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1. INTRODUGAO

Em observancia ao disposto no artigo 26 da Resolucdao CVM n@ 21, a Barzel Properties Gestora de Recursos
Ltda. (“Barzel” ou “Gestora”) apresenta seu Manual de Gerenciamento de Riscos, anteriormente

|”

denominado Politica de Gestdo de Riscos (“Manual” ou “Politica”).

2. OBJETIVO

O objetivo do Manual é formalizar as regras relativas a gestdo de riscos de crédito, contraparte,
concentracdo, mercado e liquidez da Gestora e, também, dos fundos de investimento sob gestao.

As diretrizes e praticas aqui definidas consideram, em especial, os tipos de veiculo de investimento gerido
pela Barzel, que sdo os fundos de investimento em participa¢cdes (“FIP”) e fundos de investimento
imobiliario (“Fll”), ambos, portanto, com natureza de condominio fechado.

3 PUBLICO-ALVO E RESPONSABILIDADE

O Manual se aplica a todos os sécios, funcionarios, trainees, estagiarios e prestadores de servicos que
potencialmente tenham acesso a informagbes estratégicas de investimento da Sociedade
(“Colaboradores”), em especial:

I.  ao Diretor de Gestdo de Recursos e seu respectivo time (“Area de Investimentos”), na medida em
gue estes participam da tomada de decisdo de investimento e constante andlise de enquadramento

da carteira a politica de investimento e aos investidores alvo; e

Il. ao Diretor de Gestdo de Riscos e aos profissionais da area sob seu comando (“Area de Risco”),
conforme especificado na Secdo 6, abaixo.

4. NORMAS APLICAVEIS
O Manual também estd amparado nas seguintes normas:
I.  Lein28.245, de 18 de outubro de 1991 (“Lei de Locacdo”).

II.  Resolugdo CVM n2 21, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM n2 21”).

Ill. Resolugdo CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022 (“Resolucdo CVM n2 175”).

IV. Cddigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros (“Cédigo AGRT”).
V. Regras e Procedimentos de Administragdo e Gestdo de Recursos (“RP_AGRT”).
VI. P01 - Cédigo de Etica e Conduta.

VIl. P02 - Manual de Compliance e Controles Internos.
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VIII. P08 - Politica de Investimentos, Selecdo e Monitoramento de Ativos.

5. PRINCIPIOS
Sao principios aplicdveis a Politica:

I. Observancia de regras e limites de concentracdo aplicaveis a cada veiculo de investimento, com o
objetivo, inclusive, de evitar desenquadramento passivo.

ll. Monitoramento independente pela Area de Compliance e Risco.

lll. Cumprimento rigoroso das politicas de investimento dos fundos de investimento geridos.

6. ESTRUTURA DA AREA DE RISCO

A Area de Risco responde ao Diretor de Gestdo de Riscos, que ndo se subordina em termos funcionais a
nenhum outro diretor da Gestora, nos termos do artigo 49, inciso V da Resolu¢do CVM n? 21.

Nos termos do artigo 26, § 52 da Resolucdo CVM n?2 21, os Colaboradores da Area de Risco devem: (i)
verificar o cumprimento deste Manual de Gerenciamento de Riscos; (ii) supervisionar diligentemente
eventuais terceiros contratados para mensurar os riscos inerentes a cada uma das carteiras geridas pela
Barzel; e (iii) encaminhar, mensalmente, o relatdrio de exposicdo de risco de cada uma das carteiras geridas
pela Barzel ao Diretor de Gestdo de Recursos.

A area é composta pelo Diretor de Gestdo de Riscos e, na auséncia deste, as fun¢bes sao performadas pela
Diretora de Compliance, conforme Anexo |.

7. RISCO DE CREDITO

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nas carteiras dos Fll e FIP geridos, a Gestora pode estabelecer
limites a realizacao de operagdes sujeitas, de forma preponderante, a este tipo de risco, sempre em linha
com a politica de investimento de cada veiculo.

Dada a atuacgdo no segmento imobilidrio, inclusive em ativos voltados a renda, o principal fator de risco é o
eventual inadimplemento de locatarios de imdveis detidos pelos Fll e FIP geridos.

A fim de mitigar este risco, ha minuciosa analise das demonstragdes financeiras e da situacdo crediticia de
potenciais locatarios antes da celebracdo de contrato de locacdo. Em regra, ha a exigéncia de uma das
garantias permitidas na Lei de Locagao.

