Diretor de Risco e Compliance deverd sempre verificar o cumprimento desta
Politica, definir os parGmetros atuais de risco das carteiras e aprovar os limites de

crédito.



A Ruby deverd preparar e manter versdes atualizadas desta Politica em seu website

(www.rubycapital.com.br), juntamente com os seguintes documentos: (i) Formuldrio

de Referéncia; (i) Politica de Rateio e Divisdo de Ordens; (ii) Manual de Regras,
Procedimentos e Controles Internos; (iv) Cédigo de Etica; (v) Polftica de Investimentos

Pessoais; (vi) Manual de Distribuicdo; e (vii) Politica de Exercicio de Direito de Voto.

O controle e monitoramento do risco de mercado também € parte do processo de
gestdo e decisdo de investimento, tendo em vista a andlise qualitativa dos ativos
realizada pela equipe de Gestdo, sendo, portanto, uma obrigagcdo compartilhada do

Diretor de Gestdo, e do Diretor de Risco e Compliance.

Todas as decisdes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de Risco e
Compliance, ou pelo Diretor de Gestdo, conforme o caso, devem ser formalizadas em
ata ou e-mail e todos os materiais que documentam tais decisdes serdo mantidos
arquivados por um periodo minimo de 5 (cinco) anos e disponibilizados para consulta,

caso sejam solicitados, por exemplo, por érgdos reguladores.

Ademais, a drea de Compliance e Risco deve atuar de forma preventiva e constante
para alertar, informar e solicitar providéncias aos gestores frente a eventuais
desenquadramentos de limites normativos e aqueles estabelecidos internamente,

conforme detalhado nesta Politica.

Todos os limites de risco de cada carteira sob gestdo da Ruby, incluindo carteiras de
fundos de investimento, constardo expressamente do respectivo regulamento ou

contrato de carteira administrada, conforme o caso.

Caberd ainda ao Diretor de Risco e Compliance:

i. identificar e mensurar os riscos enumerados acima, através dos
instrumentos disponiveis para tanto, inclusive cdlculo de VaR, testes de
estresse e cdlculo de exposicdes e sensibilidades das carteiras a
determinado setor, mercado, emissor ou outro;

ii. estabelecer controle e revisdo das politicas de risco vigentes, incluindo os



limites de risco;

iii. estabelecer e rever os modelos de cdlculo utilizados para mensuragdo,
identificacdo e gerenciamento de riscos;

iv. atuar no monitoramento continuo dos riscos incorridos e investir qualquer
anomalia aparente, inclusive no que diz respeito a inconsisténcias de
qualquer natureza entre riscos incorridos ou que deveriam ser incorridos e
prdticas ou estratégias adotadas;

V. ajustar a exposi¢do a risco das carteiras, com base nos limites previstos na
presente politica, nos contratos de carteira administrada e nos regulamentos
dos fundos de investimento; e

vi. em até 15 (quinze) dias corridos contatos das atualizagdes desta Politica: (i)
encaminhar ao Administrador dos Fundos sua versdo atualizada,
destacando quais as alterag¢des promovidas; (ii) publicar a versdo completa

e atualizada no website da Gestora.

Além das fungdes descritas acima, o Diretor de Risco e Compliance é o responsdvel
pela definicdo/revisdo dos limites de riscos (modalidades de ativos e emissores), das
regras e pardmetros utilizados para gerenciamento de riscos, bem como dos
indicadores de soft limits e hard limits e pelo cumprimento planos de agdo para o caso
de rompimento destes limites, com base, principalmente, nos relatérios produzidos
pela Area de Compliance e Risco e em discussdes mantidas junto com a Area de

Gestado.

Para fins desta Politica, considera-se:

Soft limits: uma espécie de alerta inicial para situacées ainda sandveis mediante

atuacdo da Gestora ou Administradora.

Hard limits: considerado um indicador de alerta posterior a efetiva ocorréncia de
evento incomum de liquidez, portanto, mais severo, pois impacta também a atuagdo

de demais prestadores do fundo.

Por fim, nos documentos dos Veiculos deverd sempre constar disposicdo

esclarecendo que a politica de gestdo de riscos aqui estabelecida, embora bastante



adequada, ndo constitui garantia completa de eliminagdo da possibilidade de perda

para os Veiculos e para os investidores.

3. MONITORAMENTO E FLUXO DE INFORMACOES
A drea de Compliance e Risco da Ruby realiza um monitoramento didrio, apds o
fechamento dos mercados de cada dia, em relagdo aos principais riscos relacionados

aos Veiculos.

A Ruby trabalha atualmente com um sistema externo contratado chamado Britech
Atlas/PAS. Este sistema permite, além do monitoramento de Compliance, o
monitoramento de risco facilitando o controle das posicées, enquadramento,

mensuragdo das medidas de risco, inclusdo de regras gerenciais etc.

Com o auxilio do Britech e sob supervisdo do Diretor de Risco e Compliance, sdo
gerados relatérios de exposicdo a riscos para cada Veiculo, o qual refletird, também,
os enquadramentos constantes dos regulamentos dos fundos de investimento ou

daqueles descritos nos contratos de carteira administrada.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o Diretor de Risco e Compliance,
notificard imediatamente o Diretor de Gestdo, Distribuigdo e Suitability para que

realize o reenquadramento a partir da abertura dos mercados do dia seguinte.

Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Risco e Compliance poderd realizar uma
andlise subjetiva da concentragdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante,

poderd sugerir a ado¢do de um plano de agdo para mitigagdo do referido risco.

Na inobservéncia de qualquer dos procedimentos aqui definidos, bem como na
identificacdo de alguma situagdo de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de

Risco e Compliance deverd adotar as seguintes providéncias:

(i) Receber da equipe de Gestdo as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;
(i) Estabelecer um plano de acdo que se traduza no pronto de enquadramento

das carteiras dos Veiculos aos limites previstos em seus documentos



regulatdrios ou nessa Politica vigente incluindo o acionamento da drea de
Administracdo Fiducidria; e
(iii) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles

adotados pela Ruby.

Em quaisquer casos, o Diretor de Risco e Compliance estd autorizado a ordenar a
compra/venda de posi¢des para o fim especifico de reenquadramento das carteiras

dos Veiculos.

Os eventos mencionados acima deverdo ser objeto de reproducdo no relatério anual
de risco e Compliance, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos 6rgdos

administrativos da Ruby.

