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A. Objetivo

A Politica de Gestao de Risco da Vista Capital’ (“Politica”) tem por objetivo estabelecer
diretrizes e procedimentos para monitorar, mensurar e gerenciar os riscos inerentes a
atividade de gestdo de recursos de terceiros, visando primordialmente a preservacao do
capital dos cotistas dos fundos deinvestimento e investidores de carteiras administradas sob

"nonu

gestao da Vista Capital(“Investidores”, “Fundos de Investimento” e “Carteiras Administradas”,

respectivamente ou “Fundos e Carteiras” quando denominados em conjunto).

Entendemos que o estabelecimento de regras claras e bem definidas, atende ndoso as

exigéncias regulatorias, como também ao melhor interesse de nossos Investidores.

Esta Politica € atualizada anualmente, e pode ser revisada em intervalo de tempomenor,
com o intuito de aprimorar controles e processos internos, sempre que aarea responsavel pelo

gerenciamento de risco dos Fundos e Carteiras (“Area de Risco”) entender relevante.

Nao obstante o emprego pela Vista Capital dos procedimentos descritos nesta Politica,
dos documentos dos Fundos e Carteiras devera sempre constar disposicao dando ciéncia aos
Investidores de que ndo haqualquer garantia contra eventuais perdas patrimoniais ou mesmo
ocorréncia depatrimonio liquido negativo, conforme aplicavel, que possam ser incorridas pelos
referidos Fundos e Carteiras, de forma que a VistaCapital ndo podera ser responsabilizada por

eventuais prejuizos suportados pelos Investidores.

" Denominacdo comercial (nome fantasia) de L3 Gestora de Recursos Ltda.
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B. Responsabilidade e Governanca

O Diretor de Risco, conforme definido no Contrato Social da Vista Capital, nos termos
da ICVM 558/15, sera o responsavel direto pelo monitoramento dos riscos tratados nesta

Politica, trabalhando em conjunto comcolaboradores alocados na Area de Risco.

Todos os profissionais alocados na Area de Risco, incluindo o Diretor de Risco, (i)
devem exercer suas funcbes estipuladas na presente Politica com independéncia, e (ii) ndo
podem atuar em fungdes relacionadas a gestdo de Fundos e Carteiras, a intermediagdoe
distribuicdo ou a consultoria de valores mobilidrios, ou em qualquer atividade que limite a sua

independéncia, seja na Vista Capital ou fora dela.

As diretrizes estabelecidas nesta Politica, a decisdo das métricas e ferramentas de
controle a serem utilizadas, bem como os procedimentos no caso de verificagdode qualquer
inobservancia, ficam a cargo do comité de risco, atualmente formadopor, pelo menos, 4
(quatro) socios administradores componentes da alta administracdo da Vista Capital, entre
eles o Diretor de Risco (“Comité de Risco”), cujo organograma organizacional encontra-se

disponivel no item Organograma da Area de Risco abaixo.

Além das funcbes descritas acima, o Comité de Risco é o érgdo interno competente
para definicdo/revisdo dos limites de riscos e das regras e parametros utilizados para
gerenciamento de riscos, com base, principalmente, nos relatérios produzidos pela Area de
Risco. Dessa forma, caso o Diretor de Risco identifique uma necessidade extraordinaria de
revisdo de limites ou redefinicdo de métricas e parametros, por conta de fatores internos ou
externos, devera convocar imediatamente reunido extraordinaria do Comité de Risco para

tratar do tema.

Sem prejuizo, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado,
com a observancia das normas previstas nesta Politica, também é exigido da area de gestao e
decisdo de investimento, tendo em vista a analise qualitativa dos ativos realizada por esta area,

analise esta que passa por revisdo e monitoramento independente da Area de Risco.

Para tanto, a Area de 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.

Todos os colaboradores da Vista Capital pertencentes & Area de Risco ou que possuam

alguma obrigacao relacionada a gestdo ou monitoramento de risco devem ser submetidos a
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treinamentos e programas de capacitagdo periddicos ministrados por profissionais da prépria
Vista Capital ou terceiros contratados, conforme conveniéncia e oportunidade avaliada pelo

Diretor de Risco.
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C. Monitoramento e fluxo de informacoes

A Area de Risco da Vista Capital realiza um monitoramento diario, apds o fechamento
dos mercados de cada dia, em relacdo aos riscos de mercado, concentracao, crédito,
contraparte e liquidez. Com o auxilio do sistema terceirizado LOTE45 e sistemas acessorios
desenvolvidos internamente pela Area de Risco, sdo gerados relatérios diarios de exposicdo a

riscos para cada Fundo de Investimento e Carteira Administrada.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o Diretor de Risco notificara
imediatamente o gestor do fundo para que realize o reenquadramento a partir da abertura

dos mercados do dia seguinte.

