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Politica de Gestao de Riscos
Versao Atualizada: Janeiro de 2024

Objetivo

Formalizar os procedimentos que permitam o gerenciamento, a definicdo de limites e/ou apetite de
risco, o monitoramento, a mensuracdo e o ajuste/enquadramento dos riscos inerentes as atividades
desempenhadas pelo Grupo Journey Capital em suas diversas categorias (“JOURNEY”), considerando os
riscos de mercado, operacional, concentragdo, liquidez, crédito e contraparte. Tal formalizacdo deve
ser entendida como “Politica de Gestdo de Riscos”.

Sdo também estabelecidas as normas de liquidez dos ativos adquiridos pelos fundos e carteiras a cargo
da JOURNEY, contidas na “Politica de Gestdo de Risco de Liquidez” (“GRL”), que, para os fins
determinados pela Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais -
ANBIMA, integra esta Politica na forma do Anexo I.

Esta Politica seguird as diretrizes do tema, especialmente no ambito dos seguintes normativos: (i) a
Resolugdo CVM n2 21/21, conforme alterada; e (ii) o Codigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de
Terceiros.

Ainda, vale ressaltar que a presente politica também abrangerd a gestdo de riscos dos FIPs, sob a
gestdo do Grupo Journey, razdo pela qual, necessario se torna ressaltar que ha métricas padrées aqui
tratadas que ndo sdo aplicaveis de forma especifica a esse tipo de fundo de investimento, tais como
VaR (Value at Risk), Stress Test (Teste de Estresse) e Simulagdes Historicas.

Considerando o exposto acima, destacamos que a gestdo de FIPs contempla riscos que serdo expostos
nesta politica no dmbito/desde a origina¢gdo dos investimentos até a maturacdo do portfélio que
acarreta no desinvestimento dos FIPs.

A quem se aplica?

Sécios, diretores e funcionarios que participem, de forma direta, das atividades didrias e negdcios,
representando a JOURNEY (doravante, “Colaboradores”). Todas as referéncias ora empregadas
relativas a JOURNEY compreendem suas afiliadas, bem como seus respectivos Colaboradores.

Os Colaboradores devem atender as diretrizes e procedimentos estabelecidos nesta Politica, e
qualquer irregularidade deve ser imediatamente comunicada ao Diretor de Risco.

Responsabilidades — Estrutura

Cabera ao Diretor de Risco a avaliacdo das ocorréncias eventualmente verificadas, podendo fazer uso
do Comité de Compliance e Risco Operacional para seu respectivo registro e tomada das decisbes
pertinentes.
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Cabera ao Comité de Investimentos e Gestdo de Riscos (“Comité de Gestao”) a aprovacido e
monitoramento do apetite de risco e/ou limites de contraparte.

Cabera a Area de Gest3o a decisdo final de alocagdo em ativos de crédito, respeitando os parametros
de elegibilidade (qualidade de crédito, liquidez, concentrac¢ao etc.) definidos nos regulamentos dos
fundos de investimento/mandatos das carteiras administradas e nas decisdes do Comité de Gesto.

Cabera a equipe de Gestdo a gestao da liquidez dos ativos componentes das carteiras a cargo da
JOURNEY, respeitando os parametros definidos nos regulamentos dos fundos de
investimento/mandatos das carteiras administradas bem como recomendagdes efetuadas pelo
Comité de Gestao.

Os Diretores de Risco e de Compliance se reportam diretamente a alta administragdo/socios da
JOURNEY, e tém autonomia para indagar a respeito de prdticas e procedimentos adotados nas suas
operagdes/atividades, devendo adotar medidas que coibam ou mitiguem os efeitos nelas porventura
reputados inadequados, incorretos e/ou inaplicaveis.

A responsabilidade pela revisdo, eventuais atualizagdes e registro desta Politica é do Diretor de Risco.

Para o monitoramento/acompanhamento da gestdo de riscos relacionados aos FIPs, o Grupo Journey
adotara procedimentos internos para viabilizar o investimento, o monitoramento e o desinvestimento do
portfélio dos fundos sob sua gestdo. Nesse cenario, os riscos relacionados a aquisicdo/participagdo em
uma companhia pelo Fundo e/ou os riscos relacionados a gestdo dos ativos serdo conduzidos
primariamente pela Area de Gestdo, e de forma concomitante e independente, pelas areas internas —
Juridico, e Compliance e Risco. Ainda, a drea de Gestdao podera contratar em nome dos FIPs, terceiros
independentes, nos termos da regulamentacdo aplicavel, para auxiliar na execugdo do processo de gestao
dos FIPs.

Identificagdo e Descrigdao dos Riscos Inerentes aos Veiculos de Investimento

Os principais riscos relativos as carteiras sob gestdo sdo elencados a seguir:

Risco de Mercado

Os fundos e carteiras poderdo estar expostos aos mercados de taxas de juros, indices de precos, crédito
privado, moedas, a¢Ges, commodities, derivativos e imobilidrio, conforme as suas respectivas politicas
de investimento.

Estes mercados podem apresentar grande potencial de volatilidade em decorréncia dos riscos a que
estdo expostos. Tais riscos sdo originados por fatores que compreendem, mas nao se limitam a: (i)
fatores macroeconémicos; (ii) fatores externos; e (iii) fatores de conjuntura politica. Estes riscos
afetam os precos dos ativos dos fundos e carteiras, produzindo flutuacdes no valor de suas cotas e
ativos integrantes, que podem representar ganhos ou perdas para os cotistas e titulares das carteiras.

Os ativos financeiros dos veiculos a cargo da JOURNEY tém seus valores atualizados diariamente?
(marcagdo a mercado) e tais ativos sdo contabilizados pelo preco de negociagdo no mercado ou pela
melhor estimativa de valor que se obteria nessa negociagdo, motivo pelo qual o valor das cotas (no
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caso dos fundos), podera sofrer oscilagdes frequentes e significativas, inclusive num mesmo dia.

