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POLITICA DE GESTAO DE RISCO

1. Introdugdo

A Blue Star e Asset Management Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob o ne®
10.757.089/0001-99 (“Blue Star”), apresenta a sua Politica de Gestdo de Risco dos
Fundos de Investimento (“Politica”), a qual foi elaborada de acordo com a Instrucao
CVM n?2 558, de 26 de mar¢co de 2015, conforme alterada, bem como em
conformidade com a legislacdo vigente e as diretrizes do Cédigo ANBIMA de Regulacao
e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros.

Esta Politica tem como objetivo disciplinar os procedimentos minimos de controle e
gerenciamento de risco das carteiras dos fundos de investimento geridos pela Blue
Star (“Fundos”), de modo a permitir o monitoramento, a mensuracdo e o ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras geridas pela Blue Star,
inclusive em situacbes de estresse.

1. Responsavel pelo Gerenciamento de Riscos e Composi¢dao da Diretoria
Responsavel

O diretor de Risco da Blue Star o Sr. Marcos Faria Lamacchia, sécio fundador, é
responsdvel por supervisionar e verificar as atividades realizadas em relagdo as
carteiras dos Fundos e da Blue Star, bem como o cumprimento de normas e regras de
monitoramento de risco pré-estabelecidas, assim como acompanhar se os sistemas de
monitoramento risco da Blue Star estao operacionais e funcionando.

A Diretoria de Risco da Blue Star possui, além do Diretor de Risco, um analista de risco
destinado a realizar as tarefas e controles cotidianos da Diretoria de Risco, bem como
dar todo o suporte ao diretor na supervisao de risco das carteiras.

Em conformidade com a regulamentacdo e a autorregulacdo vigentes, as praticas de
controle, gerenciamento e monitoramento de riscos sao realizadas pela Diretoria de
Risco da Blue Star, a qual é totalmente independente da Diretoria de Gestao,
observando-se que a Blue Star ndo realiza a distribui¢cdo de cotas dos Fundos.

O Diretor de Risco deve exercer as suas fun¢des com independéncia e nao pode atuar
em fungdes relacionadas a administracdo de carteiras de valores mobiliarios, a
intermediacdo e distribuicdo ou a consultoria de valores mobilidrios, ou em qualquer
atividade que limite a sua independéncia, na Blue Star ou fora dela.
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A Diretoria de Risco possui independéncia funcional em relacdo a Diretoria de Gestdo
da Blue Star; tem comunicacdo direta junto a Diretoria de Gestdo da Blue Star; e tem
autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas operacdes realizadas
pela Blue Star e adotar as medidas necessarias.

Cabera ao Diretor de Risco se manifestar em relatdrio, encaminhado pela Diretoria de
Compliance as demais Diretorias da Blue Star, até o ultimo dia util do més de abril de
cada ano, relativamente ao ano civil imediatamente anterior a data de entrega, a
respeito das deficiéncias encontradas em verificacdes anteriores e das medidas
planejadas, de acordo com cronograma especifico, ou efetivamente adotadas para
sana-las.

1. Comité de Compliance e Risco

A Blue Star possui um Comité de Risco e Compliance, o qual se reine mensalmente,
sendo este comité composto pelos membros da Diretoria de Risco da Blue Star, de
modo a discutir regras, parametros e diretrizes, analisar as principais decisGes de
investimento tomadas e discutir eventuais ajustes ou melhoramentos nos controles
internos da Blue Star.

