POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO E LIQUIDEZ

INTRODUGAO

A Aqua Gestora é credenciada pela CVM para exercer a administracdo profissional de
carteira de valores mobilidrios na categoria de gestora de recursos nos termos da Resolucdo
CVM 21/2021, com foco principalmente em fundos de investimento em participacdes
("FIP").

Esta Politica de Gerenciamento de Risco ("Politica") visa detalhar a politica de
gerenciamentos de riscos a ser adotada pela Aqua Gestora para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria “gestor de recursos”, nos
termos da Resolugdo CVM 21/2021.

Esta Politica sera aplicavel a todos os profissionais da Aqua Gestora, principalmente os
profissionais envolvidos nas areas de gestdo dos ativos, controles internos e compliance da
Aqua Gestora, incluindo, sem limitagdo, todo e qualquer sdcio, diretor, gerente, funcionario,
estagiario, trainee ou qualquer pessoa ocupando ou performando cargo ou fungdo similar
no ambito da Aqua Gestora (“Pessoas Supervisionadas”). As Pessoas Supervisionadas
estdo sujeitas as regras de confidencialidade, sigilo e conduta estabelecidas no Coédigo de
Etica da Aqua Gestora.

Nos termos desta Politica, entende-se como “FIP” os fundos de investimento em
participagOes, constituidos de acordo com a Instrugdo da CVM n° 578, de 30 de agosto de
2016, conforme alterada (“Instrucao CVM 578/2016"), a serem geridos pela Aqua
Gestora e que terdo como politica de investimento a aquisicdo e investimento em valores
mobilidrios representativos de participagdes nas sociedades alvo (“Ativos”).

Além dos procedimentos e agGes definidos nesta Politica, o cumprimento expresso e integral
das leis, regras, regulamentos e demais politicas da Aqua Gestora é responsabilidade de
todas as Pessoas Supervisionadas.

No Anexo I da presente Politica encontra-se o organograma indicando os cargos das pessoas
envolvidas na gestdo de riscos, assim como suas respectivas atribuicdes e prerrogativas,
conforme determinado pela Resolugdo CVM 21/2021.

Os significados atribuidos aos termos definidos e a legislacdo utilizados nesta Politica estdo
descritos no Anexo — Definigdes.

GERENCIAMENTO DE RISCO

Todas as referéncias feitas a seguir a equipe de gerenciamento de risco da Aqua Gestora
("Equipe de Gerenciamento de Risco") referem-se especificamente aos individuos
localizados presencialmente em Sdo Paulo que sdo responsaveis pela fiscalizacdo e aplicacdo
didria desta Politica.

A Equipe de Gerenciamento de Risco sera composta inicialmente pelo Diretor de Compliance,
Gerenciamento de Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento ao
Terrorismo (“Diretor de Gerenciamento de Riscos"), Sr. Rodrigo Brandao Fontoura, com
domicilio no Brasil, que podera contratar associados adicionais e receber apoio regular da



equipe de compliance da Aqua Gestora. Além disso, caso o Diretor de Gerenciamento de
Riscos esteja impossibilitado de desempenhar suas atividades por um periodo de tempo, a
Sra. Marcia Kano, associada atualmente alocada na equipe de compliance da Aqua Gestora,
sera nomeada como sua substituta pelo tempo que tal situacdo perdurar.

A Equipe de Gerenciamento de Risco cabe a definicio e execucdo das praticas de gestdo de
riscos aqui previstas, assim como pela qualidade do processo e metodologia e pela guarda
dos documentos que contenham as justificativas das decisdes tomadas. Ainda, o Diretor de
Gerenciamento de Riscos estara incumbido, além da verificagdo de cumprimento desta
Politica, de: (i) redigir os manuais, procedimentos e regras de riscos, bem como aprovar
novas versdes desta Politica; (ii) apontar desenquadramentos e aplicar os procedimentos
desta Politica aos casos faticos; (iii) produzir relatdrios de riscos e leva-los a Diretoria da
Aqua Gestora e para o departamento originador e/ou solucionador da situacao de risco,
sendo certo que, tendo em vista a iliquidez das carteiras geridas dos FIP, a periodicidade de
tais relatérios podera ser anual ou em outra periodicidade acordada pelo Diretor de
Gerenciamento de Riscos com o diretor responsavel pela atividade de gestdo de recursos; e
(vi) mapear e/ou solicitar o desenvolvimento da infraestrutura e dos sistemas necessarios
para as atividades relacionadas a gestdo de riscos. O cumprimento expresso e total das leis,
regras, regulamentos e politicas da Aqua Gestora é uma responsabilidade de todas as
Pessoas Supervisionadas.