No ambito dos FIPs, o risco de mercado e/ou precificagdo esta associado a variagdo de preco do ativo
ocasionada por alteragdes em pardmetros de mercado. Nesse aspecto, caso haja a mensuragdo
incorreta na precificacdo do ativo na carteira, ou seja, uma estimativa discrepante dos fundamentos
de mercado, havera o impacto direto nas cotas do fundo de investimento. Por essa razdo, o Grupo
Journey pretende realizar a gestdo exclusiva de FIPs classificados como entidades de investimento,
conforme regulamentagao aplicavel.

Dessa forma, obrigatério se torna a elaboracao de laudo de avaliagdo para viabilizar a precificacao dos
ativos que compdem o portfélio dos FIPs.

Para essa finalidade sdo contratados terceiros especialistas, para a avaliacdo de forma independente,
dos ativos dos FIPs que estardo sob a gestao do Grupo Journey.

Considerando isso, todos os laudos de avaliagdo serdo analisados pelos times de Gestdo a fim de validar
as premissas utilizadas para precificacdo e os indicadores financeiros.

Risco Operacional

As operacoes dos fundos e carteiras estdo sujeitas a riscos operacionais ligados aos ambientes em que
sdo negociados, tais como, por exemplo, (i) falhas de clearings, de mercados organizados (bolsa ou
balcdo) onde os ativos sdo admitidos a registro/negociacdo, de registro de imdveis/cartério e/ou de
fonte de informacdes; e (ii) interrupgdo de operacdes no local de seu registro/negocia¢do (como em
casos de feriados etc.).

Por motivos e/ou fatores exégenos a vontade da JOURNEY e/ou de seus respectivos Colaboradores,
eventos de transferéncia de recursos ou de titulos podem ndo ocorrer conforme o previsto. Estes
motivos e fatores incluem, por exemplo, inadimpléncia do intermediario ou das partes, falhas,
interrupgdes, atrasos ou bloqueios nos sistemas ou servigos das centrais depositdrias, clearings ou
sistemas de liquidagdo, contrapartes centrais garantidoras ou do banco liquidante envolvidos na
liguidagdo dos referidos eventos.

A negociacdo e os valores, ativos, contratos e ativos financeiros dos fundos podem ser afetados por
fatores exodgenos diversos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e érgdos
reguladores nos mercados, moratdrias, alteracées da politica monetaria ou da regulamentacgdo
aplicavel aos fundos de investimento e/ou a suas operacdes, podendo, eventualmente, causar perdas
aos cotistas. Ademais, o fluxo regular das operagdes realizadas no mercado internacional pode ser
obstado por condicdes politicas, regulatdrias e/ou macroecondmicas dos paises envolvidos.

1 Ressalva feita no caso de fundos com legislagdo especifica no que diz respeito a marcagdo a mercado, tais como FIPs, Flls,
FIDCs etc
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Ainda, como risco operacional, hd a possibilidade de perda em decorréncia de deficiéncia nos
processos internos, sistemas, pessoas e/ou acontecimentos externos [caso fortuito ou forca maior].

Nesse cenario, para mitigar qualquer dano decorrente da possibilidade de funcionamento regular das
atividades, o Grupo Journey possui o seu plano préprio de contingéncia detalhado em politica
segregada.

Risco de Concentragao

Em funcdo das estratégias de gestdo, os fundos e carteiras podem se sujeitar ao risco de perdas por
falta de diversificacdo de emissores, classes de ativos, mercados, modalidades de operagdo ou setores
econdmicos. Também a concentracdo de investidores (passivo) pode ser fator de risco e é objeto de
monitoramento.

No ambito dos FIPs, a fim de mitigar o risco, a andlise do investimento sera feita de forma prévia pelas
areas responsaveis [Juridico, Compliance, Gestdo, Cadastro, etc — rol ndo taxativo], conforme os
regulamentos de cada FIP e nos termos da legislacdo vigente, tanto para os ativos, assim como para o
publico-alvo de cada fundo [passivo].

O controle e monitoramento dos riscos de concentracdo dos FIPs, se aplicavel, sera realizado por meio
da elaboragdo de relatérios semanais de enquadramento das carteiras aos respectivos regulamentos
e as normas em vigor, elaborados pela drea de Adminsitragdo Fiduciaria, sob a supervisdao do time de
Gestdo.

Risco de Liquidez

Dependendo das condi¢des do mercado, os ativos financeiros dos fundos podem sofrer diminui¢do de
sua possibilidade de negociagdao. Nesses casos, a JOURNEY poderd, eventualmente, se ver obrigada a
aceitar descontos ou desagios na venda dos ativos (ou de agio na compra), prejudicando a
rentabilidade do fundo/carteira, ou até mesmo a liquidag&o dos resgates solicitados mediante entrega
de ativos.

Apesar do esforco e da diligéncia da JOURNEY (e dos respectivos administradores dos fundos sob
gestdo) em manter a liquidez da carteira do fundo/carteira administrada adequada ao prazo de
pagamento de resgates definido em cada regulamento/mandato, existe o risco de descasamento entre
a efetiva liquidez e o prazo para pagamento dos resgates. Isso pode acontecer em fungdo de momentos
atipicos de mercado ou por falha em modelo de estimativa de liquidez que se baseia em dados
estatisticos e observa¢des de mercado.

Conforme o caso, por prever a alocagdo de recursos em instrumentos com potencial de retorno
superior ao de instrumentos tradicionais, porém com potencial de negociabilidade no mercado mais
restrita que os instrumentos convencionais, os fundos/carteiras poderdo ter que aceitar desagios em
relacdo ao preco esperado de seus instrumentos e com isso impactar negativamente a sua
rentabilidade.
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Portanto, pode ocorrer a impossibilidade de cumprimento de obriga¢des esperadas ou inesperadas,
correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, bem como a impossibilidade
de negocia¢Ges a precos de mercado de uma determinada posicao, devido ao seu tamanho elevado
em relacdo ao volume normalmente transacionado, ou em razdo de alguma descontinuidade no
mercado.