4. Riscos

Face ao perfil dos investimentos alvo da Ruby, o processo de avaliacGo e
gerenciamento de riscos permeia todo o processo de decisdo de investimento. Tal
processo deve seguir determinados pardmetros em razdo de se estar trabalhando
com ativos que apresentem baixa liquidez ou média e alta liquidez, considerando que
a Ruby possui Veiculos que investem em diferentes tipos de ativos e mercados, como
ativos imobilidrios, ativos de crédito publico, ativos de crédito privado e ativos

financeiros liquidos em geral negociados nos mercados financeiro e de capitais.

4.1. Risco de Mercado

O monitoramento de risco de mercado utiliza dados histéricos e estatisticos para
tentar 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 que um Veiculo pode apresentar é calculado e

monitorado pelo VaR e/ou pelo Stress Test.

Ambos sdo utilizados para verificar se o risco do Veiculo estd atendendo as politicas
definidas pelos comités internos competentes. O monitoramento é feito online pelo
gestor responsdvel e diariamente pelo Diretor de Risco e Compliance através de

sistema integrado onde as posi¢des sdo precificadas e metrificadas.



Sdo gerados e analisados/criticados os seguintes relatdrios de risco, contemplando o
risco envolvido em todas as operacdes: VaR histdrico da carteira, mapas de liquidez
por Veiculo, mapas de concentracdo por ativo e contrapartes, para consultas de
todos os usudrios envolvidos. Os relatérios de risco sdo enviados para todos os
gestores da Ruby ou de fundos por ela adminsitrados em bases didrias ou por meio
de alerta caso exceda o limite em tempo real, ou, ainda, acessados online pelos

usudrios do Britech.

A Ruby atua na gestdo e administracdo de Veiculos, de forma que o monitoramento
do risco dos fundos e das carteiras também é realizado pelo administrador fiducidrio
de referidos fundos de investimento (“Administrador”). Com isso, o Administrador,
além de manter a guarda do cadastro dos clientes da Ruby, também monitora o risco
das carteiras (VaR e Stress Testing) e eventuais desenquadramentos de limites aos
normativos vigentes aplicdveis, ao cumprimento dos limites de acordo dos Veiculo,

de acordo com os contratos e regulamentos, conforme aplicdvel.

E responsabilidade da drea de Compliance e Risco, drea independente da equipe 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 Ruby tais como, mas
ndo se limitando, a esta Politica de Gestédo de Risco, e ao Cédigo de Etica, Manual de
Compliance e Politica de Investimentos Pessoais, bem como a aderéncia aos
normativos vigentes aplicdveis, ao cumprimento dos limites dos Veiculos, de acordo
com os contratos ou regulamentos, conforme aplicdvel, e a aderéncia das

determinagoes do Diretor de Risco e Compliance.

A Ruby utiliza metodologia que se baseia na andlise de cendrios (incluindo um
cendrio de stress) e é dividida em duas partes: Quantitativa e Qualitativa. A primeira
fase da andlise denominada Quantitativa consiste no cdlculo de Stress Test de
acordo com os cendrios estabelecidos e, portanto, determina-se o potencial de
drawdown a que cada Veiculo estaria sujeito em uma eventual situagdo fortemente
adversa do mercado. A Ruby analisa também o impacto que grandes movimentos

nos principais fatores de risco (cmbio, juros, inflagdo e crescimento do PIB) teriam



nos negdcios das empresas investidas pelos Veiculos e consequentemente no
portfélio. A segunda fase da andlise denominada Qualitativa levard em conta
critérios mais subjetivos como qualidade da gestdo das companhias investidas,

qualidade do negdcio e dreas de atuacdo.
VaR - Value at Risk

O conceito de VaR € muito disseminado nos principais centros financeiros mundiais
e permite que o risco de mercado possa ser representado por um unico valor
monetdrio, indicando a perda mdxima esperada com um certo nivel de confianca e

para um determinado horizonte de investimento.

Para isso, a Ruby se utiliza de método paramétrico, que presume que a distribuicdo

dos retornos dos ativos obedece a uma distribuicdo estatistica normal.

O VaR do portfdlio é calculado pela seguinte férmula:

VaRportfélio =VM x DP * \/E* N(p)
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Onde:

VM = valor de mercado da carteira

DP = desvio padrdo da carteira

t = horizonte temporal

N(p) = percentil da fun¢do de distribuicdo normal standardizada para o nivel de
probabilidade p

wi = peso do fator de risco na carteira

VaR marginal

O VaR marginal tem a finalidade de mensurar o impacto no VaR total do portfdlio
diante de uma variagdo de uma unidade em determinado fator de risco.

O VaR marginal € calculado pela seguinte féormula:



VaRmarginal = VaRportfélio * B

B =Iw* (wtzw)?

Onde:

Bi = elemento i do vetor B das sensibilidades ao risco

w = vetor que representa o valor de mercado dos fatores de risco
> = matriz das covaridncias dos fatores de risco

VaR incremental

O VaR incremental é uma medida que possibilita a identificacdo da contribuicdo de
cada fator de risco no VaR total do portfdlio.

O VaR incremental é calculado pela seguinte férmula:

VaRincremental = VaRporesotio * Wi * Bi

B =Iwx* (wiZw)™!

Onde:
wi= elemento i do vetor w que representa o valor de mercado dos fatores de risco
Bi = elemento i do vetor B das sensibilidades ao risco

Y = matriz das covaridncias dos fatores de risco

Il. Stress Test

O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de cendrios
de mercado com variagdes mais acentuadas nos precgos e taxas. Como o cdlculo de
VaR apenas captura as variagdes nos retornos em periodos normais, o Stress Test é
uma ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de
risco, principalmente em situagdes de grandes oscilagdes no mercado nas quais a

volatilidade histérica ndo estd prevendo essa futura oscilagdo.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

a. Cendrios Histdricos: consiste em realizar o teste de stress utilizando-se

as taxas e precos referentes a situagoes de stress ocorridas no passado.



b.  Cendrios Probabilisticos: consiste em dar choques nas taxas/precos dos

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

c.  Cendrios Hipotéticos: aplica cendrios hipotéticos que podem ser

definidos pelo Comité de Investimentos.
O cdlculo consiste na marcagdo a mercado do portfdlio com base nos cendrios de
stress. O impacto no patrimonio liquido é mensurado através da diferenca entre o

valor atual da carteira e o valor calculado em cendrio de stress.