Iv. Identificagdo e descri¢do dos riscos inerentes aos Fundos

a) Risco de Mercado: Os ativos componentes da carteira dos Fundos, inclusive

os titulos publicos, estdo sujeitos a oscilagdes nos seus precos em func¢ao da
reacdao dos mercados frente a noticias econ6micas e politicas, tanto no
Brasil como no exterior, podendo ainda responder a noticias especificas a
respeito dos emissores dos titulos representativos dos ativos dos Fundos.
As variacOes de precos dos ativos poderdo ocorrer também em fungdo de
alteragdes nas expectativas dos participantes do mercado, podendo
inclusive ocorrer mudancgas nos padrdes de comportamento de pregos dos
ativos sem que haja mudangas significativas no contexto econémico e/ou
politico nacional e internacional;

b) Risco de Crédito: Os titulos publicos e/ou privados de divida que compGem

a carteira dos Fundos estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores e/ou
contrapartes em honrar os compromissos de pagamento de juros e
principal de suas dividas. Alteragdes nas condi¢des financeiras dos
emissores dos titulos e/ou contrapartes de transa¢des dos Fundos e/ou na
percepcao que os investidores tém sobre tais condi¢cbes, bem como
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alteracdes nas condicdes econOmicas e politicas que possam comprometer
a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos em
termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas na
percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderdao trazer impactos nos precos dos titulos,
comprometendo também sua liquidez. Os Fundos poderdo ainda incorrer
em risco de crédito na liquidacdo das operacdes realizadas por meio de
corretoras e distribuidoras de valores mobilidarios. Na hipdtese de um
problema de falta de capacidade e/ou disposicdo de pagamento de
qualquer dos emissores de titulos de divida ou das contrapartes nas
operacgdes integrantes da carteira dos Fundos, estes poderdo sofrer perdas,
podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar 0s seus
créditos.

c) Risco de Liquidez: Os Fundos poderdo estar sujeitos a periodos de

dificuldade de execucdo de ordens de compra e venda, ocasionados por
baixas ou inexistentes demanda e negociabilidade dos ativos financeiros
integrantes da carteira dos Fundos. Neste caso, os Fundos podem nao estar
aptos a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido nos seus
regulamentos e na regulamentagdao em vigor, pagamentos relativos a
resgates de cotas, quando solicitados pelos cotistas. Este cenario pode se
dar em funcdo da falta de liquidez dos mercados nos quais os valores
mobilidrios sdo negociados, grande volume de solicitacGes de resgates ou
de outras condi¢Bes atipicas de mercado. Nessas hipoteses, pode haver
inclusive a determinagao de fechamento do Fundo para novas aplicagdes ou
para resgates, obedecidas as disposi¢des legais vigentes.

d) Risco decorrente do Uso de Derivativos: Derivativos sdao operagbes que

permitem aumentar ou diminuir a exposi¢do ao risco de mercado ao qual o
Fundo se expde, podendo aumentar a volatilidade, limitar ganhos ou nao
proporcionar os ganhos desejados. O risco do uso de derivativos, portanto,
é o risco advindo da utilizacdo de derivativos pelos Fundos.

e) Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos e a Politica

Governamental: Os Fundos também poderao estar sujeitos a outros riscos

advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle do seu administrador
e da gestora, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios, situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
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brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacao
da moeda e de mudancas legislativas, que poderdo resultar em (a) perda de
liguidez dos ativos que compdem as carteira e (b) inadimpléncia dos
emissores dos ativos. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para os cotistas
e atrasos nos pagamentos dos regastes. Ainda, os Fundos estardo sujeitos
aos efeitos da politica econémica praticada pelo Governo Federal e aquelas
praticadas pelos governos dos paises em que os Fundos realizarem
investimentos. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia
realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do Governo
Brasileiro para controlar a inflacdo e implementar as politicas econémica e
monetdria tém envolvido, no passado recente, alteracGes nas taxas de
juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas
publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condigOes
macroeconOmicas, tém impactado significativamente a economia e o
mercado de capitais nacional. A ado¢do de medidas que possam resultar na
flutuacdo da moeda, indexacdo da economia, instabilidade de precos,
elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderao
impactar os negdcios, as condicOes financeiras, os resultados operacionais
dos Fundos e a consequente distribuicdo de rendimentos aos cotistas.
Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder
aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de
politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados dos
Fundos. Qualquer deterioracdo na economia dos paises em que os Fundos
venham a investir, ou recessao e o impacto dessa deterioragdao ou recessao
nos demais paises em que os Fundos possuirem investimentos (diretamente
ou indiretamente) podem ter efeito negativo na rentabilidade e
performance dos Fundos.