Sem prejuizo do disposto acima, a Area de Risco podera realizar uma analise subjetiva
da concentragdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, podera solicitar a
realizacdo de reunido extraordinaria do Comité de Risco para tratar do tema, podendo,
inclusive, sugerir a adocdao de um plano de acdo para mitigacao do referido risco, plano este

que devera ser submetido ao Comité de Risco.

Em quaisquer casos, o Diretor de Risco esta autorizado para a realizagdo de

compra/venda de posi¢des para fins de reenquadramento das carteiras.

Semestralmente, nas reunides ordinarias do Comité de Risco, os seguintes

procedimentos sao realizados (sem limitagao):

e Analise dos relatorios produzidos e, se necessario, definicdo de novas métricas

e parametros de gestao de riscos;
¢ Analise dos riscos operacionais a que estado sujeitos os Fundos e Carteiras; e
e Conducdo de testes de aderéncia as metodologias de monitoramento.

e Na inobservancia de qualquer dos procedimentos definidos na Politica, bem
como na identificacdo de alguma situacao de risco ndo abordada nesta Politica,
a Area de Risco devera submeter a questdo ao Comité de Risco, com o objetivo
de:

e Estabelecer um plano de agdo que se traduza no pronto enquadramento das

carteiras a Politica; e

e Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos de controle

adotados e/ou as suas respectivas metodologias, conforme aplicavel.
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D. Principios Gerais da Politica

e Especificidade. Cada risco deve ter tratamento especifico, considerando suas

particularidades.

e Abrangéncia. A politica deve ser observada por todos os colaboradores da
Vista Capital.

e Conformidade. Os colaboradores devem observar as regulamentac¢des interna
e externa, evitando a ocorréncia de apontamentos pelos érgaos de controle e

supervisao, bem como pela Area de Risco.

e Segregacdo das Atividades. A Area de Risco possui estrutura independente de

desenvolvimento e monitoramento dos riscos, evitando conflitos de interesses

e resguardando a imparcialidade do trabalho.
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E. Riscos Avaliados

1. Risco de mercado

O risco de mercado consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de
flutuacao nos valores demercado de posicoes detidas pelos Fundos e Carteiras geridas pela
Vista Capital.

Levando-se em conta o principio da especificidade elencado acima, e considerando
ainda que cada um dos Fundos e Carteiras geridos pela Vista Capital pode possuir estratégias
de investimento particulares, estabelecemos um processo de monitoramento e gestdo de risco

especifico para cada Fundo de Investimento.

Abaixo, descrevemos os principais métodos de monitoramento utilizados pela Vista

Capital.
Monitoramento Quantitativo

Realizado diariamente utilizando dados histéricos e estatisticos de forma a inferir

potenciais riscos de perda de patrimonio, através das seguintes métricas:

VaR — Value at Risk. O conceito de VaR é muito disseminado nos principais centros

financeiros mundiais e permite que o risco de mercado possa ser representado por um Unico
valor monetario, indicando a perda maxima esperada com um certo nivel de confianga epara

um determinado horizonte de investimento.

Stress Test. O Stress Test, ou pior cenario, consiste em simular o pior retorno da carteira
de acordo com seu comportamento historico, paraum horizonte de tempo pré-definido. O
Stress Test € uma ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de
risco,principalmente em situagdes de grandes oscilagdes no mercado nas quais a volatilidade

usual ndo reflete propriamente o risco incorrido.

Maximum Drawdown. O maximum drawdown estima a maior perda acumulada pela

carteira, com base em dados histéricos, sem restricaoda janela de tempo. A diferenca para o

rundown, portanto, é que nestecaso os dias ndo precisam ser consecutivos.
Monitoramento Qualitativo

Além do monitoramento quantitativo de risco de mercado, as areas de pesquisa e
gestdo realizam o monitoramento qualitativo de todos os investimentos, através da avaliacao

do valor de cada ativo, dos principais riscos as caracteristicas que sustentam esses valores e
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da comparacgao desses com o preco de mercado dos ativos.