Além disso e, se necessario, em decorréncia da avaliacdo anual da politica de risco, a Equipe
de Gerenciamento de Risco podera produzir um relatério anual com os principais itens
relacionados aos riscos operacionais da Aqua Gestora. Esse relatério podera incluir
avaliagOes de riscos quantitativas e qualitativas e projecdes de impactos financeiros.

A Aqua Gestora conduzird uma due diligence dos Ativos, em linha com as melhores praticas
de mercado, antes de fazer qualquer investimento. Em particular, a Aqua Gestora avaliara
investimentos potenciais com relacdo a aspectos financeiros, contabeis, tributarios, juridicos,
de mercado, de concorréncia, antitruste, trabalhistas, e ambientais, conforme aplicavel, bem
como outras questdes que possam ser peculiares a operacdo contemplada.

A Aqua Gestora se concentrara em gerar retornos otimizados adequados ao risco,
priorizando a preservagao do capital e a mitigagdo de riscos em seus investimentos. Seu
processo de investimento sera caracterizado por diversos elementos de gerenciamento de
risco. A Aqua Gestora buscara a protecdo contra perdas através de uma margem substancial
de seguranca no preco e/ou subscricdo, e procura utilizar estruturas de capital préprio dos
FIP, divida e capital hibrido especificamente adaptadas a situacdo para otimizar o perfil de
risco/retorno do investimento. Para cada investimento, a Aqua Gestora conduzira uma
investigacao abrangente, incluindo uma analise financeira, juridica e tributaria dos Ativos,
em linha com as melhores praticas de mercado, bem como procurara diversificar a exposicdo
da carteira através de mlltiplos fatores de risco, incluindo classes de ativos, estratégias e
geografias.

RISCOS ENVOLVENDO INVESTIMENTOS FEITOS PELOS FUNDOS DE
INVESTIMENTO GERIDOS PELA AQUA GESTORA

Os riscos associados as estratégias de investimento oferecidas pelos FIP e os tipos de
investimentos buscados por tais FIP estdo delineados nos regulamentos respectivos de cada



fundo de investimento sob sua gestdo. Os riscos mais comuns aos quais os FIP podem estar
sujeitos estdo listados a seguir:

4.1. Riscos Relacionados a Amortizacdo. Observados os documentos constitutivos de
cada um dos FIP, os recursos gerados pelos FIP serdo provenientes de rendimentos,
dividendos e outras bonificagbes que sejam atribuidos aos valores mobiliarios de emissdo
das sociedades investidas e ao retorno do investimento em tais companhias investidas
mediante o seu desinvestimento. A capacidade dos FIP de amortizar as cotas esta
condicionada ao recebimento pelos FIP dos recursos acima citados. Nas hipdteses em que
as cotas sejam amortizadas ou resgatadas mediante a entrega de valores mobiliarios ou
outros ativos integrantes da carteira dos FIP, os cotistas poderdo encontrar dificuldades para
negociar os valores mobilidrios e/ou outros ativos eventualmente recebidos dos FIP.

