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1. Informacgdes Gerais da Politica

1. Introducgao

Este Manual de Risco (Manual) foi desenvolvido para auxiliar todos os colaboradores (conselheiros, diretores,
funcionarios, estagiarios, consultores, parceiros, distribuidores e terceiros que regularmente estejam presentes
em nosso escritério) da Mongeral Aegon Investimentos Ltda. (“Mongeral Aegon”) a cumprir com as disposi¢des
aplicaveis em face a Comissao de Valores Mobiliarios do Brasil (“CVM”) e pela ANBIMA (Associagao Brasileira

das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais).

1.1. Finalidade

O Manual tem como base o principio de que cada Colaborador tem um dever fiduciario para as Contas de Cliente
bem como para os Investidores (aqueles que investem nas Contas). A Mongeral Aegon é autorizada pela CVM a

atuar como administradora de carteira de valores mobiliarios.

A luz desse seu dever fiduciario, a Mongeral Aegon exige que os Colaboradores:
» Coloquem os interesses das Contas de Cliente e Investidores antes de seus proprios interesses em
todos os momentos;
+ Conduzam todas as suas operagbes de investimento (incluindo suas operagbes pessoais de
investimento) consistentes com este Manual e o Cédigo de Etica e de tal forma para evitar qualquer
conflito de interesse efetivo ou potencial;
» Sigam norma fundamental que gestores de investimento ndo devem tirar beneficio pessoal de suas
posi¢oes de forma inadequada; e

* Representem a Mongeral Aegon e seu papel dentro da Mongeral Aegon corretamente.

1.2. Uso do Manual

A utilizagdo desse Manual se dara mediante os procedimentos presentes nas Politicas proprias a cada natureza

de risco listada neste Manual.

1.3. Atualizagoes

A Mongeral Aegon atualizara o Manual, anualmente, ou quando ocorrerem alteragdes em determinadas leis e
regulamentacdo aplicaveis, e conforme ocorram alteragdes nas atividades desta, suas politicas ou seus

procedimentos operacionais.
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1.4. Duvidas

Qualquer davida, independente da natureza, deve ser enviada a Area de Risco e Compliance.

2,

Comité Executivo

O Comité Executivo tera plena autonomia para o exercicio de suas fungdes, sendo constituido por membros da

Mongeral Aegon ou terceiros, devidamente formalizados em ata de eleigéo.

21.

Responsabilidade do Comité Executivo

E de responsabilidade do Comité Executivo:

Definir, divulgar e revisar os procedimentos contidos neste Manual,

Avaliar todos os casos que cheguem ao seu conhecimento - sobre o descumprimento dos preceitos éticos
previstos neste Manual ou nos demais documentos aqui mencionados, e também apreciar e analisar
situagdes nao previstas;

Garantir o sigilo de eventuais denunciantes de delitos ou infragdes, mesmo quando estes nao solicitarem,
exceto nos casos de necessidade de testemunho judicial;

Solicitar sempre que necessario, para a analise de suas questdes, o apoio de auditoria interna ou externa.

2.2. Deveres do Gestor de Risco
e Revisar no minimo anualmente este Manual,
e Monitorar e testar o programa de Administracdo de Risco e manter registros escritos para comprovar as
revisoes;
e Garantir que os procedimentos internos de treinamento e avaliagdo reflitam as alteracbes em
determinadas leis aplicaveis e regulamentagdes brasileiras;
¢ Prontamente cuidar de eventuais questdes relacionadas a Administracdo de Risco de todas as Contas
Cliente da Mongeral Aegon; e
e Monitorar o risco de todas as Contas Cliente da Mongeral Aegon.
Risco e Compliance Péag.: 5 de 25
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3. Independéncia na Gestao de Riscos

A Mongeral Aegon garante a sua Area de Risco e Compliance a isengdo necessaria para o cumprimento de seu
dever fiduciario, para o exercicio de suas atividades, assim entendidas as agbes preventivas visando ao
cumprimento das leis, regulamentacdes e principios corporativos aplicaveis, garantindo as boas préaticas de

mercado e o atendimento dos requisitos emanados pelos Orgédos Reguladores e de Auto regulagdo.

3.1. Politica de Administragdo de Riscos

A area de Risco e Compliance deve garantir que o Regulamento e o Prospecto, quando aplicavel, das Contas
Cliente contemplem todos os riscos ao que estas estdo expostas.

Alteragbes da politica de administragdo de risco devem ser divulgadas aos investidores e ao administrador dos
fundos.

As métricas de risco utilizadas pela Mongeral Aegon deverdao ser no minimo iguais as métricas previstas no
regulamento dos Fundos de Investimento e em linha com os requisitos minimos emanados pelos 6rgéos
reguladores e de auto regulacéo, englobando tanto o ativo quanto o passivo dos fundos.

Devem contemplar na gestéo de risco, o de Risco de Mercado, Crédito, Liquidez e Operacional.

A metodologia de risco utilizada deve estar devidamente formalizada em documento de uso interno e por

natureza de risco. Este documento sé pode ser enviado a terceiros com autorizagédo da area de Compliance.

3.2. Meétricas de Risco

As métricas selecionadas devem ser capazes de contemplar os riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes
com valores mobiliarios nos mercados de bolsa, de balcdo, nos mercados de liquidagao futura e nas operagdes
de empréstimo de agbes. Devem permitir ainda a mensuragao do risco total dos fundos de investimento, assim
como a decomposigdo deste nos diversos fatores de risco (Decomposigdo por Fatores de Risco). E obrigatéria a
realizagao de testes de estresse e liquidez para todas os fundos de investimento geridos pela MAI.

Poderao ser utilizadas métricas de risco distintas, de acordo com a natureza e estratégias adotadas por cada
fundo.