f) Riscos Operacionais: Os riscos operacionais consistem naqueles que

ocorrem em decorréncia de falhas nos processos operacionais, tanto
internos quanto de outros participantes do mercado com o qual os Fundos
transacionam, e que podem afetar a aplicacdo e resgate dos cotistas, bem
como a liquidagdao das operagdes das carteiras dos Fundos, podendo
acarretar perdas no valor da cota.

g) Risco Regulatdrio: As eventuais alteragdes nas normas ou leis aplicaveis aos

Fundos e seus ativos financeiros, incluindo, mas ndo se limitando aquelas
referentes a tributos, podem causar um efeito adverso relevante no preco
dos ativos e/ou na performance das posi¢Ges financeiras adquiridas pelos
Fundos.
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h) Risco de Mercado Externo: Os Fundos, conforme o estabelecido em seus

respectivos regulamentos, poderdo investir seu patrimonio liquido em
ativos financeiros negociados no exterior e, consequentemente, as
performances dos Fundos podem ser afetadas por requisitos legais ou
regulatérios, por exigéncias tributdrias relativas a todos os paises nos quais
eles invistam ou, ainda, pelo risco cambial acima indicado. Podem ocorrer
atrasos na transferéncia de juros, dividendos, ganhos de capital ou
principal, dos ativos localizados em paises estrangeiros em que investe, o
gue pode interferir na liquidez e no desempenho dos Fundos. As operagdes
poderdo ser realizadas em bolsas de valores, de mercadoria e futuros ou
registradas em sistema de registro, de custédia ou de liquidacdo financeira
de diferentes paises que, podem estar sujeitos a distintos niveis de
regulamentacdo e supervisionados por autoridades locais reconhecidas,
entretanto ndo existem garantias acerca da integridade das operacoes
cursadas em tais paises e nem, tampouco, sobre a igualdade de condicdes
de acesso aos mercados locais. Além dos riscos ligados as condicOes
econOmicas nos paises e jurisdicbes em que os investimentos dos Fundos
forem realizados, os investimentos feitos no exterior estdo expostos a riscos
certos riscos que podem ser — (i) instabilidade politica e econ6mica, (ii)
imprevisibilidade do fluxo de comercio entre os paises, (iii) possibilidade de
acoes de governos estrangeiros como expropriacdo, nacionalizacdo e
confisco, (iv) imposicdo ou modificacdo de controles de cambio, (v)
volatilidade de precgo, (vi) imposicdao de impostos sobre investimentos,
dividendos, juros e outros ganhos, (vii) flutuacao das taxas de cambio, (viii)
diferentes leis de faléncia e alfandega. Apesar do gestor levar esses fatores
em consideragdao na realizagdo dos investimentos dos Fundos, ndo ha
garantia de que o gestor avaliard esses riscos adequadamente. Além disso,
o valor dos investimentos dos Fundos em ativos no exterior pode ser
significativamente afetado por mudancgas nas taxas de cambio, as quais
podem apresentar alta volatilidade. Embora o gestor possa tentar realizar
estratégias de protecdo (hedge) contra riscos de variagdao cambial, ndo ha
certeza de que esse hedge serd eficaz ou eficiente em termos de custo,
assim o gestor pode decidir por nao realizar hedge ou por realiza-lo
parcialmente.

i) Risco de Concentracdo: Em razdo da politica de investimento do FUNDO e

dos Fundos Investidos, a carteira do FUNDO podera estar exposta a
significativa concentracdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai
decorrentes. A concentragcao dos investimentos, nos quais o FUNDO aplica
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V.

