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Disponivel internamente e em www.paragoncap.com.br.

O presente documento aplica-se a Paragon Capital Ltda. que é uma gestora profissional de

recursos de terceiros.

INTRODUGCAO
A gestdo de risco da Paragon tem como pilares fundamentais uma governanca clara e
transparente, a dissemina¢ao da cultura de risco por toda a empresa e o aperfeicoamento

continuo dos controles visando a mitigacao de riscos.

GOVERNANCA
A governanca responsavel pelo controle de risco da Paragon é formada pelo Comité de

Risco e a drea de risco na figura de seu diretor responsavel.

Comité de Risco

Diretor de Risco

Analista de Risco
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COMITE DE RISCO

E Formado pelo Diretor de Risco (presenca obrigatéria), o CEO e o CIO da Paragon. O Diretor
de risco detém poder de veto as propostas apresentadas no Comité. O Comité se reunira, no
minimo, anualmente, podendo haver reunides extraordindrias no caso de convocacdo por

algum membro.

O Comité, visando uma gestdo de risco ativa, tem competéncia para definir e revisar limites,
bem como parametros e métricas de risco que considerar necessarias, além de avaliar a
aderéncia dos modelos utilizados. Essas definicdes e revisdes serdo observadas
conjuntamente com as disposi¢8es dos regulamentos e demais documentos constitutivos dos

fundos.

AREA DE RISCO

A Area de Risco é composta pelo Diretor de Risco, cuja indicacdo consta no contrato social da
empresa, e por um time de analistas, todos independentes do time de investimentos.

O Diretor de Risco é responsavel por verificar o cumprimento desta politica e que decisdes,
no que tange o gerenciamento de risco, levem em observancia o nivel de risco de cada

produto, agindo de forma coerente e diligente.

SISTEMA DE RISCO
A Paragon adota o sistema LOTE45 para monitoramento dos riscos e enquadramento dos

fundos.

REGRAS / LIMITES

Os limites estabelecidos nesta politica sdo monitorados continuamente ao longo do dia e sao
mandatoérios. A eventual extrapolacdo destes limites devera ser reportada imediatamente ao
Comité de Risco para ciéncia e providéncias para o pronto reenquadramento aos limites
previamente estabelecidos.

O Diretor de Risco esta autorizado, se necessario, a realizar operacBes que visem o

enquadramento dos fundos aos limites dispostos nesta politica e em normativos externos.
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a. Risco de Mercado

O Teste de Estresse é a principal métrica utilizada no Risco de Mercado (hard limit). O Teste de
Estresse tem por objetivo estimar as perdas potenciais em cenarios severos que impactem os
fundos. O resultado é dado pela perda estimada maxima entre todos os cenarios plausiveis
para um horizonte de risco de 3 dias consecutivos. O limite para o teste de estresse é de 20%.
O Estresse é calculado usando as perdas/ganhos dos portfélios em simula¢des histéricas
baseadas nas varia¢des de mercado ocorridas entre junho de 2008 e a data da simulagao com
janelas de 3 (trés) dias.
Além do limite de estresse, ha também o limite de drawdown do alpha do fundo, da seguinte
forma:

e Drawdown atual superior a 3.5%, reducdo do limite para 16%

e Drawdown atual superior a 7%, reduc¢ao do limite para 12%

e Reducdo continua do limite de 12% com a perda acumulada superior a 7%

e Limite reestabelcido ao encerrar o drawdown em janela mével de 12 meses

O Value at Risk (“VaR") também é calculado e observado para fins de gestdo de portfélio. O
VaR de uma carteira representa a perda maxima potencial esperada para um dado nivel de
confianga para um horizonte definido de tempo (um dia) em condi¢des normais de mercado.
O VaR é calculado através duas metodologias: VaR paramétrico delta-normal (com método de
estimac¢do de volatilidade EWMA usando fator de decaimento de 0.94) e VaR histérico com

janela de 3 anos. Em ambos os casos, o nivel de confianca é de 95%.

b. Risco de Liquidez

O risco de liquidez é monitorado diariamente através de uma analise integrada do ativo e do
passivo. O objetivo é garantir a compatibilidade entre a liquidez da carteira e as obriga¢bes
do fundo, com especial aten¢ao ao risco de concentrac¢do de cotistas. Para isso, sao calculados

e monitorados o indice de Liquidez do Ativo (ILA) e o indice de Liquidez do Passivo (ILP).
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indice de Liquidez do Ativo (ILA)