Faz parte do processo de gestdo de riscos a andlise e o monitoramento dos ativos presentes na carteira da
Barzel. Havendo conhecimento da possibilidade de ocorréncia de um evento que possa levar a
inadimpléncia de locatarios ou de emissores de ativos, a Area de Investimentos d4 inicio a procedimentos
para fazer frente a este cenario, tais como aumentar reserva de caixa para fazer frente a despesas Este
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processo é supervisionado pelo Diretor de Gestdo de Riscos.

Nas operacdes de venda e compra de ativos, na forma da P08 - Politica de Investimentos, Selecao de Ativos
e Monitoramento, ha processo de due dilligence de eventual comprador de imdvel constante em portfélio
de fundo gerido, com o estabelecimento de salvaguardas juridicas, em instrumentos contratuais, de modo
a garantir o devido recebimento do valor de venda.

8. RISCO DE CONCENTRAGAO

Nos fundos geridos pela Barzel, hd a possibilidade de maior ou menor risco de concentracdo, a depender,
em especial, do nimero de imdveis e de locatdrios relacionados a um determinado fundo.

Exemplificativamente, um Fll que detenha apenas um imdvel monousuario, tem como risco preponderante
o risco de concentragdo.

De forma geral, hd sempre a especificacdo dos efeitos do risco a concentracdo nos fatores de risco de cada
fundo de investimento gerido.

Neste caso, o gerenciamento se dd tanto pela criteriosa definicdo do passivo — vez que tais fundos, em
esséncia, sdo voltados a investidores profissionais — quanto pela andlise constante da adequacao da carteira
a politica de investimento previamente estabelecida.

9. RISCO DE CONTRAPARTE

O risco de contraparte estd diretamente ligado a capacidade de cumprimento de suas obrigacdes em
determinado contrato.

Em negdcios juridicos bilaterais, como sdo contratos de locagdo, relaciona-se ao risco de crédito e
inadimplemento, ja tratado na Secdo 7, acima.

J4 em operagdes cursadas em mercados organizados, o risco de contraparte por vezes se relaciona a
capacidade financeira de eventual intermedidrio ou das camaras de compensacdo e liquidagdo
multilaterais, que, na pratica, é pouco aplicavel a Barzel.

10. RISCO DE MERCADO

Para a gestao do risco de mercado, consistente no risco de perdas decorrentes de alteragdes nos precos de
ativos e posi¢Oes detidas em determinado fundo de investimento, a Barzel realiza analise de sensibilidade da

carteira diante dos seguintes fatores de risco:

l. taxa de juros nominais;

. taxa de juros reais;
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1. inflagdo;
V. volatilidade da taxa de juros; e

V. analise macroeconOmica e setorial versus a microrregidao de cada imdvel do portfélio.

11. RISCO OPERACIONAL

Na Barzel, a gestdao do risco operacional — isto é, risco de falha, deficiéncia ou inadequacdo de processos
internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos — é feita a partir da implantacao de processos e regras
de conduta estabelecidos na P02 - Manual de Compliance e Controles Internos, que tem, dentre suas
finalidades, a mitigacdo da probabilidade de ocorréncia de erros operacionais por meio do estabelecimento

de controles.
Neste sentido, destacam-se os seguintes controles:

I.  segregacdo de atividades de modo a evitar conflitos de interesse;
Il. treinamento e incentivo a capacitacao dos Colaboradores;
M. possibilidade de dupla checagem de rotinas e procedimentos criticos;
V. aplicacdo de testes periddicos de seguranca para os sistemas de informacdes;

V. conferéncia da carteira do fundo de investimento gerido, conforme documentos e valores fornecidos
pelo administrador fiduciario.

12. RISCO DE LIQUIDEZ
Trata-se da possibilidade de os Fll e FIP ndo serem capazes de honrar eficientemente suas obrigacGes
esperadas e inesperadas, correntes e futuras, sem afetar suas operagdes didrias e sem incorrer em perdas

significativas.

Em razdo do foco de investimento dos veiculos, quase que a totalidade dos investimentos destes se ddo em
ativos de baixa ou inexistente liquidez, sendo esta uma caracteristica intrinseca dos prdéprios ativos
imobilidrios.

Nesse sentido, o risco de liquidez ao qual os fundos da Gestora estdo sujeitos é, em regra, o de liquidez do

fluxo de caixa, consistente na dificuldade de cumprir com as obriga¢des contratadas em datas previstas. Para

fazer frente a tal risco, ha rigido controle de receitas (i.e., aluguéis) versus despesas ordinarias e



a\ Barzel

extraordinarias dos veiculos de investimento, além da aplicacdo de parcela suficiente do patriménio dos
fundos em ativos de liquidez compativel com as necessidades de caixa deste, como ativos de renda fixa com

liquidez didria ou fundos de investimento com periodos curtos de resgate.