Sempre que aplicavel serdo definidos limites de risco por fundo, podendo existir mais de um tipo de limite.
Qualquer extrapolacdo do limite em questdo serd comunicada ao Gestor responsavel, sendo necessario
enquadramento imediato do limite. Qualquer excec¢éo devera ser aprovada pela diretoria, respeitando o limite de

algcada de (por assunto e/ou valor) area de Compliance e pelo Gestor responsavel junto a CVM.
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4. Gerenciamento, Acompanhamento e Mensuragao de Riscos

A MAG Investimentos esta exposta aos seguintes riscos:
= Risco de Crédito;
= Risco de Liquidez;
= Risco de Mercado;
= Risco Operacional e ou de Continuidade;

= Risco Legal e de Compliance

Esse Manual apresenta informacdes sobre a exposicdo da MAI para cada um dos riscos acima, os objetivos da

MAI, politicas e processos de mensuracéo e gerenciamento de riscos

4.1. Risco de Crédito

O risco de crédito pode ocorrer na possibilidade da MAI ndo receber os valores decorrentes dos créditos a
emissores privados decorrentes das aplicagdes financeiras.

No caso de Risco da Contraparte, é obrigatéria a atribuigao de rating interno, e sempre que possivel utilizar rating
emitido por empresa independente (vide Politica de Risco de Crédito Privado).

Quanto a exposigéo ao risco de crédito relativo as aplicagbes financeiras, os limites s&o estabelecidos através da
Politica de Investimentos da MAI. Em relagdo a emissdes de empresas financeiras, nao financeiras ou quotas de
fundos de investimento, € adotada metodologia baseada na analise de aspectos quantitativos e qualitativos das
empresas e fundos. Um dos itens que integram essas analises € o rating atribuido por agéncias externas para
classificagdo do risco das empresas e fundos de investimento. A classificagdo do risco de crédito por agéncias
externas de rating é um sistema de mensuracao baseado em pontuacéo e enquadramento dos riscos em classes
previamente definidas. A essas classes sao atribuidas notas que refletem diferentes graus de risco, de acordo
com uma escala predeterminada, que é parte integrante do modelo de avaliagcdo. O volume das aplicacdes em
créditos privados, classificados no nivel 2 conforme definido na nota 5.3, com excegéo das cotas de fundos nao
exclusivos, estava assim distribuido na data base, de acordo com a classificacdo das agéncias externas de rating

Standard and Poor’s, Fitch e Moody’s. Para mais detalhas, verificar a Politica Risco de Crédito Privado.

4.2. Risco de Mercado

E o risco de o valor de um instrumento financeiro ou de uma carteira de instrumentos financeiros se alterar em
virtude da volatilidade de variaveis exdgenas existentes no mercado, causadas por fatores adversos.
Fundamentalmente: taxas de juros, indices de precos (inflagdo), renda variavel e derivativos; onde para cada um

destes associa-se um risco especifico.
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A principal metodologia empregada pela Companhia para o gerenciamento do risco de mercado baseia-se no
célculo do VaR (Value at Risk) paramétrico. Além do célculo do VaR, s&o realizados testes de stress para verificar
a perda esperada em cenarios extremos. O risco de mercado € acompanhado por meio de relatérios de
periodicidade minima mensal, com informagdes sobre o VaR e nivel de stress da carteira, ambas analisadas
sobre as posi¢des globais de investimentos. O conceito de VaR tem como objetivo quantificar, com base em
dados histéricos e estatisticos, qual a perda esperada em um prazo especifico dentro de um intervalo estatistico
de confianca.

Métricas ex ante e ex post poderao ser utilizadas durante o processo de Administragdo de Risco. A primeira &
utilizada para medir o risco antes que este efetivamente ocorra, e a segunda para mensurar o risco apos este ter
sido assumido. Este ultimo sera utilizado para medir o retorno histérico ajustado ao risco.

A andlise de sensibilidade das aplicagdes financeiras é elaborada levando em consideragéo:

O Value at Risk (VaR) paramétrico que é a perda maxima esperada da carteira, a um nivel de confianga, dentro
de um horizonte de tempo determinado. Para este caso utilizamos a janela de um dia com nivel de confianga de
97,5%. A volatilidade foi calculada utilizando o modelo de Médias Mdveis Exponencialmente Ponderadas (EWMA,

em inglés) com uma janela de 252 dias e lambda de 0,94.

DVO01 (dolar-value for one basis-point) € uma métrica de risco amplamente utilizada pelo mercado de renda fixa
como medida de sensibilidade do preco de um titulo de renda fixa em relagéo a variacao nas taxas de juros a qual
sua remuneragdo esta associada. Consiste em variar a taxa de juros em um basis-point, ou 0,01%, e verificar o

quanto o valor justo do titulo se altera.

Em paralelo a aplicagdo do modelo acima, realizam-se ainda testes diarios de stress. Nesse procedimento
elaboram-se cenarios especificos de perda maxima para cada investimento e, em seguida, efetua-se novamente
o “full valuation” do fundo. Tais cenarios, ditos de stress, resultam ndo apenas da observagéo da reagdo do ativo
em crises passadas, como também da analise da atual conjuntura macroeconémica e do grau de alavancagem
do mercado.

As informagdes obtidas por ambas as técnicas mencionadas sédo consolidadas em relatérios diarios entregues,
pela manha, aos gestores e aos sécios.

O limite diario para VaR e para stress séo definidos por tipo de familia de fundos, em percentual do patriménio
liquido de abertura. Por conservadorismo, opta-se sempre pelo modelo que estiver percentualmente consumindo
mais risco.

Nos testes de stress ndo se trabalha com cenarios uniformemente positivos ou negativos. Cada mercado é
tratado de maneira independente e o risco total € dado pela soma dos riscos individuais.

Com relagao ao monitoramento de risco dos fundos realizado pelo administrador fiduciario, conforme ja referido

acima, seus cenarios de stress sao baseados nos parametros fornecidos pela BM&F.
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Os procedimentos de gestédo do risco de mercado sédo detalhados no item 8 do presente manual.