Ainda, necessario se torna ressaltar o risco de liquidez para os FIPs, que se resume na dificuldade na
alienacdo de um ativo que compde o portfélio do fundo, acarretando em uma venda com desagio em
relagdo ao que esta marcado na carteira. Como os FIPs sdo investimentos iliquidos, as estratégias de
desinvestimento devem ser mapeadas/definidas antes mesmo da realizacdo da aquisicdo do ativo.

Para isso, a drea de Gestdo realizard uma analise minuciosa do cenario em que a potencial investida se
encontra, levando em consideracdo sua area de atuacdo, o cenario econdmico, a politica de investimento
do fundo, dentre outras diretrizes, para estimar o melhor momento para a realizacdo de uma potencial
alienacdo.

Por outro lado, podemos também considerar como Risco de Liquidez dos FIPs sob gestdo — a
impossibilidade do fundo honrar com suas obrigacGes e despesas (presentes e futuras), afetando suas
operacgodes didrias. Nesse cendrio, o gerenciamento de Risco de Liquidez tem como objetivo precipuo de
evitar uma estimativa incorreta de recursos para os compromissos assumidos pelos FIPs.

Se n3o houver recursos suficientes para as despesas e investimentos dos FIPs, a Area de Administracdo
Fiducidria providenciard uma chamada de capital dos cotistas dos FIPs, nos termos dos regulamentos de
cada fundo.

Por fim, importante se torna ressaltar que, a gestao de ativos e passivos dos FIPs, a ser realizada pelo
Grupo Journey, sera feita considerando o valor destinado a investimentos; o valor destinado aos
encargos, desde que observado os limites estabelecidos nos regulamentos e na regulamentagdo
aplicavel, além dos recursos ja utilizados para essa finalidade e o capital comprometido de cada fundo.

Risco de Crédito

As operagoOes dos fundos e carteiras estao sujeitas a inadimpléncia ou mora dos emissores dos seus
ativos financeiros e contrapartes, inclusive centrais garantidoras e prestadores de servigos envolvidos
no transito de recursos do fundo, caso em que os fundos poderéo (i) ter reduzida a sua rentabilidade,
(ii) sofrer perdas financeiras até o limite das operacdes contratadas e ndo liquidadas e/ou (iii) ter
desvalorizagdo de parte ou todo o valor alocado nos ativos financeiros.

Para os riscos de crédito dos FIPs serdo realizadas analises a partir de métricas de mercado com a
elaboracdo de relatérios trimestrais, com base nas informacdes obtidas por meio do acompanhamento
dos ativos do portfélio pelo time de gestdo e/ou por consultoria especializada, conforme o caso
aplicavel. Ainda, o time de gestdo devera realizar monitoramento periddico dos ativos dos FIPs geridos
pelo Grupo Journey, devendo ser observados as regras e limites estabelecidos na Politica de
Investimento de cada fundo.
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Risco de Contraparte

E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela respectiva contraparte,
de suas respectivas obriga¢des operacionais ou financeiras nos termos pactuados.

No ambito dos investimentos realizados pelos FIPs serd realizado a analise e o acompanhamento de
cada ativo quando do investimento por meio da realizagdo de diligéncias da prépria companhia e de
seus acionistas/administradores, conforme o caso. Ainda, a Administracdo Fiducidria analisard os
documentos da operacdo de investimento e desinvestimento [de forma direta e/ou por meio da
contratacao de terceiros especializados], ainda, fard o monitoramento das exigéncias regulatérias de
cada um dos FIPs.

Organograma e Responsabilidade da Area de Risco

A JOURNEY possui um responsavel pela gestdo e controle dos riscos garantindo a independéncia da
area de Risco em relacdo a equipe de gest3o. E responsavel pela area um dos sécios.

O fluxo de informacdes entre os envolvidos no processo de gerenciamento de risco é continuo,
cabendo as decisGes em Ultima instancia ao Diretor de Risco e ao Comité de Gestdo, podendo
ocasionalmente, haver incurses conjuntas com a Area de Compliance da JOURNEY, conforme o caso
e a competéncia de cada uma, previstas nas respectivas politicas aplicaveis.

O gerenciamento dos riscos é um processo composto das atividades de gestao e controle, cujo objetivo
é suportar a organizacdo na tomada de decisdo, buscando sempre a correta identificacdo e avaliacdo
dos riscos, a criagdo de valor para os cotistas e titulares de carteiras, assim como a protecao de seu
patrimonio e imagem.

A drea de Riscos é responsavel pela modelagem, validagdo e monitoramento das métricas de
gerenciamento de riscos de mercado, liquidez, crédito/contraparte e operacional; ela também é
responsavel pelo calculo de resultado gerencial, andlise de performance relativa a benchmark e
avaliacdo de performance ajustada ao risco.

Monitoramento de Risco antes dos Investimentos - FIPs

Todo o processo de investimento em novas companhias pelos FIPs geridos pelo Grupo Journey passara
por um complexo processo de diligéncia por meio da contratacdo de assessorias especializadas, incluindo
as areas juridica, fiscal e contabil; uma andlise setorial e de empresas compardveis; e realizacdo de
background check sobre a companhia e os principais sdcios, dentre outros.
O procedimento pré investimento sera realizado para a garantia de que as opera¢Ges serao formalizadas
por meio de instrumentos contratuais aplicaveis a regulamentacdo e legislagdo aplicaveis aos FIPs sob

gestdo; apos a realizacdo dos processos de auditoria juridica, financeira, contabil e, em alguns casos,
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ambiental (due diligence) nas companhias alvo por meio de prestadores de servigcos independentes.
Adicionalmente, antes da realizacdo de cada operacdo de aquisicdo ou aumento de participacdo, devera
ser realizada a analise prévia de enquadramento do ativo alvo, nos termos do regulamento de cada fundo,

em relagdo aos limites e critérios de elegibilidade.