seus recursos, em determinado(s) emissor(es), pode aumentar a exposicao
da carteira do FUNDO aos riscos mencionados acima, ocasionando
volatilidade no valor de suas cotas. Embora a diversificacdo seja um dos
objetivos do FUNDO, ndo ha garantia do grau de diversificacdo que serd
obtido, seja em termos geograficos ou de tipo de ativo financeiro, ainda que
os limites estabelecidos pela regulamentacdo sejam devidos, e plenamente,
observados.

j) Dependéncia do Gestor: A gestdo da carteira do FUNDO e a sua

performance dependerdo em larga escala das habilidades e expertise do
grupo de profissionais do GESTOR. A perda de um ou mais executivos do
GESTOR poderd ter impacto significativo nos negdcios e na performance
financeira do FUNDO. O GESTOR também pode se tornar dependente dos
servicos de consultores externos e suas equipes. Se esses servicos se
tornarem indisponiveis, o GESTOR pode precisar recrutar profissionais
especializados, sendo que poderd enfrentar dificuldades na contratacdo de
tais profissionais.

k) Outros Riscos: Ndo ha garantia de que o FUNDO ou os Fundos Investidos
sejam capazes de gerar retornos para seus investidores. Ndo ha garantia de
que os Cotistas receberdo qualquer distribuicdo do FUNDO.
Consequentemente, investimentos no FUNDO somente devem ser
realizados por investidores que possam lidar com a possibilidade de perda
da totalidade dos recursos investidos.

Descrigao das métricas, estrutura e ferramentas para o gerenciamento de
riscos

Sado utilizados os seguintes métodos para o gerenciamento de riscos:

a)

Risco de Mercado: é feita uma avaliagdao sobre o comportamento dos fatores de
risco associados ao fundo, através de softwares e ferramentas estatistico-
financeiras com base nas melhores praticas de gerenciamento de risco
difundidas nos mercados financeiros doméstico e internacional. As principais
abordagens realizadas estao expressas abaixo:

(i) VaR: baseado em métodos econométricos indica a mdaxima perda possivel
para um certo nivel de confian¢ga num horizonte de tempo determinado;
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(i) Stress Testing: sdo construidas simulacdes com base em cenarios previamente

definidos; e

(iii) Backtesting: modelo econométrico que busca validar a precisdo do sistema

de risco baseando-se no comportamento histérico dos fatores de risco versus o
resultado estimado pelo modelo.

b) Risco de Liquidez: o gestor mantém um volume de recursos em caixa ou em
titulos de alta liquidez, adequado ao fluxo de aplicacbes e resgates historicos
registrados pelo Fundo.

c) Risco de Concentracdao: todos os limites de exposicdo a classes de ativos,
instrumentos financeiros, emissores, prazos e quaisquer outros parametros
relevantes determinados na politica de investimento ou pelas normas e
regulamentacbes aplicaveis ao fundo sdo controlados diariamente e
independente da Diretoria de Gestao.

d) Risco decorrente do Uso de Derivativos: a funcdo de gestdo de risco controla as
exposicoes efetivas do fundo em relagdo as principais classes de ativos de
mercado de tal forma que ndo haja exposicdo residual a nenhum ativo que esteja
fora das especificagdes da politica de investimento do Fundo.

e) Risco de Contraparte: Os riscos de contraparte sdo controlados pelo
administrador do Fundo, que possui processos internos de aprovagao
estabelecidos pela sua Diretoria de Compliance, porém o diretor de risco
acompanha esse processo. As contrapartes e corretoras s3ao autorizadas
previamente por eles e liberadas para que os Fundos possam realizar as
operagoes.