4.2. Riscos Relacionados ds Sociedades Investidas. A participacdao dos FIP no
processo decisdrio das sociedades investidas nao garante: (i) bom desempenho de
quaisquer das sociedades investidas, (ii) solvéncia de tais companhias, ou (iii) continuidade
das atividades das sociedades investidas. Tais riscos, se materializados, podem impactar
negativa e significativamente os resultados da carteira de investimentos dos FIP e o valor
das cotas. Os pagamentos relativos aos titulos ou valores mobilidrios de emissdo das
sociedades investidas, como dividendos, juros sobre capital préprio e outras formas de
remuneracdo/bonificacdo podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional das sociedades investidas, ou, ainda, outros fatores, inclusive
restricdes em contratos de financiamento. Em tais ocorréncias, os FIP e os seus cotistas
poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminagao de tais riscos. Os investimentos nas sociedades investidas
envolvem riscos relativos aos respectivos setores especificos de atuacdo das sociedades
investidas. Nao ha garantia quanto ao desempenho desses setores e nem tampouco certeza
de que o desempenho das sociedades investidas acompanhe pari passu o desempenho
médio do seu respectivo setor. Adicionalmente, ndo ha garantia de que os FIP e os seus
cotistas ndo experimentarao perdas, nem ha certeza quanto a possibilidade de eliminacdo
de tais riscos. Os investimentos do FIP poderdao ser feitos em companhias fechadas, as
quais, embora tenham de adotar as praticas de governancga indicadas no regulamento de
cada FIP e na Instrugdo CVM 578/2016, ndo estao obrigadas a observar as mesmas regras
gue as companhias abertas relativamente a divulgacdo de suas informagdes ao mercado e
a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para os FIP quanto: (i) ac bom
acompanhamento das atividades e resultados dessas companhias, e (ii) a correta decisdo
sobre a liquidacdo do investimento, o que pode afetar o valor das cotas.

Os FIP poderdo investir em sociedades que atuem em setores regulamentados. As operacdes
de tais sociedades estardo sujeitas ao cumprimento da regulamentacdo aplicavel, podendo
estar sujeitas a um maior grau de regulamentacdo tanto em decorréncia de novas
exigéncias, quanto de regulamentacdo de mercados anteriormente ndo regulamentados. Os
precos podem ser controlados artificialmente e os 6nus regulatdrios podem aumentar os
custos operacionais dessas sociedades investidas. Dessa forma, a criacgdo de
regulamentacdo ou a alteracdo de regulamentacdo ja existente podem afetar o desempenho
das sociedades investidas. Em fungao de diversos fatores relacionados ao funcionamento de
orgados publicos dos quais as sociedades investidas podem vir a depender no desempenho
de suas operacdes, ndo ha garantias de que os FIP conseguirdo exercer todos os seus
direitos como sdcios das sociedades investidas, ou como adquirentes ou alienantes de acdes,



quotas, ou outros valores mobilidrios de emissdo de tais sociedades investidas, nem de que,
caso os FIP consigam exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com os seus
direitos originais ef/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdao impactar
negativamente a rentabilidade das carteiras dos FIP.

No processo de desinvestimento de uma sociedade investida, o FIP pode vir a ser solicitado
a oferecer informacgdes sobre o negdcio e situagao financeira de uma sociedade investida
tipicas em situacdes de venda de participacdo societaria. O FIP pode desconhecer ativos
insubsistentes e passivos supervenientes que poderao gerar obrigacao de indenizacdo pelo
FIP aos adquirentes da sociedade investida, o que pode afetar o valor das cotas. Ademais,
o processo de desinvestimento podera ocorrer em etapas, sendo possivel que o FIP, com a
diminuicdo de sua participagao na sociedade investida, perca gradualmente o poder de
participar no processo decisério da sociedade investida, o que pode afetar sua capacidade
de agregar valor ao respectivo investimento. Os resultados futuros das sociedades investidas
estdo sujeitos a incertezas, contingéncias e riscos no ambito econémico, concorrencial,
regulatdrio e operacional, muitos dos quais estdo fora de controle do FIP.

4.3. Risco de ndo realizacdo dos investimentos pelos FIP. Em geral, os investimentos
realizados por FIP sdo considerados de longo prazo, de forma que o retorno do investimento
pode ndao ser condizente com o esperado pelo cotista. Ndo ha garantias de que os
investimentos pretendidos pelos FIP estejam disponiveis no momento e em quantidades e
pregos convenientes ou desejaveis a satisfacdo de suas politicas de investimento, o que
pode resultar em investimentos menores ou mesmo na nado realizagao desses investimentos.

4.4. Riscos de mercado. O risco de mercado consiste no risco de flutuagdes nos pregos e
na rentabilidade dos ativos constantes das carteiras dos FIP, os quais sdo afetados por
diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracBes politicas, econémicas e
fiscais, tanto no Brasil quanto no exterior. A oscilagdo de pregos pode fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes dos de emiss3ao e/ou
contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das cotas e perdas aos cotistas.