O ILA representa o percentual da carteira que pode ser convertido em caixa dentro do prazo
de resgate do fundo, sem causar impacto adverso nos precos. A quantidade didria negociavel
de cada ativo é estimada como 20% da média de seu volume de negociacdo nos ultimos 60
dias (42 dias uteis). Para fins deste cOmputo, sdo excluidos os ativos financeiros cedidos em
empréstimo (doados) e aqueles alocados como garantia em opera¢des com derivativos até o

seu desfazimento.
indice de Liquidez do Passivo (ILP)

O ILP representa a demanda por liquidez, ou seja, o percentual de resgates esperados sobre
o patriménio liquido, ajustado pelo risco de concentragdo de cotistas. O calculo é feito para

dois cenarios distintos:
Fator de Risco de Concentracao (FRC)

O primeiro passo para o calculo do ILP é determinar o Fator de Risco de Concentragdo (FRC),

que amplifica a saida de caixa base conforme a estrutura do passivo.

Calculo do HHI: Adota-se o indice Herfindahl-Hirschman (HHI), calculado pela soma dos

quadrados das participa¢des percentuais ('si') de todos os cotistas (agregados).

A férmula do indice Herfindahl-Hirschman (HHI) pode ser expressa da seguinte maneira:
HHI = (si)?2, onde ivai de 1 até n

e si: participacdo percentual (%) de cada cotista no fundo
e n:numero total de cotistas considerados

Ou seja, soma-se o quadrado da participa¢ao de cada cotista para encontrar o valor do HHI.

Calibracdo do FRC: O valor do HHI é convertido em um FRC, conforme a tabela abaixo.
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Nivel de HHI Fator de Risco de Concentragao (FRC)
Baixo (< 200) 1,00x
Moderado (200-1000) 1,25x
Alto (1000-2000) 1,50x
Severo (> 2000) 2,00x

Calculo do ILP Final

O FRC é aplicado sobre as saidas de caixa base para os cenarios normal e de estresse:

Saida de Caixa Base (Normal): Para uma abordagem conservadora, corresponde ao maior
valor entre (i) o percentual de resgate esperado obtido na matriz de probabilidade da ANBIMA
e (ii) o percentual de resgate calculado com base no histérico de movimentac¢bes do préprio

fundo.

Saida de Caixa Base (Estresse): Corresponde a duas vezes (2x) o valor da Saida de Caixa Base

(Normal).

O ILP para cada cenario é entdo calculado como:

ILP (Normal) = Saida de Caixa Base (Normal) * FRC

ILP (Estresse) = Saida de Caixa Base (Estresse) * FRC

Monitoramento e Limite: indice de Cobertura de Liquidez (ICL)

O monitoramento final do risco de liquidez é feito pelo indice de Cobertura de Liquidez (ICL),

que compara a liquidez disponivel no ativo com a demanda esperada no passivo.

ICL=ILA/ILP

Limite: O ICL é calculado para os cenarios normal e de estresse. Em ambos os casos, o ICL
devera ser mantido em valor superior a 1,0, assegurando que os ativos liquidos sejam
suficientes para cobrir os resgates esperados.
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PROCEDIMENTOS EM SITUACOES ESPECIAIS DE ILIQUIDEZ

Em situa¢Bes excepcionais de iliquidez, o Comité de Risco deverd ser convocado
extraordinariamente pelo Diretor de Risco de forma a construir um plano de a¢ao adequado
a situacdo. Observando sempre os regulamentos dos fundos, o Comité deliberara sobre as

seguintes possibilidades:

e Adequacdo da carteira dos fundos de investimentos;
e Fechamento do fundo para aplicacBes e resgates (gates);
e Pagamento de resgate em titulos de valores mobiliarios;

e (isdo de parcela iliquida (side pocket) e/ou Liquida¢do do fundo.

c. Risco de Crédito

O risco de crédito é a possibilidade de perdas por conta da indisponibilidade ou incapacidade
de contrapartes honrarem suas obrigac8es financeiras, a desvalorizagdo de contrato de
crédito decorrente da deterioragao na classificagcdo de risco do tomador, a redugao de ganhos

ou remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociacao e aos custos de recuperacao.