4.3. Risco de Liquidez

Esta relacionado a eventual indisponibilidade de recursos de caixa para fazer frente a obrigagdes atuais e futuras,
previstas ou ndo, assim como novas exigéncias de garantias, sem afetar suas operacbes ou sua posicdo
financeira. A gestédo do risco de liquidez, no ambito dos ativos financeiros, tem como principal objetivo monitorar
os prazos de liquidagao dos instrumentos financeiros da carteira de investimentos do fundo.

A liquidez de longo prazo é monitorada através do gerenciamento de ativos e passivos (ALM — Assets and

Liabilities Management). Para mais detalhes, verificar a Politica de Liquidez.
4.4. Risco Operacional

E definido como a possibilidade de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de processos
internos, pessoas e sistemas ou de eventos externos. Inclui o risco associado a inadequagéo ou deficiéncia em
contratos firmados, bem como as indenizagdes por danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas
pela MAI.

Deve contemplar os principais processos operacionais da Mongeral Aegon, classificando os riscos de acordo com

sua probabilidade e impacto.

Uma base de perdas deve ser mantida para fins de controle e mensuragao dos eventos de perda.

A administragdo do Risco Operacional deve ser um processo continuo, sendo obrigatéria emissdo de relatério

anual sobre a estrutura operacional da Mongeral Aegon.

Os procedimentos de gestédo do risco operacional s&o detalhados no item 9 do presente manual.

4.5. Risco Legal e de Compliance

E o risco de perda resultante do ndo cumprimento das leis e/ou regulamentagées, perda de reputagdo e ma
formalizagdo de operagdes. Pode ser: risco de operagdes em desacordo com as politicas e procedimentos
internos, risco de lavagem de dinheiro, riscos de contratos, riscos de fraudes ou risco com érgaos reguladores.

Dentre as medidas adotadas pela MAI ha as que objetivam o cumprimento das normas de prevencao e combate
a lavagem de dinheiro. As fungbes de Gerenciamento de Riscos, Controles Internos e Compliance sé&o algumas

das areas envolvidas com essa medida.
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A partir desse principio, a MAI estabeleceu um programa de prevengado e combate a lavagem de dinheiro,
corrupgao e financiamento através da identificagdo de seus clientes pelo processo de coleta de informagdes
cadastrais obedecendo as determinagdes da Comissao de Valores Mobiliarios, bem como de criteriosa escolha
quanto aos ativos investidos pelos fundos sob sua gestédo. Vide ANEXO XV - Manual de Prevengédo e Combate a
Lavagem de Dinheiro - PLD.

O departamento juridico e a area de Compliance da MAI contribuem ativamente através da emissao de pareceres

de como evitar riscos legais e de Compliance nas operagdes.

5. Monitoramento dos Riscos

E obrigacéo da Area de Risco monitorar diariamente as métricas de risco atribuidos aos fundos de investimento
geridos pela Mongeral Aegon, formalizando estas em relatérios diarios para os Gestores, e mensais para os
Investidores.

Qualquer variagcédo considerada significativa deve ser questionada aos Gestores dos fundos, sendo necessaria
resposta imediata e formal destes.

O processo de gerenciamento dos riscos operacional, legal e de compliance esta desenhado de forma a que os
riscos sejam identificados, mensurados, reduzidos, acompanhados e reportados, sendo constituido pelas

seguintes etapas:

1. Identificacdo - Consiste em identificar os riscos inerentes as atividades da Companhia, contemplando a

avaliagcdo dos produtos, servigos, processos e objetivos.

2. Mensuracdo — Consiste em obter informagdes que permitam a mensuragdo de acordo com os niveis de

exposicao (alto, médio e baixo) baseado na ponderagao entre o impacto x frequéncia por evento.
3. Reducgdo — Representa as medidas tomadas pela Companhia para redugao de riscos através de agdes que
minimizem o impacto no caso de ocorréncias adversas. Contempla também a verificagao da efetividade

dos controles internos.

4. Acompanhamento — A Companhia acompanha a efetividade dos controles internos através de testes que

garantam a eficacia destes na reducao dos riscos a que a Companhia esta exposta.
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5. Comunicacdo — Contempla todas as atividades voltadas a divulgagdo de informagbes sobre riscos e

controles comunicados tempestivamente e permeados por toda a Companhia.

A gestao dos riscos é formalizada e consolidada através da Matriz de Riscos e Controles, que tem como objetivo
fornecer uma visdo dos riscos aos quais as atividades e negécios da MAI estédo sujeitos e os controles adotados
para controlar tais riscos, e através dos registros de eventos e excegdes autorizadas, como se segue:

Matrizes de riscos: permitem a Companhia identificar, avaliar, tratar, controlar, consolidar e monitorar os riscos

aos quais as atividades e negécios estdo sujeitos. Tais matrizes sdo periodicamente revisadas, visando sua
constante atualizagdo. Nessas matrizes os riscos sao identificados e listados por area, juntamente aos controles
envolvendo cada evento. Cada risco e controle trazem informagbes qualitativas permitindo, desta forma, a
classificagdo de cada processo de acordo com os niveis de exposigdo (alto, baixo ou médio), informando ainda o
tipo de risco.

Registros de eventos: Considerados riscos efetivamente materializados e que podem resultar em perdas ou néo.

Riscos de menor nivel de exposicdo podem ser autorizados através de Relatérios de Compliance ou em Estudo
de Risco relativo a negécios especificos, desde que atendam as necessidades de flexibilizagdo de padrées ou
regras de negocios, porém devem acontecer dentro de paradmetros previamente definidos, com politicas internas
e devidamente autorizada por quem tenha poderes ou algada. O registro dos eventos serve para acompanhar a
conformidade dos processos e exposi¢ao aos riscos a que as atividades cotidianas estédo sujeitas, ou mesmo nos
quais venham a incorrer, para estabelecer e praticar controles internos e planos de agdo que reduzam os
respectivos riscos e corrijam as deficiéncias.