Monitoramento de Risco apds dos Investimentos - FIPs

Quando do término do processo de investimento, necessario se torna os procedimentos de avaliacdo e
monitoramento das investidas que compdem os portfdlios dos FIPs geridos pelo Grupo Journey com a
finalidade de minimizar os riscos provenientes dos referidos investimentos e que podem afetar as
investidas.

Para isso, a area de Gestdo, em conformidade com a legislacdo em vigor, promovera a elaboragdo de um
relatério trimestral para envio aos cotistas do Fundo, contendo informacées e conclusdes referentes ao
monitoramento e acompanhamento de risco e métricas dos mesmos, de forma exemplificativa, o KPI das
companbhias investidas; multiplos de investimento (MOIC) e taxa interna de retorno (TIR) das companhias
investidas, quando aplicavel; a evolugdo do valor do patrimonio liquido e das cotas de emissao dos FIPs;
dentre outras informacgoes.

A mitigacdo dos riscos também podera ser implementada por meio da indicagdo de profissionais
qualificados para as companhias investidas, como membros do Conselho de Administracao, de Comités
Assessores e de cargos chave (a serrem indicados pela Gestora e/ou pelos Cotistas dos FIPs], a depender
do disposto em cada regulamento dos FIPs. Esses membros deverdao possuir efetiva influéncia nas
decisdes de gest3o e definicdo de estratégia das companhias investidas e realizar reportes para a Area de

Gestao.

Tratamento de Situa¢des de Desenquadramento - FIPs

O monitoramento do enquadramento das carteiras dos FIPs sob gestdo do Grupo Journey sera executado
pela Area de Administragdo Fiduciaria, sem prejuizo da responsabilidade precipua da Area de Gestdo no
ambito dos investimentos e/ou aumentos de participacdo dos ativos pelos fundos.

Os principais enquadramentos, de forma exemplificativa, referentes aos FIPs sdo os limites de
concentragdo setorial, concentragdo em uma mesma companhia investida, limite de despesas e limites
da politica de investimentos; sem prejuizo de outros limites previstos nos regulamentos dos FIPs.

O desenquadramento da carteira ocorre quando qualquer dos limites estabelecidos no regulamento dos
FIPs ou regulamentacdo aplicavel é descumprido. Caso seja identificado qualquer desenquadramento, a

Area de Risco devera imediatamente comunicar a Area de Gest3o, para a elaboracdo de um plano de acdo
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adequado, incluindo o motivo, providéncias imediatas e prazo previsto para reenquadrar o Fundo. O

plano de acdo também deverd ser reportado a Area de Compliance e 8 CVM.

Adicionalmente, a Area de Risco deverd elaborar relatérios que devem ser disponibilizados para as Areas

de Gestdo, em cumprimento ao disposto no artigo 26, §29, Il da Resolugdo CVM n2 21/21, informando se

houve algum desenquadramento no periodo.

Governanga Corporativa

A governanca corporativa é detalhada no documento “Comités - Termos de Referéncia”

A estrutura de gerenciamento de riscos é suportada pelas atividades diarias do Diretor de Risco e pelo

Comité de Gestao.

O Comité de Gestdo tem como responsabilidades principais, sem limitacdo:

v

Aprovar novos instrumentos, produtos e parametros de uma forma geral, sob aspectos de
risco, e monitorar os enquadramentos aos parametros estabelecidos;

Monitorar e realizar a apresentagio técnica dos riscos dos fundos, carteiras e veiculos de
investimento sob responsabilidade da JOURNEY, bem como de seus ativos, em linha com as
boas praticas de mercado, normas e regulamentacgoes aplicaveis;

Analisar os niveis de risco dos fundos, carteiras e veiculos de investimento sob
responsabilidade da JOURNEY em relagdo a seus limites e/ou apetite de risco e estratégias
propostos e o uso destes limites, nao descuidando da gestdo de liquidez dos veiculos de
investimentos e garantindo um tratamento equitativo aos cotistas;

Avaliar os riscos envolvidos no processo de gestdo de recursos da JOURNEY, que afetam
atualmente ou que podem a vir afetar os investimentos por ela geridos;

Analisar eventuais situagoes ocorridas de desenquadramento no més anterior, ou eventos
de crédito ou de liquidez, com a discussao de mitigantes e melhorias;

Recomendar e fazer implementar medidas corretivas sempre que identificados
desenquadramentos aos parametros aprovados.

Processo de Defini¢do de Limites e/ou de Apetite de Risco

O Diretor de Risco é responsavel por verificar constantemente todos os riscos envolvidos nas carteiras

dos veiculos sob responsabilidade da JOURNEY, seja para as posi¢oes existentes ou para novas

demandas da gestao.

Os limites e/ou apetite de risco de exposi¢do a risco das carteiras administradas e dos fundos de

investimento sdo definidos e formalizados quando do inicio das atividades de cada produto, fundo

ou carteira, e revisados quando necessario.
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Para todos os produtos e estratégias aprovados, a Area de Risco acompanha as exposi¢des e controla
os limites e/ou apetite de riscos estabelecidos.

No acompanhamento periddico, caso seja verificada extrapolagao de limites, parametros ou apetite
de riscos previamente definidos, bem como quaisquer desenquadramentos, o Colaborador da Area
de Risco devera notificar o ocorrido ao seu gestor responsavel e ao Diretor de Risco, para a devida
ciéncia posterior da Area de Gestdo, e consequente tomada das providéncias para o
reenquadramento.

Esse procedimento devera ser realizado no menor prazo permitido pela regulacdo aplicavel, se
existente, e imediatamente a partir da ciéncia do desenquadramento, na falta de previsao
regulatdria para tanto. Caso o limite ndo seja reenquadrado ou ocorram situagées nao previstas, o
Comité de Gestao devera ser informado e decidird extraordinariamente sobre os procedimentos a
serem efetuados, mediante um plano de agdo a ser implementado a respeito.

A JOURNEY adota planilhas, sistemas e modelos proprietdrios para tais verificacdes, além de
percentuais maximos de atuagdo, que tém por objetivo minimizar a possibilidade de ocorréncia de
desenquadramentos ativos das posicoes detidas: mesmo assim, oscilagbes naturais de mercado
podem ocasionar desenquadramento passivo das suas posi¢des detidas pelos veiculos de investimento
a cargo da JOURNEY.