4.5. Risco de Liquidez. As aplicagdes em valores mobilidrios pelos FIP poderdo ser feitas
em ativos ndo negociados publicamente no mercado e com liquidez significativamente baixa.
Portanto, caso (a) os FIP precisem alienar tais ativos, ou (b) os cotistas recebam tais ativos
como pagamento de resgate ou amortizacao de suas cotas (em ambos os casos inclusive
para efetuar a liquidacdo dos FIP): (1) podera ndo haver mercado comprador de tais ativos,
ou (2) o preco efetivo de alienacdo de tais ativos podera resultar em perda para os FIP ou,
conforme o caso, aos cotistas. A fim de mitigar o Risco de Liquidez, serao adotadas algumas
praticas e medidas, tais como (a) independéncia de funcGes com a segregacdo de atividades
entre os departamentos responsaveis pelo controle de riscos e pela gestdo de recursos,
garantindo a independéncia e autonomia na conducdo das atribuicOes inerentes a cada
funcdo; (b) definicdo de metodologias para construcdo de cenarios baseadas em praticas de
mercado, que visam incorporar a dinamica da liquidacdo de obrigacGes assumidas e
contratacdo de novas operag0es; (c) estabelecimento e monitoramento de alertas a partir
da definigdo clara e objetiva dos niveis autorizados de apetite de riscos definido pela equipe
de gestdo; e (d) em caso de desenquadramento, elaboracdo de plano de contingéncia de
liqguidez com a definicdo e revisao periddica das agdes de recomposicdo para 0s niveis pré-
estabelecidos de liquidez, com a atribuicdo de responsaveis e instrumentos. Na hipdtese de
ocorréncia de desenquadramento, o Diretor de Gerenciamento de Riscos notificard



imediatamente o diretor responsavel pela gestdo de recursos da Aqua Gestora para que
sejam tomadas as providéncias necessarias.

4.6. Risco de Patriménio Liquido Negativo. Na medida em que o valor do patrimdnio
liquido de um FIP seja insuficiente para satisfazer as suas dividas e demais obrigacOes, a
insolvéncia do FIP podera ser requerida judicialmente (i) por quaisquer credores do FIP, (ii)
por deliberacdo da assembleia geral de cotistas, nos termos do regulamento, ou (iii) pela
CVM. Os prestadores de servico do FIP, em especial o administrador fiduciario e a Aqua
Gestora, nao respondem por obrigacOes legais e contratuais assumidas pelo FIP, tampouco
por eventual patrimOnio negativo decorrente dos investimentos realizados pelo FIP. O
regime de responsabilidade limitada dos cotistas, e o regime de insolvéncia dos fundos de
investimento sdo inovagdes legais recentes que ainda nao foram regulamentadas pela CVM,
nem foram suijeitas a revisao judicial. Caso (i) referidas inovacdes legais sejam alteradas;
ou (ii) o FIP seja colocado em regime de insolvéncia, e a responsabilidade limitada dos
cotistas seja questionada em juizo, os cotistas poderdo ser chamados a aportar recursos
adicionais ao FIP para fazer frente ao patriménio negativo, em valor superior ao valor das
cotas por eles detidas.

4.7. Risco de Contraparte. Espera-se que praticamente todas as compras e realizagdes
de investimentos em nome dos FIP ocorram nos mercados privados. Os participantes desses
mercados normalmente ndo estao sujeitos a mesma avaliacdo de crédito e supervisdo
regulatdria que os membros de mercados publicos de bolsa. Diferentes padrdes de mercado
para avaliagao de crédito de contraparte tém o potencial de expor os fundos ao risco de
uma contraparte ndo fechar uma operagao segundo seus termos e condigdes, devido a uma
controvérsia sobre os termos do contrato (independente de boa-fé) ou devido a um
problema de crédito ou liquidez, fazendo com que um fundo sofra um prejuizo. Tal "risco
de contraparte" é mais acentuado em contratos com prazos de vencimento mais longos,
onde outros eventos intervém para impedir o fechamento, ou onde a Aqua Gestora em nome
dos FIP tenha concentrado suas operagdes com uma determinada contraparte ou grupo de
contrapartes. A Aqua Gestora ndo esta proibida de negociar com qualquer contraparte em
particular ou de concentrar suas operacdes em uma contraparte individual. Nao havera
qualquer garantia de que tal avaliacdo mitigara o risco de contraparte.