Nos Fundos de Investimento que adotam estratégias envolvendo predominantemente
uma exposicdo a agdes, o monitoramento quantitativo do risco de mercado perde
representatividade quando comparado ao acompanhamento qualitativo, realizado pelas areas
de pesquisa e gestao. Tais Fundos de Investimento utilizam abordagem fundamentalista na
composicdo de seu portfolio de agdes e as decisdes de investimento sdo tomadas
considerando a diferenca entre o valor intrinseco de um determinado ativo e seu preco em

mercado.
Monitoramento por Fundo de Investimento

Para cada familia de Fundos e Carteiras sob gestdo da Vista Capital serdo adotados
determinados monitoramentos. Para informacdes sobre os limites quantitativos de risco de

mercado atribuidos para os Fundos e Carteiras sob gestao da Vista Capital veja o Anexo |.

2. Risco de Crédito e de Contraparte

O Risco de Crédito e de Contraparte consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas
associadas ao ndo cumprimento, pela contraparte, de suas respectivas obrigacdes financeiras
nos termos pactuados, a desvalorizagdo do contrato de crédito decorrente de deterioracdo na
classificacdo do risco do tomador, reducdo de ganhos ou remuneracbes, as vantagens

concedidas na renegociagao e aos custos da recuperacao.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito e de contraparte nos Fundos e Carteiras,

vale destacar algumas medidas adotadas (sem limitacéo):

(. Custddia Qualificada. Os Fundos e Carteiras geridos pela Vista Capital contam com

servico de custddia qualificada, de forma que todas as operagdes deagdes listadas na B3 sao
liquidadas junto a um Unico membro de liquidacdo. Dessaforma, é possivel que a Vista Capital
realize a compensacdo das operagdes de venda de ativos com as operacdes de compra,
liquidando apenas a diferenga dasoperagdes e, portanto, mitigando o risco de crédito. Além
disso, a escolha do membro de liquidacao é feita de maneira criteriosa, privilegiando grandes

participantes do mercado e com menor risco de insolvéncia.

(i. Ativos de Crédito Privado. Qualquer ativo que envolva risco de crédito privadonos

Fundos e Carteiras geridos pela Vista Capital, deve ter limite previamente estabelecido, para
cada Fundo e Carteira, pelo Comité de Risco. Conforme exposto acima, ao investir em ativos

sujeitos a risco de crédito privado, o Comité de Risco avaliara e definira um limiteméaximo de
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exposicao aquele emissor.

Serdo determinados limites para a realizacdo de operagdes sujeitas ao risco de crédito,
tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse econémico
comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.
Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisdo antecipada em fun¢do do comportamento do tomador do crédito ou
outros eventos que possamimpactar na decisao de investimento inicial. Para a defini¢do dos
limites, devem ser consideradas ndo s6 condicdes normais do emissor e do mercado, mas
também condigOes estressadas com base em cenarios de probabilidades e nas experiéncias
histéricas. Além disso, a autorizagdo de determinada operagao pelo Comité de Risco ndo deve
ser vista como autorizacdo automatica para operacdes subsequentes de um mesmo

emissor/devedor.

Previamente a aquisicdo de operacdes com ativos de crédito privado, a Vista Capital
deve assegurar que tera pleno acesso as informacdes que julgar necessarias a analise de
credito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos

documentos integrantes da operacgdo ou a elaacessorios.

Nos termos do Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo
de orientar os gestores de recursos quanto a procedimentosrecomendaveis na aquisicao de
ativos representativos de dividas ou obrigagdes ndo soberanas (crédito privado), a aquisi¢ao
de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por parte dos gestores quanto a

adogdo de procedimentos proprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

Sao algumas das praticas recomendadas no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e

adotadas pela Vista Capital em relagdo 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;

e A possibilidade de se utilizar do mercado secundario para venda de ativos
também deve ser um fator considerado na gestdo de liquidez de ativos de

crédito privado;

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira emcaixa

ou um percentual de liquidez imediata das transacdes de crédito, a ser definida

10
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pelo Comité de Risco; e

e Nos casos de Fundos e Carteiras com Investidores que possam resgatar um
valor significativo a qualquer momento e de investimento em ativos com
mercado secundario incipiente ou de baixa liquidez, avaliar a conveniéncia da

utilizacao de fundos exclusivos ou fechados.