Métricas e Ferramentas Utilizadas no Gerenciamento dos Riscos

Sdo utilizadas técnicas de monitoramento de risco para obter estimativa do nivel de exposicdo dos
fundos e carteiras aos riscos anteriormente mencionados, sendo que a aplicacdo das mesmas, isolada
ou conjuntamente, é baseado em critérios de julgamento e aplicabilidade. As técnicas que podem ser
empregadas sao as seguintes:

1. Monitoramento de alavancagem: alavancagem é a utilizacdo de operacGes que expdem os
fundos/carteiras a mercados de risco em percentual superior a seu patriménio, com o
consequente aumento dos riscos e da possibilidade de perdas;

2. VaR - Valor em Risco: estimativa da perda potencial para a carteira do respectivo veiculo (fundo
ou carteira), em dado horizonte de tempo, associado a uma probabilidade ou nivel de confianca
estatistico;

3. Teste de estresse: medida de risco para avaliar o comportamento da carteira do respectivo
veiculo (fundo ou carteira) em condigdes significativamente adversas de mercado, baseada em
cenarios passados, projetados de forma qualitativa, ou ainda, por métodos quantitativos;

4. Monitoramento de liquidez e concentragdo: apuracdo do valor total dos ativos passiveis de
liguidagdo financeira em um determinado prazo, ponderado pelas regras de resgate e pela
composicao da carteira, atribuindo-se probabilidades para a negociacdo desses ativos nas
condi¢des de mercado vigentes;

5. Monitoramento de risco de contraparte e crédito: apuracdo das exposi¢cdes totais dos
fundos/carteiras por contraparte ou emissor. Para as operagbes de derivativos, é simulado o
risco potencial da operacdo até seu vencimento;
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6. Monitoramento de garantias (crédito privado): no acompanhamento periddico, a
AreaTécnica/Crédito e/ou pessoas juridicas contratadas especificamente para esse fim, de
acordo com os respectivos instrumentos de emissdo, emitem relatérios individuais de cada ativo
gue compde as carteiras/fundos sob responsabilidade da JOURNEY, avaliando a situacdo de cada
empreendimento e/ou devedor a quem os recursos foram destinados, as garantias, os
pagamentos dos juros e do principal, bem como os riscos de mercado. A obrigacdo de
apresentacdo do referido relatdrio é bimestral se dd, conforme a periodicidade de performance
dos ativos.

7. Monitoramento de riscos sem limites expressos nos documentos dos fundos/carteiras sob
gestdo: os riscos cujos limites ndo tenham previsdo expressa nos documentos dos
fundos/carteiras a cargo da JOURNEY seguirdo os mesmos critérios acima, conforme a sua
natureza.

Os monitoramentos empreendidos na JOURNEY (i) utilizam os dados correntes das operagdes
presentes nas carteiras; (ii) utilizam dados histéricos e suposi¢cdes para tentar prever o comportamento
da economia e, consequentemente, os possiveis cendrios que eventualmente afetem os
fundos/carteiras, ndo havendo como garantir que esses cendrios de fato ocorram na realidade; e (iii)
ndo eliminam a possibilidade de perdas para os cotistas/titulares de carteiras.

A JOURNEY utiliza célculos de value-at-risk (VaR) efou de stress test como meio de determinar, de
forma complementar a outras métricas, o apetite de risco de fundos e carteiras geridas por ela. As
estimativas de VaR sdo feitas de acordo com intervalo de confianga, janela de prazo e demais
pardmetros técnicos definidos pela Area de Risco; ja as estimativas de stress test se baseiam em
hipdteses, parametros técnicos e de julgamento definidos pela Area de Risco em conjunto com os
gestores. O stress test utiliza como cdlculo a metodologia dos sistemas acima mencionados, fazendo
uma varredura do pior choque em periodo, prazo, e pardmetros técnicos definidos pela Area de Risco
realizando testes histdricos. Os veiculos a cargo da JOURNEY tém sua liquidez controlada através de
projecao do fluxo de caixa, na qual sdo contabilizadas as eventuais obriga¢des individualmente
previstas por, além de consideragdes de stress como o resgate antecipado de uma quantia significativa
de cada patrimonio liquido.

Teste de Aderéncia das Métricas

As técnicas de monitoramento de risco sao testadas periodicamente, cuja frequéncia [de teste]
depende do grau de seu uso e da relevancia que tem para a gestdo dos fundos e das carteiras da
JOURNEY. O teste consiste na comparacio entre o resultado estimado pelo modelo/metodologia
com o efetivamente ocorrido por movimentagdo real de mercado. O objetivo de tais testes é verificar
a calibracdo dos modelos e avaliar a necessidade de revisdao dos parametros e metodologias.
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Fluxo e Periodicidade dos Relatérios de Monitoramento de Riscos

A area de Risco disponibiliza os seguintes relatdrios a equipe de execucdo/gestdo:

Relatdrios de posicao contratual, exposicao de risco, P&L attribution, performance dos fundos, liquidez
dos fundos/movimentacdo esperada de cotistas entre outros sdo didrios. Semanalmente, sdo
produzidos relatérios desmembrando a evolugdo do credit spread, concentragao de crédito e duration
da carteira, liquidez dos ativos etc. Complementam o conjunto acima as analises de value-at-risk e
stress test (ad hoc).

Principios e Obrigagdes especificas sobre Risco de Crédito

A JOURNEY dispde, em sua estrutura — via Colaboradores especializados ou prestadores de servico —,
de capacidade de analise juridica, de crédito, de compliance e de riscos de operacdes nas aquisicdes
de crédito privado, o que possibilita a avaliacdo prévia e o acompanhamento dos titulos apds as suas
respectivas aquisigdes.