4.8. Risco de Concentracdo. Os FIP deverdo manter, no minimo, 90% do seu patrimdnio
liqguido em seus ativos-alvo. Ainda, respeitados os termos do respectivo regulamento, até
100% do patrimonio liquido dos FIP podera ser investido em uma Unica sociedade alvo, de
forma que qualquer perda isolada podera ter um impacto adverso significativo sobre a
rentabilidade do FIP e sobre os cotistas. O disposto neste item implicara risco de
concentracdo dos investimentos do FIP em poucos ou em um Unico ativo.

4.9. Risco de Crédito. O risco de crédito consiste no risco de inadimplemento ou atraso
no pagamento de juros e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das
operacoes dos FIP, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducdo de ganhos ou mesmo
perdas financeiras até o valor das operages contratadas e ndo liquidadas. Ademais,
alteracOes e equivocos na avaliagao do risco de crédito do emissor podem resultar em
oscilagdes no prego de negociagao dos ativos que compdem a carteira do FIP.

Para mitigar o risco de crédito, a Aqua Gestora podera realizar investimentos por meio de
titulos ou valores mobiliarios que apresentem (i) carater prioritario de pagamento em relacdo
a ac¢les ordinarias da respectiva sociedade alvo (incluindo, entre outros, ages preferenciais



e debéntures simples ou conversiveis), ou (ii) protegbes contratuais para o FIP em relagdo
a performance de tais ativos pré-operacionais, concedidas pela propria sociedade alvo ou
pelo vendedor do respectivo titulo ou valor mobilidrio. No entanto, ndo ha qualquer garantia
de que referido carater prioritario de pagamento ou referidas prote¢des contratuais se
mostrarao efetivos na pratica, podendo ocasionar a redugao de ganhos ou mesmo perdas
financeiras até o valor das operagdes contratadas e nao liquidadas.

PROCESSO DE IDENTIFICAGCAO E CONTROLE DE RISCOS

A Aqua Gestora gerencia e monitora os riscos de investimento e operacionais dos FIP,
implementando o seguinte:

U

(ii)

Pré-Investimento.

As oportunidades de investimento oferecidas pela Aqua Gestora serao geralmente
obtidas por meio dos diversos relacionamentos profissionais de sua equipe de
investimento com parceiros estratégicos, operadores locais, financiadores, assim
como profissionais do setor de atuacdo das sociedades investidas, tais como
advogados e membros de grupos comerciais, e associacdes de classe.

Observadas as disposi¢des dos documentos constitutivos de cada um dos FIP, a
equipe de investimento da Aqua Gestora ("Equipe de Investimento") estara
intimamente envolvida no processo de aquisicdo e realizagao.

Uma vez que uma operagao potencial seja originada ou identificada, a Equipe de
Investimento iniciara um rigoroso processo de selecdo que inclui a revisao do plano
de negdcios, analise de mercado, avaliacdo de parceiros, comparacdo de valor
relativo, andlise de carteira, andlise de desvantagem e teste de estresse.

A Equipe de Investimento realizara investigagdes confirmatorias que incluem, mas
ndo se limitam a aspectos financeiros, contabeis, tributarios, juridicos, de mercado,
de concorréncia, antitruste, trabalhistas, e ambientais, bem como outras questdes
que possam ser peculiares a operagao contemplada.

Nenhum compromisso sera assumido para uma operacao até que a due diligence
tenha sido concluida em termos satisfatdrios a Equipe de Investimento.

Monitoramento.

Além do processo de due diligence realizado antes do investimento, a Aqua Gestora
desenvolvera listas de verificacdo que serdo utilizadas como ferramentas para
garantir o monitoramento de ativos e a mitigacdo de riscos de um investimento.

Os profissionais da Equipe de Investimento possuirdo ampla experiéncia em
investimento, financiamento, desenvolvimento e administracao de todos os tipos de
sociedades alvos atuantes em diversos setores. A Equipe de Investimento dedicara
tempo substancial a gestdo e monitoramento de investimentos, o que incluira,
segundo a estrutura da Aqua Gestora: (i) reuniGes periddicas sobre gestdo de ativos;
(ii) gestdo de contratos; (iii) adogao de modelos de contratos padrao; (iv) revisdo
juridica especializada de contratos; (v) visitas a local para supervisdo in /loco; (vi)
contratagao de terceiros para realizar andlise detalhada de contas e de operacdes;



(vii) envolvimento direto do pessoal da Aqua Gestora nas decisOes acerca de
operagdes.