Os sistemas internos da Vista Capital sdao capazes de (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Fundos e Carteiras, possibilitando
armazenar caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade decrédito, datas e valores de
parcelas, datas de contratacao e de vencimento, taxasde juros, garantias, data e valor de
aquisicao pelo Fundo de Investimento,informagdes sobre o rating da operacao na data da
contratagdo e, quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operacdes cujo
cedente ndopossua retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo tais
caracteristicas ser objeto de analise pelo Comité de Risco; (ii) fazer a precificagdocom base no
tipo de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a memoria de calculo, incluindo as
férmulas e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento
das operacdes adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de operagdes comcaracteristicas semelhantes, a exposicao ao risco de crédito em
condi¢des normaise em cenarios estressados; e (iv) projetar fluxos de caixa ndo padronizados,

representar curvas de crédito e calcular valor presente das operacdes.

Adicionalmente, a Vista Capital buscara utilizar a combinacao de analises quantitativas
e qualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de calculos estatisticos baseados nos
indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma analise, também devidamente
documentada, que leve em consideragdo aspectos como a reputagdo do emissor no mercado,
a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e

outros indicadores relevantes.
A analise do risco de crédito deve contemplar, pelo menos, os seguintes aspectos:

e Em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a) situacao

econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); b) grau de
endividamento; ¢) capacidade de geracdo de resultados; d) fluxo de caixa; €)
administragdo e qualidade de controles; f) pontualidade e atrasos nos
pagamentos; g) contingéncias; h) setor de atividade econdmica; e i) limite de

crédito.

11
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e Em relacGo a operacdo: a) natureza e finalidade da transacdo; b) conforme
aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com
relagdo ao risco de crédito, analise das caracteristicas das garantias,visando a
sua exequibilidade, inclusive com relagdo a observancia dos requisitos formais
para sua constituicdo e as avaliagdes cabiveis com relacao a sua suficiéncia e a
liquidez dos ativos em caso de execugdo; c) valor; d) prazo; e) analise de
variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre
outras que possam ser consideradas relevantes; e f) montante global,

vencimentos e atrasos, no caso de aquisi¢ao de parcelas de operacao.

Quando for o caso, a Vista Capital deve diligenciar para que ocorra a cessao perfeita e
acabada de direitos creditérios adquiridos pelas carteiras, de modo a garantir total segregacao
juridica entre os riscos da originadora desses direitos eo patrimonio representado por eles na

emissora (true sale dos direitos creditorios).

Quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever clausulas restritivas
(covenants) tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura de juros,
existéncia de protestos e negativagdbes em orgaos de protecdo ao crédito acima de
determinado patamar, ocorréncia de alteragdes na estrutura societaria e razdo minima de

garantias.

Na definicao de limites de concentracao em funcdo de crédito, serao utilizados,
preferencialmente, ratings atribuidos pelas trés principais agéncias de classificagdo existentes:

Fitch Ratings, Moody’s e Standard and Poors.

Toda alocagdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao e incluida nos relatérios diarios

checados pela Area de Risco.

Por fim, tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operacdesde
crédito, a Vista Capital deve avaliar sempre a necessidade de contratacao de terceiros para
verificacdo dos contratos que formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando se
perceba que talvez falte a expertise necessaria, a analisejuridica deve ser conduzida por
escritério especializado no setor. O relatério ou parecer juridico deve ser devidamente

documentado e submetido para a apreciacao do Comité de Risco.

3. Risco de Concentracao

12
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O Risco de Concentracdo consiste no risco de perdas em decorréncia da nao
diversificacdo dos investimentos realizados pelos Fundos e Carteiras geridos pela Vista Capital,
ou seja, a concentracao excessiva em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades

de ativos ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o risco de concentracao na carteira dos Fundos e Carteiras,
a Area de Risco produz relatérios diarios tomando por base os pardmetros estabelecidos pelo

Comité de Risco, conforme definidos no Anexo lll.

Para fins de gerenciamento de riscos de concentracdo, os relatorios diarios das
exposicoes dos Fundos e Carteiras devem conter detalhes das exposi¢cdes por papel, setor,

long short, exposicdo cambial, exposi¢do a juros pré-fixados e titulos indexados a inflagao.

Nao obstante, vale destacar que alguns Fundos e Carteiras podem possuir estratégia
especifica de concentracdo em poucos ativos ou emissores onde os limites de concentracao
descritos acima podem néao existir, sempre em observancia a regulamentacdo em vigor e ao

regulamento do Fundo de Investimento em questao.