A proposicdo de apetite de risco e/ou limites para contrapartes, emissores e ativos especificos deve
ser precedida de:

(i) Acesso as informagdes e documentos que o respectivo gestor julgar necessarias a devida
anadlise de crédito para compra e acompanhamento do ativo;

(i) Analises juridica, de crédito, de compliance e de riscos de operagdes com crédito privado,
gue possibilitem a avaliagdo do negdcio e o acompanhamento do titulo apds sua aquisicao;

(iii) Acesso aos documentos integrantes da operag¢do, demonstragGes financeiras,
prospectos, ou demais informagdes técnicas e legais acessorias ao emissor, contraparte ou
ativo;

(iv) No caso de operagOes com garantia real ou fidejussdria, é necessaria especial atencdo a
descricdo das condigdes aplicaveis ao seu acesso e execucgdo.

Os ativos, emissores e contrapartes sao objeto de monitoramento do risco de crédito envolvido na
operacado, bem como a qualidade e exequibilidade das garantias, enquanto o ativo permanecer em
carteiras a cargo da JOURNEY.

Quando as operacbes envolverem empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou sob controle
comum com a JOURNEY, serdo observados os mesmos critérios utilizados em operaces com terceiros,
com a manutenc¢do da documentacdo utilizada, de forma a comprovar a realizacdo das operacGes em
bases equitativas.

Somente poderdo ser adquiridos ativos de crédito privado de emissores pessoas juridicas que tenham
suas demonstragées financeiras auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM
e/ou Banco Central, observado, todavia, que poderdo ser adquiridos ativos de crédito privado de
empresas que ndao tenham suas demonstra¢des financeiras auditadas em razdo de terem sido
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constituidas em prazo inferior a 1 (um) ano, desde que a JOURNEY seja diligente e que o ativo de
crédito privado contenha cldusula de vencimento antecipado para execugdo, caso ndo obtenha as
demonstragdes financeiras da empresa auditadas apds 1 (um) ano de constituicao.

Poderdo ser adquiridos ativos de crédito privado que contem com (i) cobertura integral de seguro; ou
(ii) carta de fianca emitida por instituicdo financeira; ou (iii) coobrigacdo integral por parte de
instituicdo financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas demonstracdes financeiras
auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM. Nestas hipdteses, a JOURNEY
deve realizar os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito para a empresa seguradora,
fiadora ou avalista da operacao.

Para fundos com operagGes estruturadas, como FIDC-NPs, FIPs ou outros fundos ou veiculos com
situacOes especificas e para publico restrito, as regras acima nao se aplicam e os casos especificos
deverdo ser tratadas separadamente.

Revisdo e Atualizagao

A responsabilidade pela revisdo e eventuais atualizagdes normativas cabe ao Comité de Gestao,
cabendo ao Compliance o registro do novo documento junto a ANBIMA bem como garantir a
publicacdo no site. A periodicidade da revisdo se dard da seguinte forma:

* Politica de Gestdo de Riscos — revisao e atualizacdo a cada 2 (dois) anos, ou em prazo inferior, caso
necessario em virtude de mudangas legais/regulatdrias/autorregulatorias.

* Politica de GRL (Anexo I) - pelo menos anualmente, revisar os parametros de liquidez definidos para
os fundos e carteiras, em fung¢ao de alteragdes das condi¢des de mercado, do comportamento do
passivo ou em fung¢ao de melhorias técnicas. Caso haja atualiza¢des, o prazo para registro na ANBIMA
também é de 15 (quinze) dias contados da respectiva mudanca.

Histdrico de atualizacbes

Data Versao Responsavel

Set/2017 12 Diretor de Compliance e PLD e Diretor de Risco
Ago/2021 22 Diretor de Compliance e PLD e Diretor de Risco
Nov/2023 32 Diretor de Compliance e PLD e Diretor de Risco
Jan/2024 42 e Atual |Diretor de Compliance e PLD e Diretor de Risco
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Anexo |

POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Data de Inicio de Vigéncia: 01/12/2023

Principios e Obriga¢oes

As praticas de gerenciamento de risco e liquidez da JOURNEY consideram tanto a liquidez dos ativos
guanto das caracteristicas do passivo.

E importante salientar que a liquidez é um aspecto da dinamica do mercado, que se torna ainda mais
relevante em periodos de crise. Por esta razdo, nestes momentos, os organismos envolvidos no
gerenciamento de risco de liquidez da JOURNEY devem atuar de forma mais ostensiva nestes
momentos.

Processo e Algada

Cabe a Area de Gestdo administrar os limites de liquidez no dia a dia, comprometida com as
melhores praticas de controles necessarias a adequada liquidez de cada veiculo de investimento.

Cabe a Diretoria de Risco monitorar o risco de liquidez, e o atendimento aos parametros aprovados.

As situagoes em que houver descumprimento dos parametros de liquidez devem ser remetidas pela
Area de Gestdo ao Comité de Gest3o.

Abrangéncia

A gestdo de liquidez de fundos constituidos sob a forma de condominio abertos deve atender as regras
especificas para tais carteiras emanadas da CVM e ANBIMA.

No caso de carteiras administradas, fundos fechados ou demais veiculos de investimento, cabe a
JOURNEY implementar, conforme aplicavel, procedimentos de controle alinhados com as
caracteristicas especificas de cada veiculo.

Efeitos perante a ANBIMA

Para os efeitos das obriga¢des previstas nas diretrizes da ANBIMA, este Anexo deve ser considerado
como a Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez da JOURNEY.

Estrutura Envolvida na Atividade

O monitoramento do risco de liquidez é atribuigao do Diretor de Risco.

O Diretor de Risco fara avaliagdo semanal do nivel de liquidez, tendo em vista a liquidez didria dos
fundos e a concentragao dos cotistas.

Essa avaliagdo considerara a confrontacdo do modelo de cenario de stress aos padrdes de resgates
observados nos respectivos fundos e o comportamento dos ativos das carteiras.
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Eventos de lliquidez

Cabera ao Diretor de Risco comunicar o respectivo administrador fiduciario, caso seja identificado
evento de iliquidez em um fundo de investimento, carteira ou veiculo sob gestdo.