4.2. Risco de Crédito e Contraparte

O Risco de Crédito e Contraparte é, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia
de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizagdo do
contrato de crédito decorrente de deterioragdo na classificacdo do risco do tomador,
reducdo de ganhos ou remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociagdo e

aos custos da recuperagdo.

A Ruby realiza a gestdo de Veiculos que possuem investimento em ativos de crédito
privado e ativos de crédito publico, razdo pela qual o gerenciamento deste tipo de
risco é realizado de acordo as caracteristicas especificas de cada investimento,

conforme abaixo indicado.

4.2.1. Aquisicdo de Ativos 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 recomenddveis na
aquisicdo de ativos representativos de dividas ou obrigagdes ndo soberanas (crédito
privado), a aquisi¢do de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por
parte dos gestores quanto a adocdo de procedimentos préprios para o

gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicdo direta a risco de crédito
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(divida, depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposigdo através de
derivativos, seja pela colocagdo de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo

risco de mercado da posicdo adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, apds a verificagdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento
do Veiculo e com a regulamentacgdo em vigor, serdo determinados limites para a
realizacdo de operacdes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto
em nivel agregado de grupo com interesse econdmico comum e, quando aplicdvel, de
tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes. Sem prejuizo, o Comité
de Investimentos poderd deliberar sobre a aquisicdo do ativo, bem como sobre o

volume total da operacdo.

Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisdo antecipada em fungdo do comportamento do tomador do

crédito ou outros eventos que possam impactar na decisdo de investimento inicial.

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo sé condicdes normais do
emissor e do mercado, mas também condigdes estressadas com base em cendrios
de probabilidades e nas experiéncias histéricas e, ainda, a qualidade das garantias,

caso existam.

Além disso, a autorizagdo de determinada operagdo pelo Diretor de Risco e
Compliance ndo deve ser vista como autorizacdo automdtica para operagdes

subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, vale destacar algumas

medidas adicionais adotadas pela Ruby:

e Custddia Qualificada: Os Veiculos contam com servico de custédia qualificada,
de forma que todas as operacdes de agdes listadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcdo sdo liquidadas junto a um tdnico membro de liquidagdo. Dessa forma, é
possivel que a Ruby realize a compensacdo das operagdes de venda de ativos

com as operacgoes de compra, liquidando apenas a diferenga das operagdes e,
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portanto, mitigando o risco de crédito. Além disso, a escolha do membro de

liquidagdo é feita de maneira criteriosa, privilegiando grandes participantes do

mercado e com menor risco de insolvéncia.

Ativos de Crédito Privado:

(i)

)

(i)

Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos Veiculos deve ter
limite previamente estabelecido para cada Veiculo em seu regulamento ou
contrato, conforme o caso, ou Diretor de Risco e Compliance. Conforme
exposto acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de crédito privado, o
Diretor de Risco e Compliance avaliard e definird um limite mdximo de

exposi¢do aquele emissor; e

A Ruby deverd investir em 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 observéncia do disposto neste item
o ativo de crédito privado que conte com: (a) cobertura integral de seguro; ou
(b) carta de fianga ou aval; ou (c) coobrigagdo integral por parte de instituicdo
financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas demonstragoes
financeiras auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela
CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos de andlise de risco de crédito
descritos nas alineas acima para a empresa seguradora, fiadora ou avalista
da operacdo. Ainda, sem prejuizo desta obrigacdo, a Ruby pode investir em
ativos de crédito privado de empresas que ndo tenham suas demonstracées
financeiras auditadas em razdo de terem sido constituidas em prazo inferior
a 1 (um) ano, desde que seja diligente e que o ativo contenha cldusula de
vencimento antecipado para execuc¢do, caso ndo obtenha as demonstragoes

financeiras da empresa auditadas apds 1 (um) ano de constituicdo;

Previamente & aquisicdo de operacdes, a Ruby deve se assegurar de que terd
pleno acesso as informagdes que julgar necessdrias a andlise de crédito para
compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos

documentos integrantes da operagdo ou a ela acessorios.
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Adicionalmente, a Ruby buscard utilizar a combinagdo de andlises quantitativas e
qualitativas para a gestdo de risco de crédito dos devedores. Em determinados casos,
a utilizacdo de cdlculos estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor
deve ser acompanhada de uma andlise, também devidamente documentada, que
leve em consideracdo aspectos como a reputacdo do emissor no mercado, a
existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributdrias e

multas e outros indicadores relevantes.

Em se tratando de Fundos de Investimentos em Direitos Creditdrios, a andlise do risco
de crédito dos direitos creditdrios pela Ruby deverd contemplar adicionalmente, pelo

menos, 0s seguintes aspectos:

(i) em relagGo ao devedor e, quando aplicdvel, seus garantidores: a) situag¢do
econOmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); b) grau de
endividamento; ¢) capacidade de gerag¢do de resultados; d) fluxo de caixa; e)
administragcdo e qualidade de controles; f) governanca; g) pontualidade e
atrasos nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econdmica; j)
limite de crédito; e k) risco operacional associado & aquisicdo,

acompanhamento e liquidagdo dos direitos creditérios;

(ii) em relagdo a operagdo: a) natureza e finalidade da transagdo; b) conforme
aplicdvel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com
relagdo ao risco de crédito, andlise das caracteristicas das garantias, visando
a sua exequibilidade, inclusive com relagdo a observancia dos requisitos
formais para sua constituicdo e as avaliagdes cabiveis com relagdo a sua
suficiéncia e @ liquidez dos ativos em caso de execugdo; ¢) quantidade; d)
valor; e) prazo; f) andlise 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 aquisigdo

de parcelas de operagdo;

(iii) nas andlises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das

informagdes da empresa, os seguintes itens: (a) as informagdes de seus
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controladores; (b) questdes afeitas ao Conglomerado ou Grupo Econémico do
qual a empresa devedora faca parte, como a capacidade gerencial do
controlador, a estrutura de governanca existente, a percepgdo do mercado
com relagdo ao grupo, a situacdo patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo
das principais obrigagdes, além dos possiveis riscos de contdgio de danos &

imagem e de conflitos de interesse em assembleias; e

(iv) nas andlises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliagdo da
base de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de
riscos de crédito similares, tais como, mas ndo limitando-se & atividade
econOmica, localizagdo geogrdfica, tipo de garantia, risco operacional
associado & aquisicdo, acompanhamento e liquidagdo dos direitos creditérios,
histérico de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de

fungibilidade (commingling).