Na hipotese de a Gestora passar a gerir fundos de condominio aberto, controles sobre os seguintes pontos

serao previamente implantados:

l. Prazo de cotizagdo dos fundos de investimento investidos.
Il. Histérico de um ano dos valores de aplicacdo e de resgate.

lll.  Tipos de ativos financeiros (titulos publicos, acGes, CDBs, debéntures, futuros, opgbes etc.)
integrantes da carteira.

V. Histdrico de variagdo do patriménio liquido.
V. Posicao de ativos em garantia.
VL. Composicao do passivo, considerando a concentracao e dispersao dos cotistas.

VII. Comportamento do passivo de seus fundos nos vértices de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42 e 63 dias Uteis,
conforme Matriz de Probabilidade de Resgates da ANBIMA®,

VIII. Fatores de liquidez de ativos, conforme Matriz de Probabilidade de Resgates da ANBIMA.
IX. Estabelecimento de soft limits e hard limits.

X. Demais praticas que, conforme a legislacdo, a regulamentacgdo, a autorregulamentagao e as melhores
praticas aplicaveis, sejam cabiveis.

13. RISCOS INERENTES A PROPRIEDADE
No que tange ao portfélio dos Fll e FIP, os principais fatores de risco sdo ligados aos imdveis em si. Em grande
medida, todos os acompanhamentos de risco acima mencionados sao correlacionados, em maior ou menor

proporgao, a riscos relativos aos ativos imobilidrios, tais como:

I risco de vacancia;
Il. risco de mora ou inadimplemento de aluguel;

1. riscos relacionados obra;

! Disponivel em: https://www.anbima.com.br/pt br/autorregular/matriz-de-probabilidade-de-resgates.htm, acesso 20.07.2025.
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V. riscos de dano a imoveis; e
V. risco de desapropriacao ou limitagdes impostas pelo setor publico.

A Barzel mantém rigido acompanhamento e controle sobre todos os fatores relacionados a iméveis, do
pagamento adequado de tributos e taxas a realizacdo de seguros. Estes pontos de controle sdo, em esséncia,
o foco da atuacdo da Area de Risco e constam nos relatdrios e acompanhamentos mencionados na Secdo 14,
a seguir.

14. MONITORAMENTO E SUPERVISAO
Cabe a Area de Investimentos realizar o monitoramento constante dos ativos ja alocados nos veiculos de

investimento, com a finalidade de identificar desenquadramento passivo.

Cabe a Area de Risco efetuar a supervisdo independente.

14.1. FERRAMENTAS DE MONITORAMENTO
Cabe a Area de Investimentos realizar o monitoramento constante dos ativos ja alocados nos veiculos de

investimento, com a finalidade de identificar desenquadramento passivo.
Cabe a Area de Risco efetuar a supervisdo independente.

As ferramentas para monitoramento de risco incluem bases de dados, planilhas e servicos de informacdes
externos. A Barzel entende que tais ferramentas sdo, no momento, adequadas e proporcionais a atuacao da

Gestora.

14.2. RELATORIO MENSAL DE RISCO
O acompanhamento dos indicadores de risco pela Barzel é constante, havendo relatério de indicadores em
base, no minimo, mensal, que é disponibilizado ao Comité de Investimentos, composto por Diretor

Presidente, Diretor de Gestao de Recursos, Diretor de Gestao de Riscos e Diretora de Compliance.
Trimestralmente, ha a elaboragdo do relatdrio de risco, circulado para o mesmo comité.

Neste documento, havera a analise do portfdlio o veiculo de investimento em relagdo a cada um dos riscos

tratados neste Manual, com a identificagdo expressa de limites de risco extrapolados.
Os destinatdrios sdo o Diretor de Gestdao de Recursos e o Comité de Investimentos. O responsavel pela
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elaboracdo é o Diretor de Gestdo de Risco.

O relatdrio trimestral é circulado por e-mail e mantido na sede da Barzel, em arquivo digital, caso precise ser
fornecido a algum regulador. Os relatérios mensais sdo disponibilizados mensalmente em secdo especifica

da rede Barzel e discutidos constantemente pelo Comité de Investimentos.

14.3. DESENQUADRAMENTO DOS LIMITES DE RISCO

Nas ocasides em que forem constatados desenquadramentos aos limites de risco estabelecidos para
determinado veiculo, em especial o desenquadramento passivo, o Diretor Gestado de Riscos sera responsavel
por apontar os desenquadramentos ao Diretor de Gestdo de Recursos e aplicar os procedimentos definidos

neste Manual e na Resolugdo CVM n2 175.