Adicionalmente, a Aqua Gestora fara a devida alocacdo dos recursos de seus FIP em
ativos liquidos e iliquidos, de acordo com os documentos constitutivos de cada um
dos FIP e as leis e regulamentos aplicaveis, e conduzird e monitorara, juntamente
com as informagdes fornecidas pelos administradores fiduciarios e custodiantes
desses FIP, a liquidez de tais ativos, de acordo com as disposicdes da
regulamentacdo aplicavel.

Nao obstante o acima exposto, certos fundos de investimento geridos pela Aqua
Gestora podem ter um conselho de supervisdo composto por membros indicados
pela Aqua Gestora e/ou pelos seus cotistas, cujas principais fungbes serao
supervisionar as decisdes de investimento, bem como monitorar as atividades e o
desempenho de tal fundo, entre outras atribuicbes.

(iii) Desinvestimento.

Via de regra, os investimentos serdo realizados durante o periodo de investimento
do FIP, conforme definido em seu regulamento. Em alguns casos, investimentos
poderdo ser realizados fora do periodo de investimento, sob circunstancias especiais
que a Aqua Gestora acredita apresentem o melhor retorno potencial ajustado ao
risco do investimento dado o horizonte de tempo esperado do FIP.

Em geral, a Equipe de Investimento que originalmente atuou na aquisicdo do
investimento também sera responsavel pela analise do seu desinvestimento. Como
a equipe de aquisicao original da Aqua Gestora permanece ativa na gestdo de seus
respectivos investimentos, a Aqua Gestora acredita que tal equipe esta mais bem
preparada para desempenhar essa fungdo, em cooperagao com a equipe interna de
gestdo de ativos responsavel pela supervisao do dia-a-dia da sociedade investida.

MONITORAMENTO DO RISCO DE LIQUIDEZ E CRITERIOS PARA AFERICAO DA
LIQUIDEZ

6.1. Monitoramento do Risco de Liquidez

0O monitoramento do Risco de Liquidez pela Aqua Gestora devera seguir alguns critérios, tais
como: (a) andlise da liquidez dos ativos financeiros dos FIP, em conjunto com a sua
capacidade de transformacao em caixa; (b) compatibilidade entre os ativos financeiros dos
FIP e as condicdes de amortizagdo das cotas dos FIP, conforme estabelecidas nos
regulamentos e demais documentos atinentes aos fundos geridos pela Aqua Gestora; (c)
monitoramento das operacgdes realizadas; e (d) controle do fluxo de caixa dos FIP.

O controle do Risco de Liquidez deve ser efeituado com base nos conceitos de (a) liquidez
target, no qual o montante desejado de liquidez é definido com metodologia interna pela
equipe responsavel pela gestdo e alocacdo de recursos; (b) liquidez minima, no qual é
definido o nivel minimo de Liquidez na data-base e o acionamento de plano de contingéncia
pelo Diretor de Gerenciamento de Riscos em caso de descumprimento; e (c) estresses de
liquidez, no qual serdo aplicados testes de cenarios adversos de uma potencial crise de
liguidez e/ou de alteracbes nos parametros de mercado que possam resultar na
incapacidade de honrar suas obrigacdes. Sem prejuizo do disposto, o Diretor de



Gerenciamento de Riscos pode, sempre que entender necessario, contratar empresas
terceirizadas para realizar auditoria interna dos sistemas e controles adotadas nesta Politica.

6.2. Critérios para Afericdo da Liquidez

A Aqua Gestora utiliza medidas para mensurar o risco de liquidez efetuadas individualmente
e por grupo de ativos, usando definicdes previstas nesta Politica. A composicdo das carteiras
dos FIP segue os critérios e definicdes previstos em seus respectivos regulamentos,
conforme abaixo descrito:

Composicao das carteiras dos FIP:

(@)
(if)

(iii)
(iv)
(v)
(vi)

Fundos Referenciados no Depdsito Bancario — DI;

Titulos privados emitidos por instituicOes financeiras de grande ou médio porte—
CDB;

OperagOes com lastro em titulos publicos brasileiros;
Debéntures ou outros instrumentos de crédito;
Ativos utilizados como margem, ajustes e garantias, e

Ativos de Private Equity, Venture Capital, Special Situations, dentre outros
definidos na politica de investimento de cada Fundo gerido pela Aqua Gestora.