Quando for o caso, a Ruby deve diligenciar para que ocorra a cessdo perfeita e
acabada de direitos creditérios adquiridos pelas carteiras, de modo a garantir total
segregacdo juridica entre os riscos da originadora desses direitos e o patrimonio

representado por eles na emissora (true sale dos direitos creditdrios).

Quando aplicdvel, os contratos de crédito devem prever cldusulas restritivas
(covenants) tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura de juros,
existéncia de protestos e negativagdes em 6rgdos de protecdo ao crédito acima de
determinado patamar, ocorréncia de alteragdes na estrutura societdria e razdo

minima de garantias.

Por fim, tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operagdes de
crédito, a Ruby deve avaliar sempre a necessidade de contratagdo de terceiros para
verificacdo dos contratos que formalizam os créditos. Em casos complexos ou
qguando se perceba que talvez falte a expertise necessdria, a andlise juridica pode ser

conduzida por escritério especializado no setor.

4.2.1.1. Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

Em atencdo ao disposto no Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN, a Ruby adota as
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sequintes prdticas em relacdo ao gerenciamento de risco de crédito:

e Levar em consideracdo 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 Veiculos:

e A possibilidade de se utilizar mercado secunddrio para venda de ativos como

fator considerado na gestdo de liquidez de ativos de crédito privado;

e Senecessdrio, estabelecer uma taxa minima de conversdo de carteira em caixa
ou um percentual de liquidez imediata das transagdes de crédito, a ser definida

pelo Diretor de Risco e Compliance;

Os controles e processos da Ruby sdo capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Veiculos, possibilitando armazenar
caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de
parcelas, datas de contratacdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e
valor de aquisigdo pelo Veiculos, informagdes sobre o rating da operagdo na data da
contratagdo, e quando aplicdvel, dados do cedente e dados do sacado (em operagdes
cujo cedente ndo possua retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo),
devendo tais caracteristicas ser objeto de andlise pelo Comité de Risco e Compliance;
(ii) fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e
preservar a memoria de cdlculo, incluindo as férmulas e varidveis utilizadas no
modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das operagdes
adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado
de operagbes com caracteristicas semelhantes, a exposigdo ao risco de crédito em
condi¢des normais e em cendrios estressados; (iv) projetar fluxos de caixa ndo

padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das operacdes.

A Ruby deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso,
adquiridos pelos Veiculos, com periodicidade de revisdo proporcional & qualidade de

crédito — quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as
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reavaliacdes — ef/ou & relev@ncia do crédito para a carteira e adequado as
caracteristicas dos direitos creditdrios, se o caso, sendo necessdrio documentar todas

as reavaliagoes realizadas.

As avaliagdes de que trata o pardgrafo acima devem ser formalizadas e ficar
disponiveis para o Administrador, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos

regulamentagdo em vigor.

Ademais, nas reavaliacdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de

execucdo das garantias dos ativos, quando relevante, conforme abaixo.

Toda alocacdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, é acompanhada e gerida

continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestdo.

4.2.1.2. Avaliagdo, Aceitagdo e FormalizagGo de Garantias

Em se tratando de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, na medida em
que a garantia for relevante para a decisdo de investimento, a Ruby deve zelar para
gue os documentos relativos as garantias estejam atualizados e vdlidos no momento

da aquisicdo dos créditos e a Ruby deverd ainda:

(i) Avaliar a possibilidade de execu¢do das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliagdo;

(i) Considerar a variabilidade do valor de liquidagdo, atentando também para
os provdveis valores de venda forgada;

(ii) Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em fungdo de
um valor conservador de liquidagdo forcada;

(iv) Prever, sempre que aplicdvel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execugdo possa se tornar invidvel, como bens
essenciais a continuidade da operacdo de devedor, bens de familia,
grandes dreas rurais em locais remotos e imdveis com fungdo social
relevante, exceto se for justificdvel do ponto de vista da estratégia de
recuperacdo de crédito ou se tratar de garantia adicional, que ndo foi

fundamental na contratagdo da operacdo;
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(V) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso
explicito (por exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em
residencial), levando em consideragdo o potencial econdmico do ativo ndo
s6 para o usudrio atual, mas também em relacdo a outros potenciais
usudrios; e

(vi) Quando houver o compartilhamento de garantias, a Ruby deverd: (a)
assegurar que o compartilhamento € adequado & operagdo; e (b) verificar
se a parte da garantia que lhe é cabivel estd livre e em que condicdes

poderd ser executada.

4.2.2. Aquisicdo de Ativos Crédito Publico

A Ruby realiza ainda a gestdo de fundos de investimentos FIDC-NP que investem
apenas em precatdrios decorrentes de receitas publicas origindrias ou derivadas da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos municipios, bem como de suas
autarquias e fundagoes, sendo estes créditos judiciais ou operagdes de divida com

empresas solventes, que sejam integralmente garantidas por créditos judiciais.

Desta forma, tendo em vista a natureza dos ativos e o tipo da operacdo realizada
pelos fundos sob gestdo, a Ruby possui politica e procedimentos desenvolvidos

internamente para realizagdo de severa due diligence com relagdo a cada operacgdo.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, apds a verificagdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento
do Veiculo e com a regulamentagdo em vigor, serdo determinados limites para a
realizacdo de operacdes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto
em nivel agregado de grupo com interesse econdmico comum e, quando aplicdvel, de

tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revis@o e/ou vencimento antecipado em fung¢d@o do comportamento
do tomador do crédito ou outros eventos que possam impactar na decisdo de

investimento inicial.
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Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo sé condi¢cdes normais do
emissor e do mercado, mas também condicdes estressadas com base em cendrios

de probabilidades e nas experiéncias histdricas e, ainda, a qualidade das garantias.

4.3. Risco de Liquidez
4.3.1. Fundos Abertos

Para fins desta politica de gerenciamento de liquidez, risco de iliquidez significa a
possibilidade dos Veiculos ndo serem capazes de honrar eficientemente suas
obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes
de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operagdes didrias e sem incorrer em
perdas significativas, bem como a possibilidade do Veiculo ndo conseguir negociar
a preco de mercado uma posi¢do, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao
volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no

mercado.