Estes procedimentos visam também a documentagdo e armazenamento de tais informagbes para formagao de
banco de dados sobre perdas operacionais. Tais informagdes permitirdo a Companhia adotar abordagens e
métodos mais eficazes na gestdo do referido risco. No entanto, eventuais perdas constatadas ao longo do
processo podem ser observadas e apds devidamente registradas, sdo comunicadas a Area de Compliance e

Controles Internos da MAI.

5.1. Responsabilidades pela Gestao de Riscos

A Gestao de Riscos tem o suporte dos Diretores Executivos e do Conselho de Administragdo, com o apoio e
avaliacdo de diversas areas, dentre as quais as de Compliance e Controles Internos, assegurando o equilibrio, a
transparéncia e a integridade das informacdes publicadas.

Os responsaveis pelo gerenciamento de riscos tém a atribuigdo de, periodicamente, rever as estratégias dos

negocios para entender e administrar os riscos relevantes, fixando niveis aceitaveis para tais riscos.
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5.2. Sistema de Controles Internos e Gestao de Riscos

A formulagao e revisao das politicas de controles internos tem por objetivo a melhoria continua dos processos e
controles na redugao dos riscos levantados e controlados pelas areas da Companhia.

A fundamentagao para definicdo de componentes e agdes essenciais a um processo organizado de gestédo de
riscos, que culmine na consolidagdo de um Sistema de Controles Internos, leva em consideragdo modelos de
gerenciamento originados pelos pronunciamentos emitidos pelo COSO — Committee of Sponsoring Organizations

of the Treadway Commission.

6. Emissao de Relatoérios

Os relatérios de risco devem conter todos os disclaimers requisitados pelos 6rgaos reguladores e de

autoregulacao.

A Diretriz para Publicidade e Envio de Material Técnico emitido pela ANBIMA, em seu artigo 13, prevé que no
caso de divulgacao de indices ou indicadores de performance calculados a partir da rentabilidade do Fundo de
Investimentos, a sua divulgagao deve ser acompanhada de definicdo sucinta da férmula de calculo e seu
significado, ou a remissao a fonte para a obtengao destas informagdes. Os relatérios de risco da Mongeral Aegon

conterao obrigatoriamente descrigao dos calculos ou remisséo a fonte.

Todos os relatorios de Risco devem ser submetidos a aprovagao do Departamento de Compliance antes do envio

a terceiros. Sendo necessario também indicar para quem os relatérios serdo enviados.

7. Revisao dos Processos de Administragcao dos Riscos

A Area de Risco sera submetida a auditoria, periodicamente por parte da Auditoria Interna da Mongeral Aegon.

Atendendo no minimo a regulamentacao da CVM e ANBIMA.

8. Risco de Mercado

8.1. Identificagdo e Mensuragao dos Fatores de Risco
Uma parte importante do sistema de Gerenciamento do Risco de Mercado é a especificagdo de um conjunto
adequado de fatores de risco, ou seja, as taxas de mercado e precos que afetam o valor das posi¢des. Os
fatores de risco devem ser o suficiente para capturar os riscos inerentes a carteira.

Mensuragao de risco € um problema multidimensional (Multiple Views of Risk).
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8.2,

8.3.

8.4.

Um bom entendimento de risco requer multiplos angulos e pode ser alcangado via:

(i) Decomposigéo de risco em fatores fundamentalistas;

(ii) Contribuigdo marginal de ativos, fatores e segmentos do portfélio;
(iii) VaR e Stress Testing;

(iv) Atribuigcdo de Performance.

Risco de Juros

Resultante da movimentagao no nivel e na volatilidade da taxa de juros. Essas movimentagbes s&o geradas
basicamente por alteragdes nos fundamentos econdmicos, como alteragdes nas taxas inflacionarias.

Para o risco de juros, deve haver um conjunto de fatores de risco correspondentes as taxas de juros em
cada moeda em que o portfélio possua posigdes sensiveis a taxa.

Seguindo as metodologias geralmente aceitas, a area de risco ira modelar uma curva de juros.

A curva de juros sera dividida em diferentes vértices, com o intuito de capturar variagées na volatilidade das
taxas de longo prazo na curva de juros.

O sistema de medigao de risco deve incorporar fatores de risco independentes para capturar risco de spread
(por exemplo, entre titulos e swaps). Uma variedade de abordagens podem ser utilizadas para capturar o
risco de spread decorrente de movimentos que uma correlagéo imperfeita entre o governo e outras taxas de
juros fixas de renda, como especificar uma curva de rendimento completamente separada para instrumentos
nao-governamentais de renda fixa ou estimar o spread sobre as taxas do governo em varios pontos ao longo
da curva.

Risco Cambial

Resultante da movimentacdo dos valores de moedas estrangeiras. Incluindo a volatilidade especifica de

cada moeda, a correlagdo entre moedas e a desvalorizagdo da moeda.

A metodologia incorpora fatores de risco correspondentes as diversas moedas em que as posi¢cées do
Portfolio estdo denominadas. Considerando que o VaR calculado é expresso em moeda local do Portfolio
(Reais), qualquer posigao liquida denominada em moeda estrangeira ira introduzir um risco cambial. Desta
forma, serao incorporados fatores de risco correspondentes a taxa de cambio entre a moeda nacional e cada

moeda estrangeira na qual o Portfolio possua exposicéo.

Risco de Agoes (Equity Risk)

Resultante das alteragdes de pregos dos ativos a vista. Ocasionados pela volatilidade do ativo e por
questdes de mercado.
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8.5.

8.6.