Critérios de Mensuragao de Liquidez Imediata de Ativos:

(0

(if)

(iii)

(iv)

)

(vi)

Fundos Referenciados no Depdsito Bancario — DI: no momento do investimento,
deve ser assegurado que a regra de resgate mencionada no regulamento do
Fundo seja de pagamento no mesmo dia (D+0), de forma a garantir liquidez
didria.

Titulos privados emitidos por instituicdes financeiras de grande ou médio porte
(Rating AA+ Brasil ou maior) — CDB: s6 sdo consideradas 100% liquidas no
vencimento, exceto em caso de liquidacao antecipada.

Operacgbes com lastro em titulos publicos brasileiros: tém vencimento em um dia
util, consideradas 100% liquidas.

Debéntures ou outros instrumentos de crédito: sdo utilizados pela Aqua Gestora
para simular o risco e o upside de equity, mas agregando dispositivos de
mitigacao de risco e garantias. Este tipo de ativo possui liquidez equiparada a
ativos de Private Equity.

Ativos utilizados como margem, ajustes e garantias: referidos ativos tém prazo
de venda contado da data de liquidagao das demais posicdes do Fundo, quando
sao liberados.

Ativos de Private Equity. podem apresentar volume de negdcios inferior, sendo
iliquidos durante determinados periodos. Fica a critério do gestor definir o
momento de liquidagao de cada ativo desta natureza, nos termos de sua
estratégia e prazos dos regulamentos dos Fundos.
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PERFIL PASSIVO DOS FUNDOS

A Aqua Gestora procura, preferencialmente, investidores com perfil de longo prazo,
considerados qualificados nos termos da regulagdao vigente e que entendem riscos
associados as estratégias empregados pelos Fundos. O fluxo de caixa dos Fundos é
composto por encargos como despesas relacionadas a cambio, ajustes diarios, auditoria,
impostos, taxa de administragdo e performance, entre outros, além do pagamento de
resgates e da aquisigao de ativos.

SITUAGOES LIMITES DE ILIQUIDEZ

Em situagGes consideradas limites, a Aqua Gestora, na qualidade de gestora, pode ser levada
a liquidar os ativos do Fundo a precos depreciados para honrar as obrigacdes, o que tem
influéncia negativa no patrimonio liquido do Fundo.

RISCOS OPERACIONAIS

Riscos operacionais podem ocorrer devido a prejuizos resultantes de processos inadequados
ou falhas internas ou causadas por erros de sistema ou falhas humanas. Para evitar erros
de sistemas internos, as atividades de controle operacional desenvolvidas pela Aqua Gestora
consistirao em:

(i)  Controle das operagdes;
(i)  Revisdo do calculo do administrador da cota dos FIP sob gestao;

(iii)  Monitoramento da valorizagdo dos ativos e do passivo que compGem a carteira
dos FIP; e

(iv)  Execucao da liquidagdo financeira das operagdes e controle.

Todos os controles operacionais, regras, processos e manuais também sdo testados através
de exames internos e sdo consolidados no relatorio de controles internos, emitido
anualmente, de acordo com a Resolugdo CVM 21/2021, que demonstra se as atividades
estdo sendo cumpridas e, se ndo estdo, demonstra os planos a serem implementados pela
Aqua Gestora para resolver a inconsisténcia.

REFERENCIAS REGULATORIAS E AUTORREGULADORAS

A Aqua Gestora tem o conhecimento necessario para evitar riscos operacionais e esta ciente
da importancia do tratamento rigoroso desses riscos, especialmente no que diz respeito ao
seu investidor. A Aqua Gestora acredita que esta Politica estd em conformidade com a
Resolugao CVM 21/2021.

DISPOSICOES GERAIS

Esta Politica esta disponivel no website da Gestora, de acordo com o Artigo 16, 1V, da
Resolugao CVM 21/2021.
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VIGENCIA E ATUALIZAGAO

Esta Politica sera revisada anualmente pela Aqua Gestora e sera alterada na medida em que
houver a necessidade de atualizar seu contelido. Além disso, esta Politica podera ser
alterada a qualquer momento, se as circunstancias assim a exigirem.

* >k k
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