Para informagdes sobre os limites quantitativos associados a mitigacao do risco de
concentracdo atribuidos para os Fundos e Carteiras sob gestdo da Vista Capital veja o Anexo
[1.

4. Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez consiste no risco dos Fundos e Carteiras geridos Vista Capital ndo
serem capazes de honrar eficientemente os prazos previstos no regulamento para pedidos de
resgate e as obrigacdes dos Fundos e Carteiras esperadas e inesperadas, correntes e futuras,

sem afetar suas operag¢des diarias e sem incorrer em perdas significativas.

Com o objetivo de mitigar o risco de liquidez nos Fundos e Carteiras, vale destacar

algumas medidas adotadas (sem limitacao):

Gestdo Compartilhada entre Administrador e Gestor. A gestao do risco de liquidez é

realizada pela Vista Capital em conjunto com o administrador fiduciario de cada Fundo de
Investimento, cabendo a este uUltimo fornecer a Vista Capital os dados necessarios para
implementacdo da presente Politica, especialmente em relacdo as caracteristicas do passivo
dos Fundos e Carteiras. Cabe a Vista Capital, por meio de seu Diretor de Risco, comunicar ao
administrador fiduciario os eventos de iliquidez dos ativos financeiros componentes da

carteira dos Fundos e Carteiras sob gestao da Vista Capital.

13
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Periodicidade da gestdo de liquidez. O gerenciamento de liquidez é realizado

diariamente, com base em tamanho de posicées, limites de exposicao setoriais e determinados

grupos de risco.

Sera estabelecido valor maximo de resgate, despesas operacionais e provisdes
relacionadas a operagdes com derivativos esperadas para cada Fundo de Investimento. A
exposicao financeira aos ativos que compdem o portfolio referente a cada Fundo de Investimentoque
pode ser liquidada até a respectiva data de ocorréncia de tais eventos, com base no nimero
de dias necessarios para a liquidacao de cada posicdo, deve sersempre superior a esse limite.
O valor de liquidacao dos ativos deve ser calculadocom base no volume médio de negociacao,

conforme definido em reunido do Comité de Risco.

Testes de Estresse. A Vista Capital deverd submeter a carteira dos Fundos de

Investimento regidos pela ICVM 555/14 sob sua gestdo a testes de estresse periddicos, com a
recorréncia indicada para cada Fundo de Investimento listadono Anexo I, levando em
consideragdo as movimentagdes do passivo, a liquidez dos ativos, as obrigagdes e a cotizagao
do Fundo de Investimento. Para fins da implementacao de tais testes de estresse ndo devem
ser considerados apenas um horizonte histérico predefinido de atividade, mas sim realizada
uma simulacao da volatilidade que podera ocorrer em relacdo a liquidez dos ativos, bem como
0s impactos ocasionados pelos passivos do Fundo de Investimento, incluindo pedidos de

resgates em periodos de crise.

Na hipétese de o Fundo de Investimento ndo possuir um histérico que alcance periodo
de verdadeiro estresse, uma alternativa é utilizar como referéncia os impactos em termos de
liquidez de fundos semelhantes em momentos de estresse, ou mesmo simular de forma
consistente e verificavel condi¢des que representem um verdadeiro teste de compatibilidade

de liquidez entre ativos e passivos.

Estratégias Master-Feeder. O gerenciamento de liquidez em Fundos de Investimento

que se utilizem de estratégias master-feeder (desde que todos os Fundos de Investimento
componentes da estrutura sejam geridos pela Vista Capital) devem ser realizados de forma
integrada, de forma a alcancar as vantagens na gestdo de liquidez que a estrutura oferece.
Assim é que a analise emonitoramento dos cenarios de resgate estressado simulados para o
fundo master, por exemplo, deverdo levar em conta como resgate maximo esperado aquele
representado pela estrutura de passivo dos feeders, e ndo aquele esperadode poucos fundos

investidores alocadores genericamente.

Parametros de Verificacdo e Acompanhamento. Os parametros de verificacdo e

14
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acompanhamento do risco de liquidez de cada Fundo de Investimento gerido pela Vista
Capital sdo estabelecidos periodicamente pelo Comité de Risco, nos termos das metodologias

dispostas no Anexo Il a presentePolitica.