Para os pregos das agdes, deve haver fatores de risco correspondentes a cada um dos mercados de agbes
em que o Portfolio detém posicdes:

Fator correspondente aos movimentos do mercado como um todo (exemplo: indice de mercado -
IBOVESPA). O mesmo pode ser aplicado a fatores de risco correspondentes a determinados setores.

Outra abordagem a ser utilizada se refere a gerar fatores de risco correspondentes a volatilidade das agbes
individuais.

A sofisticacdo e a natureza da técnica de modelagem para um mercado especifico devem estar em
consonancia com a exposi¢cao do portfolio ao mercado, bem como com sua concentragdo em determinadas
acoes desse mesmo mercado

Risco de Commodities

Resultante das alteragdes de pregos das commodities. Geradas basicamente pela volatilidade dos ativos e
os pregos futuros

Para os pregos das commodities, deve haver fatores de risco correspondentes a cada um dos mercados de
commodities em que o Portfolio detém. Neste caso, sera aceita especificagdo direta de fatores de risco. Tal
especificagdo provavelmente implicara em um fator de risco para cada prego de commodities em que o
Portfolio esta exposto.

Ferramentas para o Gerenciamento do Risco de Mercado

8.6.1. Identificagcdo e Mapeamento nos Fatores de Risco

Consiste na selegdo de ativos de referéncia para mapeamento do universo das operagdes do portfélio.
Dentre os principais ativos de referéncia estao as moedas mais negociadas, indices das principais bolsas do

mundo, vértices fixos das curvas de juros e commodities.

8.6.2. Value at Risk (VaR)

O Value at Risk (VaR) mede, sob condi¢gbes normais de mercado, a minima perda esperada de uma carteira
com certo grau de confianga para um dado horizonte de tempo. Uma das maiores vantagens da utilizagéo do

VaR é que a minima perda esperada pode ser resumida em um unico numero.

Sempre que aplicavel serdo utilizadas medidas de liquidez dos ativos em conjunto com o VAR, com o intuito

de fornecer informagdes necessarias para a tomada de deciséo.

8.6.3. Analise Quantitativa
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A Andlise Quantitativa consiste em atribuir o risco e o retorno das posigdes com o objetivo de identificar se

as posi¢des tomadas no portfélio sdo consistentes com a estratégia.

A Atribuicdo de Performance com base em Modelo de Risco Quantitativo tem como objetivo a responder as
seguintes perguntas:

(i) De onde estéo vindo os meus retornos?
(ii) Que tipo de “unintended bets” estou fazendo e como posso evita-las no futuro?
(iii) Os meus principais papeis me ajudaram a performar como o esperado?

A atribuicdo de performance pode ajudar que as principais ideais sejam refletidas no portfélio sem que
“unintended bets” sejam feitas.

8.6.4. Marcacao a Mercado

A metodologia de marcagdo a mercado consiste no apregamento de instrumentos financeiros estimando o
valor de mercado de fluxos futuros de uma carteira. O Manual de Marcagdo a Mercado é parte integrante
desta metodologia.

8.6.5. Liquidez dos Ativos

Serdo utilizadas ferramentas para acompanhar a liquidez dos ativos que compdem as carteiras geridas pela
Mongeral Aegon.

8.6.6. Verificagcao dos Modelos

A verificagao visa garantir a adequagao dos modelos utilizados no Gerenciamento do Risco. Serao utilizadas

ferramentas de backtesting, testes de estresse e verificagdo independente dos modelos.

8.6.7. Backtesting

O processo de backtesting € um teste estatistico para verificar se as perdas efetivas estdo em linha com as
previsdes de VaR.
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Os modelos serdo considerados aceitaveis quando o nimero de excegdes identificadas no periodo de um
ano para um VaR de 99% for inferior a 1% dos nimeros de observagdes (considerando um ano com 250

dias uteis, é esperado no maximo 3 exceg¢des — o Comité da Basiléia considera 4 excegdes como aceitavel).

As excegbes devem ser documentadas e classificadas em dois tipos: Modelo deficiente ou Perda da

Instituigao (luckfactor).

Caso as excegoes fiquem acima do limite estipulado, o modelo utilizado devera ser revisto, e os motivos para
as excegbes formalizados (podem ocorrer erros operacionais, como erro na posi¢gao da carteira e erro na

programagao do modelo).

Durante a analise das excegbes devem ser considerados itens como:

(i) Integridade do modelo utilizado;
(ii) Deficiéncia do modelo;

(iii) Operacdes Intraday;

(iv) Volatilidade dos mercados;

(v) Alteracdes de correlagdes.

8.6.8. Testes de Estresse

Estes tipos de testes identificam eventos que podem impactar significativamente os portfolios, mas que nao
sao identificados pelo VaR. Uma das principais fungdes do Teste de Estresse é verificar a capacidade do

portfolio de absorver grandes perdas.

Os testes séo realizados através de:
(i) Analises de cenarios (incluindo alteragées de politicas);

(ii) Modelos de estresse, volatilidade e correlagéo.

Os resultados dos testes devem ser formalizados e comunicado ao Comité de Risco periodicamente.

8.6.9. Definigdo de Limites

Serdo utilizados limites para controlar as exposicbes dos portfolios e para garantir os objetivos das

estratégias tracadas pela Administracdo. Exemplos de limites a serem utilizados:
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(i) Limite de Concentragao de Carteira;
(ii) Limite de Teste de Estresse;

(iii) Limite de exposig¢éo (var);

(iv) Limite de volatilidade.

Os limites serdo monitorados diariamente, e informados na mesma periodicidade a Diretoria e ao Comité de

Risco.

Outras medidas e metodologias poderado ser utilizadas, desde que, sejam previamente aprovadas pelo

Comité de Risco.