Situagdes Especiais de lliquidez

Em situacdes de iliquidez ou qualquer outra situacdo especial de mercado que impacte a liquidez dos
fundos, caso ndo seja possivel atender aos resgates solicitados, estes serao fechados para resgates até
que a situacdo de mercado se regularize e/ou a JOURNEY adote os procedimentos indicados na
legislagao em vigor, havendo registro destas situagdes e das decisdes tomadas no Comité de Gestdo e
no Comité de Compliance e Risco Operacional, além de comunicacGes aos respectivos cotistas.

Caso a situacdo de iliquidez se deva a impossibilidade de venda de titulos dentro do respectivo fundo,
os resgates poderio ser efetuados mediante entrega desses titulos aos cotistas/titulares de carteiras
administradas.

Gerenciamento de Risco de Liquidez

A Area de Gestdo é responsavel pela adequacdo da liquidez dos fundos e a Area de Risco realiza o
monitoramento técnico das condig¢des de liquidez, considerando:

v" A concentragdo do ativo e do passivo, e a movimentagao histérica dos fundos;

As caracteristicas de liquidez dos diferentes ativos financeiros do fundo;

As obrigagdes do fundo, incluindo depésitos de margem esperados e outras garantias;
Distribuicao e concentrac¢ao do passivo, o grau de dispersao da propriedade das cotas;

D N N NN

Os valores de resgate esperados em condi¢des ordinarias, calculados com critérios
estatisticos consistentes e verificaveis;

<

A definicao de prazos adequados de cotizagao do fundo e prazo para liquidagao de resgates;
As fontes de dados utilizados serao publicas e independentes, tais como bolsas, clearings,
Banco Central e provedores de dados externos.

Fundos e Situagdes Especificas

Os fundos destinados ao ptiblico em geral (investidores nao qualificados) que possuam mais de 10%
(dez por cento) de seu patrimonio liquido em ativos de crédito privado deverdo respeitar a relagao
entre a liquidez dos ativos em carteira e perfil de passivo (cotizagdo e liquidacdo de resgates)
determinado por seus regulamentos.
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Calculo de Liquidez (Metodologia)

O célculo da liquidez do fundo é realizado pela Area de Risco, que considera:

v' Os ativos de crédito privado que compdem a carteira;
v" A composi¢io e comportamento do passivo.

Os cdlculos sdo feitos de modo a projetar de venda de parcelas dos ativos que compde o fundo, pois
os recursos oriundos dessas vendas serdo usados para se liquidar as eventuais solicitagcdes de resgate.
Jd as movimentac¢des do passivo ignoram novos aportes de recursos, e devem levar em conta,
preferencialmente, o histérico dos resgates efetivamente realizados e/ou projeta-los com base em
critérios estatisticos definidos pela Area de Risco e validados com a Area de Gest3o. Tal calculo deve
ser executado ao menos semanalmente.

A contraposicdo dos resultados obtidos para os itens acima determinard se existem descasamentos
entre os prazos para liquidacdo dos ativos e dos passivos dos fundos, medidos como percentual do
patrimonio liquido.

A liguidez dos ativos até um dado horizonte de tempo deve ser maior ou igual a liquidez do passivo do
fundo, para cada vértice bem como para o acumulado de vértices anteriores a cada vértice listado, e o
calculo é aplicado, pelo menos, aos vérticesde 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias Uteis.

Caso o passivo acumulado até um dado bucket seja superior ao ativo acumulado até o mesmo bucket,
fica configurado uma eminente situagcdo de iliquidez, devendo a equipe de gestdo comunicar
imediatamente o evento potencial, bem como sugerir medidas atenuantes para serem discutidas e
aprovadas pelo Comité de Gestao.

Abaixo, exemplificamos o resultado final do modelo:

Vértices (D.U.) Ativo Passivo Acumulado

1 X% Y% [¥-Y)%a Z%

5 X% Y% (X-¥)% %

21 X% Y% [¥-Y)%a Z%
42 X% Y% (X-Y)% 7%

63 X% Y% [¥-Y)%a Z%
126 X% Y% (X-Y)% 7%
232 X% Y% (X-Y)% Z%

Exemplo de Aplicagdo da Relagdo entre Liquidez dos Ativos e Composig¢do do Passivo

Para os fundos com previsdo de prazo caréncia para resgate, esse prazo deve ser adicionado aos

vértices utilizados para contrapor o ativo e o passivo.
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Critérios do Lado dos Ativos

A) FIF com crédito privado em geral (exceto fundos com légica de amortiza¢ao)

Nos célculos de liquidez, é importante observar se o fundo analisado possui estrutura de amortizagdo
ou particdo de ativos (.e.g. fundos FIDC) entre cotistas ou se é um fundo que procura adquirir ativos
de crédito relativamente liquidos e negocidveis. Esta secdo prevé o tratamento dado a este tipo de
fundos.

| — Ativos de liquidez imediata

Sdo considerados como liquidos o saldo em conta corrente, as posi¢cdes em titulos publicos ndo
depositadas como margem de garantia e as operagdes compromissadas. Tais ativos, descontadas as
obrigacdes de liquidacdao imediata e provisdes, constituem o “caixa” de cada fundo.

Il - Ativos de crédito privado

7

O mercado de crédito privado é incipiente no Brasil, e vem ganhando destaque como alternativa
interessante de investimentos, com destaque as debentures. Todavia, a liquidez desses ativos no
mercado nem sempre é estdvel, e é usual observar um papel negociado ativamente no mercado perder
liquidez (i.e. negociabilidade), e vice-versa.

Para contornar essa limitagdo, a JOURNEY estabeleceu uma metodologia onde sdo analisadas (i) o
volume financeiro negociado de um dado ativo, considerando-se (ii) a quantidade de dias (em %) em
gue o mesmo foi negociado (iii) numa dada janela de negociacdo. Assim, estabelece-se um valor
esperado de negociacdo por dia util, bem como as bases qualitativas para se definir a liquidez como
“Alta”, “Média-Alta” etc, sendo que para tanto observa-se o valor (ticket) médio observado no
mercado como um todo.