A revisao de tais parametros deve sempre considerar a evolucao das circunstancias de
liquidez e volatilidade dos mercados em funcdo de mudangas de conjuntura econémica, bem
como a crescente sofisticacdo e diversificagdo dosativos de forma a garantir que esses reflitam

a realidade de mercado.

Para informagdes sobre os limites quantitativos associados a mitigacdo do risco de

liquidez atribuidos para os Fundos e Carteiras sob gestdao da Vista Capital veja o Anexo Il.

5. Risco Operacional

O Risco Operacional consiste no risco da falta de consisténcia e adequacdo dos
sistemas de informacao, processamento e operacgdes, ou de falhas nos controles internos. Sdo
riscos advindos da ocorréncia de fragilidades nos processos, que podem ser gerados por falta
de regulamentacao interna e/ou documentagao 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 validacaodos
diferentes sistemas existentes em funcionamento na Vista Capital, tais como: programas
computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros. As atividades de controle
operacional desenvolvidas consistem no controle e boletagem das operagdes, calculo paralelo
de cotas dos fundos sob sua gestdo, acompanhamento da valorizacdo dos ativos e passivos
que compdem as carteiras administradas, efetivacdo das liquidagdes financeiras das operagdes

e controle emanutencao das posi¢des individuais de cada investidor.

Além disso, a Vista Capital conta com Plano de Contingéncia e Continuidade de
Negocios que define os procedimentos que deverdo ser seguidos pela Vista Capital 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 Vista Capital sejam devidamente identificados e preservados ap6s a ocorréncia

de um imprevisto ouum desastre.

6. Risco Legal

O Risco Legal consiste no risco de questionamento juridico das estruturas de
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investimentos, observancia de limites, execucao dos contratos ou eventuais processos judiciais
ou sentencgas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela Vista Capital e que possam causar
perdas ou perturbacdes significativas que afetem negativamenteos processos operacionais

e/ou a organizacao da Vista Capital.

A Vista Capital conta com assessoria juridica terceirizada e especializada para mitigar

o risco legal na execucdo de suas operacdes e contratos.

7. Risco de Imagem

O Risco de Imagem consiste no risco de ocorréncia de publicidade negativa, verdadeira
ou ndo, em relagdo a pratica da condugdo dos negécios da Vista Capital, gerando declinio na

base de clientes, litigio ou diminui¢do da receita.

A Vista Capital vislumbra nos meios de comunicagdo um canal relevante de informacao
para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicitacdes, sempre
que isso for possivel e ndo existirem obstaculos legais ou estratégicos, que serdo explicitados

aos jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicagdo com os meios de comunicacao sera
supervisionada pela Area de Risco, que podera delegar essa funcdo sempreque considerar

adequado.

8. Risco Sistémico

O Risco Sistémico consiste no risco de ocorréncia de dificuldades financeiras de uma
ou mais instituicdes que provoquemdanos substanciais a outras instituicdes, ou uma ruptura

na condugao operacional de normalidade do sistema financeiro em geral.
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F. Organograma da Area de Risco

....... ,I.----------.T-----------.I.- i --T___________I__________:
1 1 1 1 1 1
Diretor de Membr-oﬂdo Membr_ohdo Membrlo‘do Coordenador L .
Risco Comité Comité Comité de Risco Socio Sacio
Executivo Executivo Executivo
Diretor de Risco
1
1
——————— e .

Coordenador de

Analista de Risco .
Risco

O organograma da Area de Risco da Vista Capital prevé a existéncia de:

e 1 (um) Comité_de Risco, responsavel pelo estabelecimento das diretrizes
constantes desta Politica, pela decisdo das métricas e ferramentas de controle
aserem utilizadas, bem como pelos procedimentos a serem adotados no caso

deverificagdo de qualquer inobservancia;

e 1 (um) Diretor de Risco, qualificado como sécio administrador e componente
da alta administracdo da Vista Capital, responsavel pela supervisdo dos
procedimentos de gestdo de risco e cumprimento desta Politica,
questionamento dos riscos assumidos e reporte ao Comité de Risco de

eventuais inconsisténcias identificadas; e

e 1 (um) analista de risco dedicado exclusivamente a atividade de gestdo de
risco, responsavel por aplicar os métodos de controle e monitoramento de

risco descritos na presente Politica.