9. Risco Operacional

9.1. Introdugao
A premissa inerente ao Gerenciamento do Risco Operacional é que toda organizagao existe para gerar valor
as partes interessadas. Todas as organizagdes enfrentam incertezas, e o desafio de seus administradores é
determinar até que ponto aceitar essa incerteza, assim como definir como essa incerteza pode interferir no
esforco para gerar valor as partes interessadas. Incertezas representam riscos e oportunidades, com
potencial para destruir ou agregar valor. O Gerenciamento do Risco Operacional possibilita aos
administradores tratar com eficacia as incertezas, bem como os riscos e as oportunidades a elas associadas,
a fim de melhorar a capacidade de gerar valor.
O valor é maximizado quando a organizacao estabelece estratégias e objetivos para alcancar o equilibrio
ideal entre as metas de crescimento e de retorno de investimentos e os riscos a elas associados, e para
explorar os seus recursos com eficacia e eficiéncia na busca dos objetivos da organizagdo. O
Gerenciamento do Risco Operacional tem por finalidade:

0] Alinhar a tolerancia a risco com a estratégia adotada — os administradores avaliam o apetite a
risco da organizagcdo ao analisar as estratégias, definindo os objetivos a elas relacionados e
desenvolvendo mecanismos para gerenciar esses riscos;

(ii) Fortalecer as decisdes em resposta aos riscos — o Gerenciamento do Risco Operacional
possibilita o rigor na identificagdo e na selegdo de alternativas de respostas aos riscos — como
evitar, reduzir, compartilhar e aceitar os riscos;

(i)  Reduzir as surpresas e prejuizos operacionais — as organiza¢gées adquirem melhor capacidade
para identificar eventos em potencial e estabelecer respostas a estes, reduzindo surpresas e
custos ou prejuizos associados;

(iv)  Identificar e administrar riscos multiplos e entre empreendimentos — toda organizagdo enfrenta
uma gama de riscos que podem afetar diferentes areas da organizagdo. A gestao de riscos
corporativos possibilita uma resposta eficaz a impactos inter-relacionados e, também, respostas
integradas aos diversos riscos;

(v)  Aproveitar oportunidades — pelo fato de considerar todos os eventos em potencial, a organizagao
posiciona-se para identificar e aproveitar as oportunidades de forma proativa;

(vi) Oftimizar o capital — a obtencdo de informagcbes adequadas a respeito de riscos possibilita a
Administragdo conduzir uma avaliagdo eficaz das necessidades de capital como um todo e
aprimorar a alocagao desse capital.
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9.2.

Essas qualidades, inerentes ao Gerenciamento do Risco Operacional ajudam os administradores a atingir as
metas de desempenho e de lucratividade da organizacao, e evitam a perda de recursos. O Gerenciamento
do Risco Operacional contribui para assegurar comunicacgao eficaz e o cumprimento de leis e regulamentos,
bem como evitar danos a reputacdo da organizacao e suas consequéncias. Em suma, o Gerenciamento do
Risco Operacional ajuda a organizagéo a atingir seus objetivos e a evitar os perigos e surpresas em seu
percurso.

A Metodologia COSO

O Gerenciamento do Risco Operacional é constituido de oito componentes inter-relacionados, pela qual a
administragdo geréncia a organizagao, e estado integrados com o processo de gestdo. Esses componentes
sdo:

(i) Ambiente Interno — o ambiente interno compreende o tom de uma organizagéo e fornece a base
pela qual os riscos sdo identificados e abordados pelo seu pessoal, inclusive a filosofia de
Gerenciamento do Risco Operacional, o apetite a risco, a integridade e os valores éticos, além do
ambiente em que estes estéo;

(ii) Fixagdo de Objetivos — os objetivos devem existir antes que a administragdo possa identificar os
eventos em potencial que poderdo afetar a sua realizagdo. O Gerenciamento do Risco
Operacional assegura que a administracao disponha de um processo implementado para
estabelecer os objetivos que propiciem suporte e estejam alinhados com a missdo da
organizacao e sejam compativeis com o seu apetite a riscos;

(iii) Identificagdo de Eventos — os eventos internos e externos que influenciam o cumprimento dos
objetivos de uma organizagdo devem ser identificados e classificados entre riscos e
oportunidades. Essas oportunidades sao canalizadas para os processos de estabelecimento de
estratégias da administragdo ou de seus objetivos;

(iv) Avaliacdo de Riscos — os riscos s&o analisados, considerando-se a sua probabilidade e o impacto
como base para determinar o modo pelo qual deverdo ser administrados. Esses riscos séo
avaliados quanto a sua condigao de inerentes e residuais;

(v) Resposta a Risco — a administracdo escolhe as respostas aos riscos - evitando, aceitando,
reduzindo ou compartilhando — desenvolvendo uma série de medidas para alinhar os riscos com
a tolerancia e com o apetite a risco;

(vi) Atividades de Controle — politicas e procedimentos sao estabelecidos e implementados para
assegurar que as respostas aos riscos sejam executadas com eficacia;

(vii) Informagdes e Comunicagcdes — as informagdes relevantes sao identificadas, colhidas e
comunicadas de forma e no prazo que permitam que cumpram suas responsabilidades. A
comunicacao eficaz também ocorre em um sentido mais amplo, fluindo em todos os niveis da
organizagao;

(viii)  Monitoramento — a integridade da gestdo de riscos corporativos € monitorada e sdo feitas as
modificagbes necessarias. O monitoramento € realizado através de atividades gerenciais
continuas ou avaliagdes independentes ou de ambas as formas.
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A rigor, o Gerenciamento do Risco Operacional ndo € um processo em série pelo qual um componente afeta
apenas o préoximo. E um processo multidirecional e interativo segundo o qual quase todos os componentes
influenciam os outros.

Existe um relacionamento direto entre os objetivos, que uma organizagdo se empenha em alcancar, e o0s
componentes do Gerenciamento do Risco Operacional corporativos, que representam aquilo que é
necessario para o seu alcance. Esse relacionamento é apresentado em uma matriz tridimensional em forma
de cubo.