Neste sentido, a gestdo de risco de liquidez tem por objetivo estabelecer indicadores
que busquem assegurar a compatibilidade entre a demanda e a oferta por liquidez
estimada dos Fundos geridos. A responsabilidade pela gestdo de risco de liquidez
€ conjunta entre a Gestora e os respectivos Administradores, devendo este ultimo
verificar os controles adotados pela Gestora de modo a diligenciar para que a

gestdo de risco de liquidez seja implementada e aplicada de maneira adequada.

A gestdo de risco de liquidez serd realizada diariamente, considerando o amplo
atendimento as regras de resgate e demais obrigacdes do Fundo, conforme

dispostas nos respectivos regulamentos dos Fundos.

A revisd@o paulatina das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez
definidas nesta Politica deve sempre considerar a evolugdo das circunstdncias de
liquidez e volatilidade dos mercados em funcdo de mudancas de conjuntura
econdmica, bem como a crescente sofisticacdo e diversificagdo dos ativos, de forma
a garantir que esses reflitam a realidade de mercado. De forma a permitir o
monitoramento, a mensuragdo e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada
uma das carteiras de valores mobilidrios, esta politica de gerenciamento de liquidez

deverd ser avaliada e revista sempre que necessdrio ou, no minimo,
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semestralmente.

4.3.1.1. Principios Gerais

A Ruby, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relagdo aos Veiculos, desempenhard suas atribuicdes em
conformidade com a politica de investimento dos referidos Veiculos e dentro dos
limites do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as
informacgdes a eles relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa

prudente e diligente costuma dispensar & administragdo de seus préprios negdcios.

Sdo considerados principios norteadores desta politica de gerenciamento de liquidez:

(i) Formalismo: esta politica de gerenciamento de liquidez representa um
processo formal e metodologia definida para o controle e gerenciamento de
risco de liquidez;

(i) Abrangéncia: esta politica de gerenciamento de liquidez abrange todos os
fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto, para
0s quais os cotistas podem solicitar o resgate de cotas a qualquer momento.
Excetuam- se destas diretrizes os fundos exclusivos e/ou restritos;

(iif) Melhores Prdticas: o processo e a metodologia descritos na presente politica
de gerenciamento de liquidez estdo comprometidos com as melhores
prdticas do mercado;

(iv) Comprometimento: a Ruby possui o comprometimento em adotar politicas,
prdticas e controles internos necessdrios ao gerenciamento de risco de
liquidez;

(V) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Ruby deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas;

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

(vij  Frequéncia: o gerenciamento de risco de liquidez deve ser realizado em

perfodo regular, no minimo semanalmente; e

4.3.1.2. Metodologia de Controle de Liquidez e Cdlculo por Tipo de Ativo
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Os indicadores que buscam assegurar a compatibilidade entre a demanda por
liquidez estimada e a oferta de liquidez estimada dos Fundos serdo estabelecidos
de forma individualizada, considerando as diferentes caracteristicas dos Fundos, o
seu perfil de passivo e de ativo no que se refere as suas carteiras e estratégias, além

dos mercados em que operam.

A demanda por liquidez estimada incluird, necessariamente, as ordens de resgate
j& conhecidas e que se encontram pendentes de liquidacdo, além da andlise do
passivo dos Fundos, para os veiculos regulados pela Instrugdo CVM n® 555, de 17

de dezembro de 2014 (“Instrucdo CVM n° 555/14").

Cada indicador se referird a um horizonte de tempo (horizonte de andlise),
entendido como o periodo para o qual foram estimadas a demanda e a oferta de

liquidez O horizonte de andlise de liquidez dos Fundos considerard:

(i) Os prazos de cotizagdo e liquidacdo de resgates dos Fundos;
(i) O ciclo periddico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas;
(iii) As estratégias seguidas pela Gestora; e

(iv) A classe de ativos em que os Fundos podem investir.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos regulamentos dos Fundos

regulados pela Instrucdo CVM n°® 555/14 seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias

Uteis, serdo observadas, minimamente, para fins de andlise, as janelas de resgate
estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Na
hipdtese de o prazo para pagamento de resgate dos Fundos ser superior a 63
(sessenta e trés) dias Uteis, serd observado, no minimo, o prazo de resgate

estabelecido em regulamento.

Adicionalmente, a Gestora analisard janelas intermedidrias, de 1 (um), 2 (dois), 3
(trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), e 63 (sessenta e
trés) dias Uteis, até o prazo efetivo de pagamento do resgate/liquidagdo das cotas
dentro do horizonte da andlise, a fim de identificar eventuais descasamentos do

fluxo de pagamento, quando necessdrio.
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A andlise das janelas intermedidrias deve atentar-se ao volume de liquidez dos
Fundos, as caracteristicas de produto, e & dinGdmica e comportamento de aplicagdes

e resgates.

O controle da liquidez dos ativos inseridos nas carteiras dos Veiculos € realizado,
através do sistema Britech e de planilhas acessérias, com base na média do volume
de negociagdo didria e comparado com o tamanho total dos ativos individuais. De
acordo com suas caracteristicas, os Veiculos devem operar com montante suficiente
da posigdo didria em caixa ou ativos extremamente liquidos. A partir da composic¢do
de cada fundo, € possivel estimar a fragdo do portfélio passivel de liquidagdo para
cada horizonte de tempo. Com isso, € apresentado o percentual cumulativo de cada
estratégia ou portfolio que pode ser liquidado a cada dia. Essa informagdo viabiliza

o monitoramento da liquidez do fundo como um todo.

Dessa forma, tanto a equipe de Gestdo quanto o Comité de Risco e Compliance
terdo base de comparagdo para definir limites e tracar futuras estratégias. Em casos
de Fundos recentemente abertos, é utilizado o histérico de fundos semelhantes,

considerando as devidas proporgoes.

No que se refere aos ativos integrantes da carteira dos Fundos, a metodologia de

gestdo de liquidez aplicada pela Gestora considerard, ao menos:

() Fluxo de caixa de cada ativo, entendido como os valores a serem recebidos a
titulo de juros periddicos, amortizacées e principal, nos casos de ativos de renda
fixa; e

(i) Estimativa do volume negociado em mercado secunddrio de um ativo, com
base no volume histérico, devendo tal volume histdrico ser descontado por um

fator (haircut), conforme abaixo indicado.
O tratamento dos ativos utilizados como margem, ajustes e garantias considera, no
minimo, os seguintes aspectos: liquidez dos ativos, participacdo de cada ativo nos

Veiculos e expectativa da Ruby em relagdo & manutencgdo dos ativos em carteira.