f) Risco de Crédito: a gestdao de risco faz um acompanhamento sobre todos os
fundos investidos que possuem em sua politica o investimento em ativos de
crédito. Esse acompanhamento toma uma posicdo mais ativa em casos de
eventos de crédito, como marcacdes em algum ativo especifico, atrasos na
divulgacdo de resultados por parte de alguma empresa; ou pareceres contrarios
de auditores independentes. Caso fato extraordinario ocorra, a equipe de gestao
de risco se reline com a equipe de gestdao de ativos para uma decisdo sobre a
posicao especifica.
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VI. Critérios para Controle de Risco e Descri¢dao do Processo de Identificagcao de
Limites de exposi¢ao aos riscos dos Fundos

O controle e monitoramento da andlise de risco dos Fundos geridos pela Blue Star sdo
efetuados pelo diretor responsavel pela Diretoria de Risco, diariamente, utilizando as
definicOes estipuladas nesta Politica para o gerenciamento de risco de cada Fundo. Os
relatorios utilizados para controle de risco sdo proprietarios e foram desenvolvidos
internamente, através de planilhas eletronicas em Excel. Cabe destacar que, por fazer
gestdo de fundo de fundos e carteiras administradas, todos os fundos investidos
possuem sistemas de risco proprietarios e/ou terceirizados com métricas restritas de
risco. Esse processo de analise de controle de risco dos fundos investidos faz parte do
processo decisério de alocacdo para cada produto.

Sdo elaborados relatdrios mensais com os indicadores estatisticos sobre a exposicdo a
risco de cada carteira de valores mobilidrios sob gestdo, através de planilhas
proprietarias, que sdo enviadas com essa periodicidade a Diretoria de Gestdo de
Carteiras. Esses relatérios sdo revistos e avaliados anual e constantemente, de modo
gue podem ocorrer em menor periodicidade, caso necessario, visando sempre ter uma
melhoria em seus indicadores e processos, para uma melhor avaliacdo das politicas da
gestora.

O Diretor responsavel pela Gestdo de Carteiras de Valores mobilidrios da Blue Star de
recursos deve tomar as providéncias necessarias para ajustar a exposi¢cdo a risco das
carteiras, com base nos limites previstos nessa Politica, nos contratos de carteira
administrada e nos regulamentos dos Fundos de investimento. Em ndo o fazendo,
referido ajuste devera ser implementado diretamente pelo Diretor de Risco da Blue
Star.

VII. Providéncias em caso de extrapolagao de limites ou situa¢Ges nao previstas

Em caso de extrapolacao de limites ou desenquadramento da carteira, o diretor de
Risco deve convocar imediatamente uma reunido extraordindria com o diretor
responsavel pela gestdo de ativos onde sdo levantados os motivos para o
desenquadramento e sao discutidas alternativas para o reenquadramento do fundo o
mais breve possivel. Cabe destacar que para a tomada dessa decisdo sao considerados
aspectos como a liquidez dos ativos visando implementar os melhores esforcos para
regularizar a posicao do fundo sem que os cotistas sejam penalizados. Apds a decisao
entre as partes, o Diretor de Risco passa a exercer o poder de acompanhar e controlar
diariamente essa posicdao no fundo até a situacao estar normalizada.
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VIIl. Limites maximos de exposicdo aplicaveis a todos os Fundos e/ou carteiras
geridas pela Blue Star

A Blue Star é uma empresa voltada para a atividade Gestdo de Carteira de clientes via
fundos exclusivos ou carteiras administradas. Com isso, cada fundo exclusivo ou
carteira administrada possuem seus prdprios limites de exposicdo de ativos, liquidez e
perfil.

Dentre os fundos abertos, os limites de exposicdo aplicaveis sdo definidos e
implementados pelo Diretor de Risco da Blue Star. Essa decisdo leva em consideracao
os seguintes aspectos: perfil do fundo; publico alvo; volatilidade esperada;
rentabilidade esperada; liquidez; patrimonio; tipos de ativos que irdo compor a
carteira, entre outros.

S3o Paulo, 12 de fevereiro de 2019.

k) %k Xk
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