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1. OBJETIVO

Este documento tem por objetivo apresentar as diretrizes, conceitos e os procedimentos adotados
no gerenciamento de Risco de Mercado bem como as atribui¢cdes e responsabilidades desenvolvidas
pela Area de Riscos, estrutura independente que foi criada para atender os requisitos exigidos na
regulamentagao vigente.

2. ABRANGENCIA

Este documento se aplica a MAPFRE Investimentos.

3. AREA GESTORA

Superintendéncia de Riscos, Produtos e Provisdes Vida — Diretoria Atuarial, Riscos e Resseguros —
Diretoria Geral de Financas, Administracdo e Meios.

4, GLOSSARIO DE TERMOS

o Stop Loss — (parar perda em inglés) € um recurso € usado para mitigar riscos e, em resumo,
consiste em uma reacgdo a possiveis perdas.

o Backtesting — Também chamado de backtest, € um tipo de teste que se faz usando dados
histéricos relevantes, a fim de prever o que pode acontecer no futuro e pode ser aplicado
nas estratégias de investimentos.

o VaR — O VaR, ou Value at Risk, é um indicador de risco que estima a perda potencial maxima
de um investimento para um periodo de tempo, com um determinado intervalo de confianca.

o Volatilidade — Volatilidade, na area financeira, € uma medida de disperséo dos retornos de
um titulo ou indice de mercado.

o Mesa de Operacfes — Executa as operacdes no mercado de acordo com a presente Politica
e demais politicas internas da instituicdo.

o Comité de Riscos — Tem por objetivo, assessorar a Administracdo no desempenho de suas
atribuicdes relacionadas a adocgédo de estratégias, politicas e medidas voltadas a difuséo da
cultura de Riscos, monitoramento das atividades relacionadas e discussao de politicas de
riscos e conformidade com normas aplicaveis. Periodicidade mensal.

o Reunido de Caixa — Tem por objetivo, observando a legislacdo aplicavel e melhores
praticas de mercado, assessorar a equipe de Gestdo de Recursos no desempenho de suas
atribuicbes relacionadas a tomada de decisdo de investimentos de curto prazo.
Periodicidade diaria.
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o Comité de OperacBes Financeira — Tem por objetivo, assessorar a Administragcdo no
desempenho de suas atribuigdes relacionadas a adogéo de estratégias, politicas e medidas
voltadas a difusdo da cultura de Riscos, monitoramento das atividades relacionadas e
discussdo de politicas de riscos e conformidade com normas aplicaveis. Periodicidade
mensal.

o Risco de Mercado — Risco de Mercado esta ligado a possiveis perdas monetarias em
funcdo de flutuacbes de precos e taxas negociadas. As oscilagcbes de precos séo
decorrentes de variag6es em variaveis financeiras, como por exemplo, precos de insumos,
commodities, indices de inflagcao, taxas de juros e taxas de cambio, além de alteracdes nas
expectativas dos agentes econdmicos em relacdo ao futuro da economia local e/ou global,
gue podem gerar volatilidade e eventuais perdas financeiras.

o Risco de Taxa de Juros — O risco esta associado a mudanca de valor de mercado de
determinados ativos decorrente da variagdo na taxa de juros praticada no mercado. O risco
nao sisteméatico se deve a oscilagdes no preco devido a fatores associados a um emissor
em particular, como por exemplo, aumento no grau de risco de certa empresa ou
deterioracdo / melhora de um setor especifico.

o Risco de A¢des — O indice de agbes € geralmente monitorado por seu Beta. Sua forma ndo
sisteméatica esta associada as oscila¢des individuais de determinada acdo devido a fatores
especificos da empresa em questao.

o Risco Cambial — E o risco associado as oscila¢cdes nas taxas de cAmbio. A volatilidade por
ser decorrente de oscilagfes (valorizagdo ou desvaloriza¢do) nas taxas de cambio de um
determinado pais em relacdo a uma moeda em particular, ou oscilagdes (valorizagdo ou
desvalorizacdo) da moeda de um determinado pais em relagédo a todas as outras moedas.

o Risco de Commodities — E o risco associado a oscilacdes nos precos de commodities (Ex:
metais, petréleo, agricolas, etc.).

o ELIN DUXUS (DUXUS) - Sistema terceirizado de Risco que efetua calculo de VaR, Stress
Test (de acordo com cenarios pré-definidos), exposicado por fatores de risco, Duration,
Backtest dos modelos utilizados e também simulacdes de riscos para todas as carteiras.
Sao gerados relatorios diarios que sdo enviados para o Gestor para acompanhamento dos
limites de risco estabelecidos.

o COMDINHEIRO - Sistema terceirizado que fornece informagoes qualitativas e quantitativas
dos fundos pertencentes ao mercado brasileiro.

. PLANILHA CHECAGEM — (PLANILHA CHECAGEM - Sistema desenvolvido internamente
- Realiza o enquadramento por ativo ou por fator de risco, ponderando de forma equénime

de acordo com o preco médio do total de contratos e do nivel de risco individual, distribuindo

de forma transparente sem privilegiar nenhum fundo pertencente ao portfélio.
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o ProjecBes Online — Sistema desenvolvido internamente.

o Anexo | — S&o regras e parametros que os fundos de investimentos devem seguir.