E esperada, em especial, a elaboragdo de um plano de acdo, devidamente informado ao administrador

fiduciario e a Comissdo de Valores Mobiliarios.

14.5. SITUACOES NAO PREVISTAS

Em caso de ocorréncia de qualquer tipo de situagdo que ndo esteja previamente mapeada neste Manual, o
procedimento é a realiza¢do de reunido emergencial do Comité de Compliance e Risco, para andlise de
possiveis medidas a serem tomadas. O Comité de Compliance e Risco, apds deliberagao, deve enviar
recomendagdes para a implantagdo pelo Diretor de Gestdo de Recursos, que convocara o Comité de

Investimentos para discussdo sobre forma de implementar as decisdes do Comité de Compliance e Risco.

A partir desses dois processos, pode haver medidas adicionais, tais como publicacdo de fato relevante ou
comunicado ao mercado, bem como convocagdo de assembleia para deliberagdo de cotistas, sempre a

depender da norma aplicavel cada veiculo.

14.6. TESTES DE ADERENCIA A METODOLOGIA DE RISCO

Anualmente, o Diretor de Gestdo de Riscos analisard as ferramentas e os critérios para a avaliagcdo

independente de risco, de modo a propor solugdes e aprimoramentos a metodologia de gestdo de riscos.

11
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14.7. OPERAGOES ENTRE FUNDOS DE MESMA GESTAO

Em principio, ndo tende a haver operagdes entre veiculos de investimento de mesma gestao.

Na hipétese de o Diretor de Gestdo de Recursos e o Comité de Investimentos deliberarem,
excepcionalmente, por este tipo de transagdo — e.g., venda de um ativo de um fundo a outro —, deve haver a

aprovacdo da Diretora de Compliance e do Diretor de Gestao de Riscos.

15. CONTRATACAO DE TERCEIROS
Na hipdtese de a Barzel optar por contratar prestadores de servicos para atividades ligadas ao gerenciamento
de riscos, estes serdo submetidos ao processo de diligéncia especificado em P16 - Politica de Contratacdo de

Terceiros.

Caso sejam aprovados, deverdo declarar ciéncia sobre o conteiddo deste Manual e expor a Barzel a

metodologia a ser aplicada para a mensuracdo e o monitoramento de riscos.

16. DISPOSICOES FINAIS
16.1. PUBLICIDADE

Em cumprimento ao disposto no artigo 16, inciso VII, da Resolugdo CVM 21, o presente Manual encontra-
se disponivel, em sua versdo integral e atualizada, no site www.barzelproperties.com.br.

16.2. REVISAO DA POLITICA

Este Manual deve ser revisto no minimo anualmente, exceto se prazo menor vier a ser exigido pela lei e
regulamentacdo vigentes.

16.3. CERTIFICAGOES E TREINAMENTOS

A Barzel da preferéncia a contratacdo de profissionais com experiéncia, treinamento e certificacdo
correlacionados as expertises necessarias a gestdo de risco de carteiras.

Com o crescimento paulatino dos times, treinamentos in house poderao ser implantados.

16.4. REGRAS DE INTERPRETACAO

Em relagdo ao tema aqui tratado, este Manual é considerado norma especifica e se sobrepde a eventuais
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outras normas internas da Sociedade em caso de conflito direto ou duvidas de interpretacao.

AlteracOes supervenientes na lei, na regulamentacdo e na autorregulamentacdo aplicaveis sdo
imediatamente aplicdveis as praticas internas da Sociedade ainda que a revisdao formal da Politica esteja em
curso.

16.5. SANCOES

InfragBes as regras deste Manual podem resultar em sang¢des internas, incluindo adverténcia, suspensao,
término de contrato de trabalho ou prestacdo de servicos, destituicdo de cargo na administracdo da
Sociedade ou retirada do Colaborador do quadro societario, conforme aplicavel, sem prejuizo de eventuais
sancdes legais que venham a ser aplicaveis, inclusive denuncia a érgdos cabiveis em caso de irregularidade
de atuacdo no mercado de capitais.

16.6. EXCECOES

Qualquer excecdo a este Manual deve ser requerida pelo Diretor de Gestao de Recursos e aprovada pelo
Diretor de Gestdo de Riscos, mediante fundamentacao.

%k k % ¥
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ANEXO | — ORGANOGRAMA AREA DE RISCO

RN

Diretor de Risco

N S

7\

Diretora de
Compliance (Deputy)

N

N3o ha submissdo hierdrquica entre a Diretora de Compliance e o Diretor de Gestdo de Riscos. A Diretora
de Compliance o substitui em caso de auséncia.
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