As quatro categorias de objetivos (estratégicos, operacionais, de comunicagdo e conformidade) estéo
representadas nas colunas verticais. Os oito componentes nas linhas horizontais e as unidades de uma
organizagdo na terceira dimensado. Essa representacdo ilustra a capacidade de manter o enfoque na
totalidade do Gerenciamento do Risco Operacional de uma Organizagdo, ou na categoria de objetivos,

componentes, unidade da organizagéo ou qualquer um dos subconjuntos.

9.3. Ambiente Interno
O ambiente interno é a base para todos os outros componentes do Gerenciamento do Risco Operacional
corporativos, 0 que propicia disciplina e estrutura. Esse ambiente influencia o modo pelo qual as estratégias
e 0s objetivos sao estabelecidos, os negdécios sao estruturados, e os riscos sao identificados, avaliados e
geridos.
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Este influencia o desenho e o funcionamento das atividades de controle, dos sistemas de informagao e

comunicacgao, bem como das atividades de monitoramento.

Sendo influenciado pela histéria e cultura de uma organizagdo, o ambiente interno compreende muitos
elementos, inclusive os valores éticos da organizagdo, a competéncia e o desenvolvimento de pessoal, a
filosofia da administragdo para a gestdo de riscos, e como sdo atribuidas algadas e responsabilidade. O
conselho de administragédo & parte critica do ambiente interno e influencia muito os demais elementos de

ambiente interno.

Embora todos os elementos sejam importantes, o grau de tratamento de cada um deles variara de acordo
com a organizagao. Por exemplo, o presidente-executivo de uma corporagéo, dotada de uma pequena forga
de trabalho e de operacdes centralizadas, podera nao estabelecer linhas formais de responsabilidade ou
politicas operacionais detalhadas. Entretanto, a Companhia pode dispor de um ambiente interno capaz de

possibilitar uma base adequada para o Gerenciamento do Risco Operacional corporativos.

9.4. Fixacgao de Objetivos
A fixacéo de objetivos é uma precondicao a identificagdo de evento, a avaliacao de riscos e as respostas aos
riscos. Em primeiro lugar, é necessario que os objetivos existam para que a administragdo possa identificar e
avaliar os riscos quanto a sua realizagdo, bem como adotar as medidas necessarias para administra-los.
A fixagao de objetivos sera verificada a partir da existéncia formal de objetivos devidamente formalizados e
comunicados, em linha com o Planejamento Estratégico de cada Instituicdo, e sua respectiva sinergia com o
planejamento.
Serédo analisados:
(i) Os objetivos estratégicos e os correlatos (operacionais, comunicagao e conformidade);
(ii) Aderéncia ao Planejamento Estratégico;
(iii) Se 0s mesmos sdo mensuraveis;
(iv) A forma como sdo formalizados e comunicados;
(v) O acompanhamento ao longo dos periodos.
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9.5.

9.6.

Auto Avaliagao de Riscos

A Auto avaliacao de Riscos (CSA) é uma técnica que permite que os gerentes e equipes de trabalho
diretamente envolvidos em unidades de negdcio, fungdes ou processos a participem na avaliagdo da gestao
de risco da organizacdo e dos processos de controle, auxiliando no processo de aculturamento de riscos.

Nos seus varios formatos, o CSA pode cobrir objetivos, riscos, controles e processos.

O CSA sera utilizado para coleta de informacgdes relevantes sobre os riscos e controles e forjar uma maior
colaboragdo com os gestores operacionais e equipes de trabalho. Os gestores podem utilizar programas de
CSA para esclarecer os objetivos de negoécios e para identificar e lidar com os riscos para atingir esses

objetivos.

Resposta ao Risco

Os riscos inerentes sdo analisados, e as respostas avaliadas com a finalidade de se alcancar um nivel de

risco residual compativel com as tolerancias aos riscos da organizagéo.

As respostas aos riscos serao classificadas nas seguintes categorias:

(i) Evitar — Descontinuagdo das atividades que geram os riscos. Evitar riscos pode implicar a
descontinuagdo de uma linha de produtos, o declinio da expansdao em um novo mercado

geografico ou a venda de uma diviséo;

(ii) Reduzir — Sdo adotadas medidas para reduzir a probabilidade ou o impacto dos riscos, ou, até
mesmo, ambos. Tipicamente, esse procedimento abrange qualquer uma das centenas de

decisdes do negdcio no dia-a-dia;

(iii) Compartilhar — Redugéo da probabilidade ou do impacto dos riscos pela transferéncia ou pelo
compartilhamento de uma porgédo do risco. As técnicas comuns compreendem a aquisigdo de

produtos de seguro, a realizacéo de transac¢des de headging ou a terceirizagdo de uma atividade;

(iv) Aceitar — Nenhuma medida é adotada para afetar a probabilidade ou o grau de impacto dos

riscos.
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9.7.

Evitar um risco sugere que nenhuma opgéo de resposta tenha sido identificada para reduzir o impacto e a
probabilidade a um nivel aceitavel. Reduzir ou Compartilhar reduzem o risco residual a um nivel compativel
com as tolerancias desejadas ao risco, enquanto aceitar indica que o risco inerente ja esteja dentro das

tolerancias ao risco.

Atividades de Controle

As atividades de controle sdo politicas e procedimentos que direcionam as agdes individuais na
implementacao das politicas de gestao de riscos, diretamente ou mediante a aplicagdo de tecnologia, a fim
de assegurar que as respostas aos riscos sejam executadas. Essas atividades podem ser classificadas com
base na natureza dos objetivos da organizagcdo aos quais os riscos de estratégia, operacao, comunicacao e

cumprimento de diretrizes estao associados.