Em caso da aquisicdo de ativos que contenham exposi¢do a risco de crédito privado, a
aquisicdo devera ser aprovada pelo Comité de Risco e o monitoramento passara a ser
realizado pela area de risco através de relatério de risco de crédito contendo pelo menos a
exposi¢do no portfélio, a atribuicdo de risco pelas principais agéncias de risco e a avaliagao

qualitativa da area de investimentos.

d. Risco de Contraparte

O risco de contraparte busca refletir a perda estimada pelos fundos de investimento em caso
de ndo cumprimento dos termos previstos em contratos por uma (ou mais) de suas
contrapartes.
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Com o objetivo de gerenciar e minimizar esses riscos, adota-se a Politica de Sele¢do de
Contrapartes que exige a avaliacdo da qualidade na prestacdo do servico e preco.

Importante mencionar que para as operag¢des em ativos listados opera via modelo de repasse
e, desta forma, todas as ordens efetuadas sdo enviadas para a corretora “Clearing”
contratada. Adicionalmente, para as operac¢Bes de balcdo dos fundos offshore, tem-se
basicamente trés tipos: (1) operacdes de balcdo via contratos padronizados de bolsa sdo
liquidadas via o sistema de contraparte central (CCP) dessas instituicdes, (2) operacdes de
balcdo com custddia em Prime Broker: opera¢8es (cambio principalmente) sdo executadas
com diversas contrapartes, mas repassadas para o prime broker, o qual detém portanto o
risco de contraparte e (3) operacdes que nao se enquadram nos casos 1 e 2 sdo alocados em
contratos bilaterais (ISDA) com corretoras de primeira linha. Em todos os casos citados a
selecao das corretoras é feita via o processo descrito na Politica de Sele¢cdo de Contrapartes.
O controle deste risco é realizado através (1) avaliacdo das corretoras, (2) controle sobre os
ativos adquiridos (conciliacdo em tempo real das operacdes), bem como da reconciliacdo das
posicdes em D+1 com os extratos das corretoras e do administrador do fundo e (3) relatério

de depésito de margem (onshore e offshore).

e. Risco de Concentracao

O risco de concentracdo é refletido quando oscila¢gdes nos precos dos ativos que compde o
fundo sdo agravadas devido a uma concentragao alta em ativos do mesmo emissor, grupo ou
setor de mercado.

Existem cenarios de estresse que tem por objetivo simular altas variagBes positivas e
negativas em diferentes setores, economias ou paises por exemplo. Altas concentra¢des

destes ativos serdo capturadas com esses cenarios.

f. Risco Operacional

O risco operacional esta relacionado a potenciais perdas como resultado de sistemas e/ou
controles inadequados tais como falhas nos sistemas de comunica¢do e computacional

da empresa assim como falhas em liquida¢8es financeiras das operacdes.
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A empresa se esfor¢a para reduzir este risco com diversas a¢des por ex: reconciliagdo das
operacgdes realizadas no dia, controle de acesso a dados internos, adogao de planos de

contingéncia.

DISPOSICOES GERAIS

Em cumprimento ao art. 16, IV, da Resolugdo CVM n.° 21/21, a presente Politica esta
disponivel no endereco eletrénico disponibilizado pela Paragon para tal fim. A guarda dos
documentos que evidenciam as decisGes relacionadas a presente Politica, em especial os
documentos que ddo suporte a uma eventual intervencdo da area de Risco no
enquadramento da posicao dos fundos, deve ser assegurada pelo Diretor responsavel pela
gestdo de risco, os quais serdao arquivados por um periodo minimo de 5 (cinco) anos,
utilizando-se, para tanto, o auxilio de sistemas LOTE45 e do sistema de gerenciamento de

Compliance da Gestora, Compliasset®.

VIGENCIA E ATUALIZACAO

Esta Politica, inclusive a metodologia aqui prevista, sera revisada anualmente, ou em prazo
inferior caso os testes de aderéncia evidenciem inconsisténcias que demandem revisdo, e
sua alteracdo acontecera caso seja constatada necessidade de atualizacdo do seu
conteudo. Podera, ainda, ser alterada a qualquer tempo em razdo de circunstancias que
demandem tal providéncia. Na revisdo anual, sera checado, ainda, se as metodologias e
ferramentas utilizadas para o acompanhamento dos riscos estdo consistentes e

compativeis com os documentos dos fundos sob gestao da Paragon.

**%
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