Como o ativo pode ser muito negociado num dado periodo e menos negociado num outro,
estabelecemos a média ponderada de 3 janelas de observacdo (i.e. de 21, 42 e 63 dias Uteis, ou
aproximadamente 1, 2 ou 3 meses), com maior peso as informagdes mais recentes. A tabela abaixo
estabelece as premissas atualmente adotadas (NB: esses valores e parametros podem ser alterados
por decisdo do Comité de Risco, como mencionado neste documento).
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PREMISSAS

% dias valor diario % venda

Tipo : : .
negociado  negociado (RS) diaria
Baixa % - 10,0%
Baixa-Media 20%: S500.000 10,0%
Media 4% 1.000.000 12,5%
Media-Alta 60% 1.500.000 15,0%
Alta 80% 2.000.000 15,0%
lanela Peso (%)

21d.u. 40%
42 d.u. 30%:
63 d.u. 30%

Assim, com posse dessa informacdo, é possivel estabelecer em quanto tempo se consegue liquidar
uma posicao, fracionando a venda para cada dia considerado. Para tais analises, a JOURNEY CAPITAL
se vale de fontes independentes e confidveis (e.g. ANBIMA, XP, CETIP etc.).

Para os ativos com baixissima liquidez, considera-se que serdo realizados no bucket mais longo (i.e.
D+252 dias Uteis, ou cerca de uma ano).

Il -Derivativos e demais ativos

Para efeito do cdlculo de liquidez, o valor depositado em garantia junto a B3 pode ser considerado como
disponivel depois de 10 dias Uteis, salvo disposicdo em contrario pelo Comité de Risco.

Aplicagdes em cotas de outros fundos tem prazo de realizagdo total estipulada para o bucket mais
proximo da liquidagdo, ndo se prevendo, em principio, liquidagdes parciais.

No caso de derivativos de balcdo, deve-se estabelecer o valor provdvel de realizagdo na data de
liguidagdo, bem como se estabelecer impactos de chamada de colateral. Ainda, para os investimentos
em agdes e ativos no exterior, ressalta-se que a Politica de GRL deve detalhar a metodologia e refletir
a dindmica de mercado, e deve ser baseado nas caracteristicas basicas dos instrumentos e do passivo
do fundo.

Observagdo: para os fundos com estrutura Master/Fic, a anélise dos ativos sera feita na estrutura
Master (i.e. onde se encontram os principais ativos).

B) FIF com crédito privado e l6gica de amortizagdo

Para esse tipo de fundo onde paga-se o cotista pela pelo recebimento de dividendos e/ou realizacdo
de amortizacOes etc. (e.g FIDC), utilizamos a metodologia preconizada pela ANBIMA.

Para o calculo de liquidez dos ativos, sdo levados em consideragdo os prazos dos ativos, decompostos
por fluxo de pagamento. Estes prazos deverdo ser multiplicados pelo Fator de Liquidez 1 (“Fliql”) e
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pelo Fator de Liquidez 2 (“Flig2”), obtendo-se um fator redutor do prazo do titulo (“Red”):

Red =Fliq1 x Flig2
Red = Redutor do titulo;

Fligl = Fator de Liquidez 1, que incorpora a caracteristica de liquidez do instrumento; e

Flig2 = Fator de Liquidez 2, que discrimina titulos com maior grau de negociabilidade (inicialmente
debéntures), obtidos a partir dos principais indicadores de liquidez. Caso o ativo ndo esteja listado
na Tabela de Flig2, assumir Flig2 = 1.

Os percentuais utilizados para Fligl e Flig2 poderdo ser alterados por organismo da ANBIMA
responsavel pela gestdo desta informacdo, de acordo com a situagdo de mercado.

Tais fatores sdo anexos as Diretrizes de Gerenciamento de Liquidez - Fatores de Liquidez (Fliq1 e Fliq2),
disponivel no site da Associagao.

O prazo final dos titulos ajustado pela liquidez é resultado da multiplicacdo do prazo do fluxo do ativo
pelo redutor do titulo obtido através da férmula acima. Assim:

Paj = Pfi x Red
Paj = Prazo do titulo ajustado pela liquidez; Pfi = Prazo do fluxo; e

Red = Redutor do titulo.

Fundos FIFs e Critérios do Lado dos Passivos

Ao menos mensalmente, serd observado a concentragdo dos investidores em cada fundo,
especialmente os “TOP 10”, o primeiro e 109 investidor ranqueados por ordem decrescente de
investimento. Para efeito de simulacdo de stress de liquidez, serd considerado que um percentual do

valor detido pelos maiores cotistas serd solicitado como resgate, em adicdo aos resgates ja
contratados. Tal percentual devera ser entre 50 a 100% do valor total detida pelos “TOP 10” cotistas,
de acordo com critérios estabelecidos pelo Comité de Gestdo. Ainda, tal valor deve levar em conta
situacOes de resgates ja contratados por tais cotistas (i.e. de forma a evitar dupla contagem) bem como
situagOes onde se tem previsibilidade de saque (e.g. “seed money”).

A area de Risco enviard diariamente o total de saques contratados, bem como informacGes que
auxiliem a entender o histérico de resgates dos fundos (e.g. nUmero de resgates totais e parciais, ticket
médio, maior e menor resgate etc.). O acompanhamento dessas métricas é de extrema valia, uma vez
que sera utilizado o comportamento histérico de retiradas.

Nos casos em que n3o houver informagdo suficiente, a Area de Risco ira utilizar dados similares por
tipo de fundo, politica de investimento, regras de movimenta¢do e publico-alvo, de acordo com
divulgacdo da matriz de liquidez especifica da ANBIMA

Para realizar a andlise do passivo, a Area de Risco estima, com base em critérios técnicos, o
comportamento do passivo de cada fundo para os vértices de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias
Uteis, utilizando metodologia prépria.
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