A despeito do fato de que algumas atividades de controle relacionam-se exclusivamente com uma categoria,
sempre havera alguma sobreposicdo. Dependendo das circunsténcias, uma determinada atividade de
controle pode ajudar a atender aos objetivos da organizagdo em mais de uma categoria. Por exemplo, esses
controles também podem assegurar relatérios confiaveis, que, por sua vez, podem servir para assegurar o

seu cumprimento e assim por diante.

Ao selecionar as respostas aos riscos, serado identificadas as atividades de controle necessarias para

assegurar que estas sejam executadas de forma adequada e oportuna.

Ao selecionar as atividades de controle, sera considerada a forma como essas atividades se relacionam
entre si. Em alguns casos, uma Unica atividade de controle aborda diversas respostas a riscos. Em outros,
diversas atividades de controle sdo necessarias para apenas uma resposta a risco. E, ainda, em outras
situacdes, pode ser constatado que as atividades de controle existentes sdo suficientes para assegurar a

execugao eficaz das novas respostas a riscos.

Embora as atividades de controle geralmente sejam estabelecidas para assegurar que as respostas aos
riscos sejam bem executadas em relacao a determinados objetivos, as proprias atividades de controle séo
respostas a riscos. Por exemplo, para que um objetivo assegure que determinadas transac¢des tenham sido
devidamente autorizadas, a resposta provavelmente sera na forma de atividades de controle, como a

diferenciagédo de deveres e a aprovagao pelo pessoal de supervisao.
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9.8.

9.9.

Da mesma forma que a selegéo de respostas a riscos considera a adequagao e 0s riscos remanescentes ou
residuais, a selegao ou a revisdo das atividades de controle ira avaliar a pertinéncia e a adequagéao aos
objetivos correspondentes. Isso pode ser alcangcado considerando separadamente da adequacdo das
atividades de controle, ou, considerando o risco residual nos contextos tanto da resposta ao risco quanto das

atividades de controle correspondentes.

As atividades de controle incluem os preventivos, que evitam a concretizagdo de determinadas transacoes, e
os de detecgédo, que identificam outras transagdes discrepantes oportunamente. Essas atividades combinam
controles informatizados e manuais, inclusive os controles automatizados, para assegurar que todas as
informagbes sejam colhidas corretamente e que os procedimentos de rotina permitam que os individuos

responsaveis autorizem ou aprovem as decisdes de investimentos.

Informagdo e Comunicagéao

Toda informagéo coletada relacionadas a atividades e eventos externos e internos, devem ser transmitidas

de modo que permita o desempenho de responsabilidade da area usuaria da mesma.

Monitoramento

O Gerenciamento do Risco Operacional modifica-se com o passar do tempo. As respostas a risco que se
mostravam eficazes anteriormente podem tornar-se indcuas; as atividades de controle podem perder a
eficacia ou deixar de ser executadas; ou os objetivos podem mudar. Essas modificagbes podem ser
causadas pela chegada de novos profissionais, pelas mudangas na estrutura ou no direcionamento da
organizagdo ou, ainda, pela introdugdo de novos processos. Diante dessas mudangas, &€ necessario

determinar se o funcionamento do Gerenciamento do Risco Operacional permanece eficaz.

O monitoramento sera conduzido de duas maneiras: mediante atividades continuas ou de avaliagbes
independentes. Geralmente, os mecanismos de riscos corporativos sdo estruturados para fazer o préprio
monitoramento de forma continua, no minimo até certo ponto. Quanto maior o alcance e a eficacia do
monitoramento continuo, menor a necessidade de avaliagdes independentes. Fica a critério da area de
Auditoria Interna definir a frequéncia necessaria de avaliagbes independentes, de forma a ter garantia
razoavel da eficacia do Gerenciamento do Risco Operacional. Ao fazer essa determinagao, sera levada em

conta a natureza e a extensao das mudangas que estao ocorrendo, os riscos associados, a competéncia e a
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experiéncia do pessoal que implementa as respostas a risco e os controles pertinentes, além dos resultados
do monitoramento continuo. Via de regra, uma combinagdo de monitoramento continuo e avaliagbes
independentes sera capaz de assegurar que o Gerenciamento do Risco Operacional mantenha a sua

eficacia com o passar do tempo.

O monitoramento continuo é incorporado as atividades normais e repetitivas de uma organizagéo. Ele
também é conduzido em tempo real, responde dinamicamente a mudangas nas condigbes € esta firmemente
arraigado na organizacédo. Consequentemente, ele é mais eficaz do que as avaliagbes independentes. Visto
que as avaliagbes independentes geralmente ocorrem apds a constatacdo de algum fato, os problemas

serao identificados com maior rapidez por atividades continuas de monitoramento.

Ainda assim, muitas organizacbes que possuem sistemas complexos de atividades de monitoramento

continuo realizam periodicamente avaliagdes independentes do seu Gerenciamento do Risco Operacional.

9.10. Continuidade de Negocios

A Instituicdo esta exposta a eventos perturbadores, alguns dos quais podem ser graves e resultar em uma
incapacidade de cumprir alguma ou todas as suas obrigacdes perante clientes, fornecedores, érgaos
reguladores e etc. Eventos que podem tornar inacessiveis as instalagdes de telecomunicagdes, ou
infraestruturas de tecnologia da informagao, ou eventos que afetam os recursos humanos, podem resultar
em perdas financeiras significativas. Para fornecer resiliéncia contra esse risco, a Instituicdo estabeleceu um

Plano de Continuidade de Negdcios.

9.11. Terceirizagdo/Outsourcing

Nas circunstancias em que os controles internos nao mitiguem adequadamente o risco e quando nao aceitar
0 risco (sair do risco) ndo é uma opgao razoavel, a gestdo pode complementar os controles, buscando
transferir o risco para terceiros, através de instrumentos financeiros ou seguros. O Conselho de
Administragao deve determinar a perda maxima ao qual esta disposto a correr e a capacidade financeira

para assumir, além de realizar uma revisao anual de risco e do programa de gestao de seguros.
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