O Comité de Risco € composto por até 7 (sete) colaboradores da Vista Capital e as
reunides sao instaladas com a presenca de, pelo menos, 3 (trés) deles, sendo indispensavel a
presenca do Diretor de Risco e de um membro do Comité Executivo. Quaisquer deliberagdes
que envolvam (i) alteracdo ou suspensdo de limites de risco; e/ou (ii) modificacdo de regras

e/ou parametros de monitoramento e gerenciamento de riscos sé serdo aprovadas com voto
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favoravel do Diretor de Compliance e de todos os membros do Comité Executivo.

As reunides do Comité de Risco devem ser realizadas, no minimo, semestralmente, ou
de forma extraordinaria, caso algum dos membros entendanecessario, sendo que suas
decisbes, bem como todas as decisdes relevantes relacionadas a esta Politica, serdo
formalizadas em ata ou e-mail e mantidas arquivadas, disponiveis aos érgaos reguladores e

autorreguladores, por, no minimo, 5 (cinco) anos.
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G. Situacoes Excepcionais

Os limites, parametros e métricas podem ser majorados em situagdes especiais,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. Se necessario, nessas
situagdes a Vista Capital podera, por exemplo, manter uma maior participacdo do patriménio
liquido de cada Fundo de Investimento em ativos de maior liquidez e realizara, com a

periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento de cada ativo.

Ainda, caso julgar necessario, o Diretor de Risco convocara imediatamente reunido
extraordinaria do Comité de Risco para definir medidas de prevencdo e/ou contenc¢do. Nesse
sentido, as seguintes medidas, dentre outras, podemser definidas pelo Comité de Risco: (i)
liquidacao de certos ativos a pregos depreciadospara fazer frente a obrigagdes; (ii) fechamento
de Fundos de Investimento para resgates;e (iii) resgate mediante entrega de ativos aos cotistas,

conforme regulamentacdo da Comissao de Valores Mobiliarios.
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H. Revisao da Politica e Testes de Aderéncia

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em consideracao (i)
mudancgas regulatdrias; (ii) conversas com outros participantes do mercado; e (iii) eventuais

deficiéncias encontradas, dentre outras.

Também anualmente, o Diretor de Risco deve realizar testes de aderéncia/eficacia das

métricas e procedimentos aqui previstos ou definidos pelo Comité de Risco.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussdo no Comité de Risco
e eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar no relatério anual de risco, apresentado

até o ultimo dia de janeiro de cada ano aos 6rgaos administrativosda Vista Capital.
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. Consideracoes Finais

O desconhecimento em relacdo a qualquer das obrigagbes e compromissos
decorrentes desta Politica ndo justifica desvios. Em caso de dividas ou necessidade de
esclarecimentos adicionais sobre seu contetido, os colaboradores devem consultar a Area de

Risco.

Esta Politica sera (i) mantida publica no site da Vista Capital, com a sua ultima versao
atualizada informando a data de vigéncia e da ultima revisao; e (ii) registrada na ANBIMA em
sua versdao completa e mais atualizada, respeitado o prazo de até 15 (quinze) dias corridos

contados de sua alteracao.

Nao obstante o emprego pela Vista Capital dos procedimentos descritos na presente
Politica, ndo ha qualquer garantia que os limites aqui dispostos ndo serdo superados,
hipoteses nas quais planos de agdo especificos para mitigacdo ou tratamento do
desenquadramento serdo sugeridos pela Area de Risco e submetidas & apreciacdo do Comité

de Risco.
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ANEXO |

RISCO DE MERCADO

Limites da familia de fundos Vista Hedge

Stress Test. O stress test histérico de um dia da carteira, sem correlacdo entre as

diferentes estratégias, esta limitado a 30% do patriménio liquido.

Stop Loss. Caso observe-se um drawdown de cota superior a 2.5% e inferior a 5%, o
limite de Stress Test sera reduzido a 7,5% do patrimonio liquido, até que o Comité de Risco
autorize a recomposicao do limite. Caso observe-se um drawdown de cota superior a 5%, o
limite de Stress Test sera reduzido a 5% do patrimonio liquido, até que o Comité de Risco
autorize arecomposicao do limite. Todas as reducdes deverdo ser feitas de acordo com a

liquidez da carteira.

Limites da familia de fundos Vista Multiestratégia

Stress Test. O stress test histérico de um dia da carteira, sem correlacdo entre as

diferentes estratégias, esta limitado a 30% do patriménio liquido.