Serd estabelecido um limite mdximo de resgate esperado para cada Veiculo. O
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percentual do patriménio liquido de cada Veiculo que pode ser liquidado até a
respectiva data de cotizagdo, com base no nimero de dias necessdrios para a

liquidagdo de cada posicdo, deve ser sempre superior a esse limite.

O perfil do passivo de cada Veiculo é composto, mas ndo se limitando, por encargos
como despesas de corretagem, custddia, auditoria, consultoria legal, impostos, taxa
de administracdo, entre outros, além de pagamento de resgates e compras de

ativos.

Adicionalmente, na andlise do passivo, além de utilizar informacbes sobre os

passivos de seus préprios Fundos, a Gestora considerard, ao menos:

(i) Os valores de resgate esperados em condi¢es ordindrias, calculados com
critérios consistentes e passiveis de verificagdo;

(i) O grau de concentrac¢do das cotas por cotista;

(iii) Os prazos para liquidacdo de resgates; e

(iv) O grau de concentragdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores de
recursos, bem como a andlise do comportamento esperado por estes, quando

aplicdvel.

Ainda, na andlise do perfil do passivo de cada Fundo, a Gestora levard em
consideragdo impactos atenuantes e agravantes ou, ainda, outras caracteristicas

que possam influenciar e/ou impactar, como:

(i) Prazo de cotizagdo;
(ii) Prazo de caréncia para resgate;

(iii) Taxa de saida;

(iv) Gates (limitadores do volume total dos resgates);

(V) Limite estabelecido nos regulamentos dos Fundos sobre concentragdo por
cotista;

(i) Performance do Fundo;

(vii)  Fundos fechados para captacdo;

(vii)  Captacdo liquida negativa relevante;

(ix) Possiveis Influéncias das estratégias seguidas pelo Fundo sobre o
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comportamento do passivo; e
() Outras caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na

dinGmica de aplicacdo e resgate.

A Gestora atuard de forma preventiva e detectiva, estabelecendo, inclusive,
indicadores de soft limits e hard limits para a gestdo de risco de liquidez. No caso
de rompimento dos limites estabelecidos, o Diretor de Risco e Compliance deverd
ser imediatamente informado, para que, junto com a sua equipe consigam
identificar as causas do rompimento dos limites estabelecidos, e as medias
adequadas para o restabelecimento, no menor prazo possivel, dos indicadores

dentro de pardmetros adequados, conforme o caso concreto.

De forma suplementar, a Gestora realiza, de forma preventiva, (i) a avaliagdo acerca
da cotizacdo dos Fundos; (i) testes de estresse periddicos com cendrios que levem
em consideracdo, no minimo, as movimentagoes do passivo, a liquidez dos ativos e
suas obrigagdes; e (i) a avaliagdo da disponibilidade minima de recursos que seja

compativel com o perfil de obrigagdes dos Fundos.

As metodologias e critérios para avaliagdo preventiva pela Gestora consideram a
evolucdo da industria e o histérico de eventuais situagdes de estresse jé observadas

pelo mercado anteriormente.

Para garantir que os par@metros definidos sejam cumpridos, o monitoramento das
agdes das companhias investidas é feito através do sistema contratado Ruby que,
dentre outras fun¢des, monitora diariamente a composi¢do do portfdlio, a liquidez
do portfdlio agregado (todos os fundos de investimento geridos) e das posicdes

individualmente.

O gerenciamento de liquidez é realizado semanalmente, com base em tamanho de
posicoes, limites de exposicdo setoriais e determinados grupos de risco. Ndo
obstante, poderdo ser definidos pardmetros diversos a depender do caso, os quais

serdo formalizados nos documentos competentes.

A liquidez dos ativos dependerd do tipo de ativo analisado, levando em
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consideracgdo suas caracteristicas:

1. Acoes negociadas em bolsa: Consideramos como liquidez o prazo necessdrio

para liquidar a posicdo considerando a execucdo de no mdximo 25% (vinte e
cinco por cento) do volume médio didrio observado nos 6 (seis) meses
anteriores, acrescido dos 2 (dois) dias Uteis relativos & liquidagdo dessas ativos
na B3;

2. Cotas de Fundos de Investimentos: Para os fundos abertos, considera-se o

prazo de cotizagdo e liquidagdo de resgate. Os fundos com condominio fechado
sem data de vencimento ndo sdo considerados liquidos, exceto se negociados
em bolsa tais como Flls. Eventualmente pode se avaliar a liquidez de um fundo
fechado se este permitir amortizagdes extraordindrias e em qualquer tempo.
Nesses casos, tal prazo é definido em Comité de Risco e Compliance;

3. Ativos em Margem: Os ativos (titulos publicos, agdes, dinheiro) depositados em

margem como garantia ndo sdo considerados ativos com liquidez. Atualmente
a Ruby ndo aplica no mercado de derivativos e ndo possui ativos depositados
em margem;

4. Despesas, taxas e provisdes: Despesas, taxas e provisdes possuem data de

liquidagdo definida;

5. Precatérios Federais Orcados: A Ruby podera ser gestora ou administradora de

Veiculos que tenham como principal caracteristica a aquisicdo de precatdrios
federais orcados alimentares. Precatérios Federais sdo requisicoes de
pagamento expedidas pelo Judicidrio para cobrar da Unido, assim como de
autarquias e fundagdes, o pagamento de valores devidos apds condenagdo
judicial definitiva (o chamado “trdnsito em julgado”). Portanto, sua expedicdo
somente ocorre apds a decisdo judicial na qual se fundamenta ndo comportar
mais recurso juridico. Com isso, quando ocorre a formagdo do precatério, tem-
se um titulo de crédito incontestdvel. Nos precatdrios federais, as requisicbes
recebidas até 1° de julho sdo convertidas em precatérios incluidos na proposta
orcamentdria do ano seguinte. As requisicbes recebidas apds 1° de julho
passam para a proposta orcamentdria do ano subsequente. Portanto adquire-

se em média um ativo com prazo de 18 (dezoito) meses.

Atualmente o mercado de precatdrios federais orcados, principalmente os de
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natureza alimentar tem se mostrado bastante aquecido, inclusive para mercado

secunddrio.