Stop Loss. Caso observe-se um drawdown de cota superior a 7.5% e inferior a 15%, o
limite de Stress Test sera reduzido a 22,5% do patriménio liquido, até que o Comité de Risco
autorizea recomposicao do limite. Caso observe-se um drawdown de cota superior a 15%,0
limite de Stress Test sera reduzido a 15% do patrimonio liquido, até que o Comité de Risco
autorize a recomposicao do limite. Todas as reducdes deverdo ser feitas de acordo com a

liquidez da carteira.

Limites da familia de fundos Vista Long Biased

Conforme descrito na Politica de Gestao de Risco, em razdo da natureza dos ativos
investidos, o gerenciamento de riscos de mercado do Vista Long Biased é realizado apenas
pelo método qualitativo, ndo possuindo limites adicionais de risco de mercado além daqueles

estabelecidos no regulamento do Vista Long Biased.
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Limites da familia de fundos Vista FIA (long only)

Conforme descrito na Politica de Gestdao de Risco, em razdo da natureza dos ativos
investidos, o gerenciamento de riscos de mercado do Vista FIA (long only) é realizado apenas
pelo método qualitativo, ndo possuindo limites adicionais de risco de mercado além daqueles

estabelecidos no regulamento do Vista FIA.

Consideracao sobre o gerenciamento de risco de mercado dos feeders (FICs)

Os Fundos de Investimento que se utilizem de estrutura master-feeder devem ter o
gerenciamento do stress test e dos limites para aplicacdo do stop loss realizados de forma
integrada, considerando-se como referéncia o veiculo feeder original e primario da familia de

fundos, de forma a alcancar as vantagens na gestao que a estrutura oferece.
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ANEXO 1l

RISCO DE LIQUIDEZ

A Vista Capital entende que mensurar o risco de liquidez é cumprir com 0 compromisso
de honrar o resgate de nossos clientes, sem que haja descasamento entre as liquidacdespassivas

e ativas.

Para que esse objetivo seja alcancado, a Area de Risco da Vista Capital monitora a
liquidez do portfélio, garantindo que, ao menos, 85% (oitenta e cinco por cento) dos ativos
que compdem o portfélio dos Fundos de Investimento sob gestdo da Vista Capital devem ser

passiveis de liquidagdo em até 15 (quinze) dias.

A metodologia de célculo da liquidez do portfélio (i) utiliza o ADTV(Average Daily
Traded Volume) de 30 e 90 dias dos ativos, sendo certo que dentre os dois periodos aquele
cujo ADTV for menor; (ii) considera 20% do volume total negociado para todos os ativos; e (iii)
para derivativos, simula e utiliza o montante financeiro equivalente a exposi¢do delta. Para

derivativos relacionados a renda fixa, sera utilizada a exposi¢cao nominal.
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ANEXO III

RISCO DE CONCENTRACAO

Limites da familia de fundos Vista Multiestratégia

A exposicao liquida individual em uma Unica agdo sera limitada ao intervalo entre -

40% e 60% do patrimonio liquido.

Limites da familia de fundos Vista Hedge

A exposicao liquida individual em uma Unica agdo sera limitada ao intervalo entre -

15% e 20% do patrimonio liquido.

Limites da familia de fundos Vista Long Biased

A exposicao liquida individual em uma Unica agdo sera limitada ao intervalo entre -
15% e 20% do patrimonio liquido. A exposicdo liquida a acdes de empresas de um mesmo
setor sera limitada ao intervalo entre -30% e 40% do patriménio liquido. A exposicdo liquida

a acoes do fundo sera limitada ao intervalo entre -30% e 120% do patriménio liquido.

A exposicdo bruta maxima total em agdes sera de 200% do patrimonio liquido.

Limites da familia de fundos Vista FIA (long only)

A exposicao liquida individual em uma Unica acdo sera limitada a 20% do patriménio
liquido. A exposicdo liquida a acdes de empresas de um mesmo setor econémico sera limitada

a 40% do patrimdnio liquido.

Consideracao sobre o gerenciamento de risco de concentracao dos feeders (FICs)

Os Fundos de Investimento que se utilizem de estrutura master-feeder devem ter o
gerenciamento do risco de concentragao realizado de forma integrada, considerando-se como
referéncia o veiculo feeder original e primario da familia de fundos, de forma a alcancar as

vantagens na gestdo que a estrutura oferece.
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