Ativos de crédito privado: Consideramos o prazo do ativo decomposto por fluxo de

pagamento ajustado por um fator redutor devido sua liquidez. Este, por sua vez é

calculado conforme as diretrizes elaboradas e divulgadas pela ANBIMA:

Paj=PflxRed e Red-=Fliql xFliq?
Onde:

Paj = Prazo do titulo ajustado pela liquidez
Pfl = Prazo Fluxo de Pagamentos do Ativo
Red = Redutor do titulo

Fligl = Fator de Liquidez 1, conforme tabela abaixo.

’COE — Certificado de Operagdes Estruturadas ‘ |

Fliqg2 = Fator de Liquidez 2, atualizado e divulgado mensalmente pela ANBIMA

Caso alguma classe de ativo ndo tenha sido abordada nessa Politica, caberd ao

Comité de Risco e Compliance estipular os pard@metros a serem utilizados.

A Ruby faz controle didrio do caixa utilizando ferramentas internas, como também
informagdes fornecidas diariamente pelos administradores dos fundos de
investimento sob sua gestdo. Este controle é feito em grande parte pelos respectivos

administradores de cada fundo.

Em contrapartida, a partir de informacdes didrias divulgadas pelo Administrador e
custodiante, é possivel prever todo e qualquer resgate ou despesa que ocorrerd no
fundo no curto prazo. Além disso, a partir desse histdrico de movimentacgdes, €
possivel modelar cendrios de estresse que levam em consideracdo a concentragdo
de cotistas e outros critérios definidos pelo Comité de Risco e Compliance. Dessa

forma, é tracado o perfil do passivo de cada Veiculo.

Caso algum cotista ultrapasse 50% (cinquenta por cento) do total do passivo de

cada fundo, serd emitido um alerta para a Ruby. Nesse caso, caberd ao Comité de
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Risco e Compliance analisar o perfil do cotista e deliberar a respeito de maior
tolerancia. Além disso, enquanto o fundo ainda for relativamente pequeno é
tolerada maior concentracdo de cotistas pois nesse periodo busca-se evitar
restricoes de captagdo. Com o crescimento dos fundos e, consequentemente,
diluicdo dos cotistas iniciais, os fundos devem perseguir o limite definido. J& para

fundos que investem em cotas de demais fundos ndo hd limite formal.

Stress Test: Conjuntamente, é reportado o comportamento do fundo em situagdo de
estresse. E informado o maior resgate didrio feito nos ultimos 6 (seis) meses (caso
exista o dado). A andlise é feita sob um cendrio parametrizado em que o maior
resgate didrio nos Ultimos 6 (seis) meses é elevada em 100% (cem por cento). A
utilizagdo do maior resgate didrio feito nos Ultimos 6 (seis) meses é um dos critérios

estatisticos mais conservadores, o que traz conforto para a estatistica.

4.3.1.3 Situagdes Especiais de lliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situagdes especiais de iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A Ruby,
nestas situacdes, manterd uma maior participacdo do patrimonio liquido de cada
Veiculo em ativos de maior liquidez e realizard, com a periodicidade necessdria, o

controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo.

4.3.1.4 Fechamento dos Mercados
O fechamento dos mercados geralmente ocorre em cendrios de instabilidade e
impede a negociacdo dos ativos geridos pela Ruby, principalmente das acoes

negociadas na B3 — Brasil, Bolsa e Balcdo.

Neste sentido, em havendo fechamento dos mercados, ou em casos excepcionais
de iliquidez dos ativos financeiros componentes da carteira do fundo, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que
possam implicar alteragdo do tratamento tributdrio do fundo ou do conjunto dos
cotistas, em prejuizo destes Ultimos, a Gestora poderd solicitar ao administrador a
declaragdo de fechamento do fundo para a realizagdo de resgates, observadas

todas as disposi¢des regulatdrias aplicdveis a tal medida.
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4.3.1.5 Desenquadramento

Caso haja desenquadramento, o analista de risco ou o analista de operagdes ird
gerar um alerta para os gestores, diretores e demais membros do Comité de Risco
e Compliance sobre o acontecimento. A equipe de Gestdo deverd, além de justificar
formalmente, informar qual serd o plano de agdo e seus prazos. Caso necessdrio, a
drea de Compliance e Risco pode convocar uma reunido extraordindria para a
definicdo dos procedimentos necessdrios para o reenquadramento. O Diretor de
Risco e Compliance possui poderes de emissdo de ordens para os fundos, caso o

Diretor de Gestdo, Distribui¢cdo e Suitability ndo realize o reenquadramento.

Os fundos geridos pela Ruby, em casos excepcionais de iliquidez dos ativos
financeiros componentes da carteira do fundo identificados pela Ruby, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que
possam implicar alteracdo do tratamento tributdrio ou do conjunto dos cotistas, em
prejuizo destes ultimos, estdo sujeitos a interferéncia do Administrador com
anuéncia da Ruby que poderd, conforme previsto em regulamento, declarar o

fechamento do fundo para a realizagdo de resgates.

Nesta hipotese, o Administrador deverd relatar o caso @ CVM e convocar, no prazo
mdximo de 1 (um) dia dtil, para realizagdo em até 15 (quinze) dias, a assembleia

geral extraordindria para deliberar sobre as seguintes possibilidades:

Substituicdo do Administrador, do gestor ou de ambos;
Reabertura ou manutencgdo do fechamento do fundo para resgate;
Possibilidade do pagamento de resgate em ativos financeiros;

Cisdo do fundo;

NN N NN

Liquidagdo do fundo.

4.3.2. Fundos Fechados

A Ruby realiza também a gestdo de fundos de investimento constituidos em forma
de condominio fechado, como os Fundos de Investimento Imobilidrio e os Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios e Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios Ndo — Padronizados, os quais admitem resgate das cotas apenas ao

final do prazo de sua duragdo. Os cotistas que porventura optarem por desfazer
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seus investimentos nos fundos antes do prazo estipulado deverdo vender suas
cotas no mercado secunddrio, e podem encontrar dificuldades para realizar a

operagdo no prazo, volume e prego desejados.

Os investimentos realizados pelos Fundos Fechados sob gestdo da Ruby podem ser
realizados em ativos que ndo sdo negociados publicamente no mercado. Por conta
disso, é possivel que na ocasido da venda de tais ativos, o preco obtido pode ser
abaixo do almejado pelos gestores, ou que ndo haja mercado para os ativos. Este

risco é intrinseco & natureza dos negdcios.

Considerando os compromissos dos fundos frente a seus encargos, a Ruby aplicard
parcela suficiente do patriménio dos fundos sob sua gestdo em ativos de liquidez
compativel com as necessidades de caixa dos fundos, como ativos de renda fixa
com liquidez didria ou fundos de investimento com periodos curtos de resgate.
Dessa forma, a gestdo de risco de liquidez dos fundos fechados serd realizada
mensalmente, considerando o amplo atendimento das regras de amortizagdo e
demais obrigag¢des do Fundo, conforme dispostas nos respectivos regulamentos

dos Fundos.
Além disso, ressalta-se que todas as regras acima dispostas para os fundos abertos
e que sd@o compativeis com a gestdo de liquidez dos fundos fechados, serdo

integralmente observadas pela Ruby.

4.3.3. Relatérios de Risco de Liguidez

O Diretor de Risco e Compliance é responsdvel pela producdo e distribuicdo mensal
para a equipe de Gestdo dos relatérios de risco de liquidez das carteiras de valores
mobilidrios aplicdveis, notadamente no que se refere a disponibilidade de caixa
futura para cumprir as obrigagdes rotineiras e extraordindrias dos fundos sob
gestdo ou administragdo da Ruby. Os relatérios de risco de liquidez também sdo
apresentados em todas as reunides do Comité de Risco e Compliance para

avaliagdo das métricas, as quais ocorrem trimestralmente.

4.4. Risco de Concentracdo

Risco de perdas em decorréncia da ndo diversificagdo dos investimentos realizados
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pelas carteiras dos Veiculos, ou seja, a concentracdo em ativos de 1 (um) ou de

poucos emissores, modalidades de ativos ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o Risco de Concentracdo na carteira dos Veiculos a
drea de Compliance e Risco produz relatérios semanais detalhando a concentragdo

dos fundos da Ruby, conforme acima exposto.

A Ruby evita a concentracdo excessiva, podendo o Comité de Risco e Compliance
estabelecer limites mdximos de investimento em 1 (um) Unico ativo, considerando

seu valor de mercado, ou determinado setor do mercado.
Ndo obstante, vale destacar que algumas carteiras dos Veiculos podem ter
estratégia especifica de concentragdo em poucos ativos ou emissores, Nndo se

aplicando o disposto no pardgrafo acima.

4.5, Riscos relacionados & atividade da Ruby

45.1. Risco Operacional

Ocorre pela falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas de informagdo,
processamento e operagdes, ou de falhas nos controles internos. Sdo riscos
advindos da ocorréncia de fragilidades nos processos, que podem ser gerados por
falta de regulamentacdo interna e/ou documentacdo 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 validagdo
dos diferentes sistemas existentes em funcionamento na Ruby, tais como:
programas computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros. As
atividades de controle operacional desenvolvidas consistem no controle e
boletagem das operacdes, cdlculo paralelo de cotas dos fundos sob sua gestdo,
acompanhamento da valorizagdo dos ativos e passivos que compdem as carteiras
administradas, efetivagdo das liquidagdes financeiras das operagdes e controle e

manutencdo das posicoes individuais de cada investidor.

Além disso, a Ruby conta com Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios
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que define os procedimentos que deverdo ser seguidos pela Ruby, no caso de
contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional por problemas
técnicos. Foram estipulados estratégias e planos de agdo com o intuito de garantir
que os servicos essenciais da Ruby sejam devidamente identificados e preservados

apds a ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

4.5.2. Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execucdo dos contratos, processos
judiciais ou sentencgas contrdrias ou adversas aquelas esperadas pela Instituigdo e
que possam causar perdas ou perturbagdes significativas que afetem

negativamente os processos operacionais e/ou a organizacdo da Ruby.

A Ruby conta com assessoria juridica terceirizada e especializada para mitigar o

risco legal na execucdo de suas operagdes e contratos.

45.3. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagdo & prdtica da
condugdo dos negdcios da Instituicdo, gerando declinio na base de clientes, litigio

ou diminuicdo da receita.

A Ruby vislumbra nos meios de comunica¢cdo um canal relevante de informacdo
para os diversos segmentos da sociedade e estd aberta a atender suas solicitagdes,
sempre que isso for possivel e ndo existirem obstdculos legais ou estratégicos, que

serdo explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.
Para mitigar o risco de imagem, a comunicagdo com os meios de comunicagdo serd
supervisionada pelo Diretor de Risco e Compliance, que poderd delegar essa funcdo

sempre que considerar adequado.

45.4. Risco Sistémico

Decorre de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicdes que provoquem
danos substanciais a outras instituicdes, ou uma ruptura na conducgdo operacional

de normalidade do sistema financeiro em geral.
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45.5. Controle de Operacoes, Alocacoes, Corretagem e Aluguel

Diariamente, apds o fechamento do mercado, a drea de Compliance e Risco confere
todas as operagdes e posigoes das carteiras com as corretoras e administradores.
No caso de alguma operacdo ocorrer para mais de um Veiculo, a alocacdo de cada
operagdo entre eles serd feita sempre pelo preco médio executado no dia, sendo

realizada diretamente pelo sistema Sinacor (B3).

Nos dias em que sdo realizadas Operagoes, Alocagoes, Corretagem e Aluguel, é
realizado relatério referente a este dia, mostrando quanto cada carteira e cada

gestor gastou com corretagem.

Além disto, é feito um acompanhamento das posi¢ées de aluguel de cada gestor e

controle de devolugdes, sempre que aplicdvel.

5. Revisdo da Politica e Testes de Aderéncia

Esta Politica deve ser revista, no minimo, anualmente, ou extraordinariamente, se
necessdrio, levando-se em consideragdo (i) mudangas regulatdrias; e (ii) eventuais
deficiéncias encontradas, dentre outras. Esta Politica poderd ser também revista a
qualquer momento, sempre que a drea de Compliance e Risco, por meio de seu

Comité de Risco e Compliance, entender relevante.

A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuragdo e
0 ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores

mobilidrios e aprimorar controles e processos internos.

Anualmente, o Diretor de Risco e Compliance deve realizar testes de
aderéncia/eficdcia das métricas e procedimentos aqui previstos ou definidos pelo

Comité de Risco e Compliance.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discussdo no Comité de
Risco e Compliance e eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar no
relatério anual de risco e Compliance, apresentado até o ultimo dia de abril de cada

ano aos érgdos administrativos da Ruby.
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0. Histérico das da Politica de Gestdo de Risco

Histdrico das atualizagdes desta Politica de Gestdo de Risco

Data Versdo Responsdveis

01/10/2022 V1 Rogério Garcia Peres
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