5. DISPOSICOES GERAIS

5.1. INTRODUCAO

5.1.1. O processo de gerenciamento de risco de mercado tem como objetivo identificar, mensurar,
e monitorar 0s riscos associados as operacdes financeiras realizadas pela MAPFRE
Investimentos.

5.2. RESPONSABILIDADES
5.2.1. Superintendéncia de Riscos, Produtos e Provisdes Vida

5.2.1.1. Monitorar diariamente as operagoes.

5.3. PRAZOS
5.3.1. Efetuar o controle do risco de mercado diariamente.

54. REGRAS GERAIS

5.4.1. O Risco de Mercado que uma instituicdo esta exposta deve-se ao conjunto de trés fatores:
a exposigao — valor exposto ao risco, a sensibilidade — o impacto em funcéo da flutuacéo de
precos e a variacdo — e a magnitude da variacao de precos.

5.4.2. Nota-se, dentre os fatores, que a exposi¢cdo e sensibilidade séo fatores controlaveis pela
instituicdo em fung&o de seu grau de aversao a riscos observados, entretanto, a variacao é
uma caracteristica do mercado, portanto fora do controle da institui¢cao.

5.4.3. Osriscos de mercado podem ser classificados em diferentes modalidades, como o risco de
taxa de juros, risco cambial, risco de preco de commodities e preco de acgdes. Cada
modalidade representa o risco de ocorrer perdas em funcéo de oscilagées na variagdo em
sua respectiva variavel.

5.5. GERENCIAMENTO DO RISCO DE MERCADO
5.5.1. Identificagdo e Gerenciamento

5.5.1.1. Com o intuito de atender as melhores praticas de mercado a Superintendéncia de Riscos,
Produtos e Provisdes Vida deve atuar com 0s seguintes propoésitos:

5.5.1.1.1. Responsével pela implementacdo da estrutura de Risco de Mercado na instituigdo, com
funcbes especificas, responsabilidades definidas e ferramentas apropriadas que
possibilitam a identificacdo, o controle e 0 monitoramento do risco de mercado;
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5.5.1.1.2. Estruturar o processo de gerenciamento de risco, em conformidade com as normas internas
e externas, disponibilizando as metodologias, 0os modelos e as ferramentas utilizadas para
a identificacdo, controle, monitoramento, e mitigagdo dos riscos;

5.5.1.1.3. Alimentar o sistema de Risco com todas as métricas de risco definidas para os portfélios
sob gestao da MAPFRE Investimentos de acordo com o Anexo | deste documento;

5.5.1.1.4. Avaliar, monitorar, documentar e informar a diretoria executiva sobre a exposicéo aos riscos
de mercado. Atender as demandas dos 6rgaos reguladores com relagdo ao célculo e ao
envio de informac@es pertinentes, conforme circulares especificas para cada fator de risco;

5.5.1.1.5. Estabelecer padrdes e procedimentos de gestdo de risco, em conformidade com as
recomendacdes dos 6rgdos reguladores responsaveis;

5.5.1.1.6. Gerar diariamente relatérios de risco de mercado gerenciais.

5.5.2. Mensuracgédo

5.5.2.1. A Superintendéncia de Riscos, Produtos e Provisbes Vida faz o acompanhamento para
garantir que as mensuragfes requisitadas pelos 6Orgdos reguladores estejam sendo
corretamente atendidas. Além disso, a area de risco utiliza os padrdes definidos pelas
politicas internas da MAPFRE Investimentos no gerenciamento e na mensuracdo dos
fatores de risco e célculo de risco de mercado, cujas principais atribuicdes séo:

5.5.2.1.1. Precificagdo “Real Time” de todas as operag0des financeiras;

5.5.2.1.2. Acompanhamento “Real Time”dos limites de Stop Loss e dos niveis de exposi¢ao por atores
de risco de acordo com a tabela de padronizagédo de metas e rentabilidades de acordo com
o0 Anexo | deste documento;

5.5.2.1.3. Elaborac¢éo de analises de sensibilidade e simulacdo “Real Time”de resultados em cenarios
de estresse;

5.5.2.1.4. Realizagdo de Backtesting dos modelos adotados para mensuragdo dos riscos de mercado;
5.5.2.1.5. Realizagdo do calculo do Valor em Risco — VaR,;

5.5.2.1.6. Analisar e acompanhar as operacfes financeiras, suas cotacfes, liquidez dos ativos,
incluindo métodos de apregamento e avaliacdo de operacdes estruturadas e derivativos;

5.5.2.1.7. Avaliar a necessidade de obtencdo de novas ferramentas do mercado financeiro
condizentes com as analises qualitativas e quantitativas bem como a implementacao
computacional de avancados modelos matematicos e estatisticos;

5.5.2.1.8. Atendimento aos mandatos de riscos expostos nos regulamentos dos fundos e carteiras
e/ou de geracdo de informacdes de risco solicitado por clientes, quando combinado
previamente, através de mandato ou regulamento.
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5.5.3. Limites

5.5.3.1. O estabelecimento de limites de risco é uma importante ferramenta de controle que permite
assegurar que as exposi¢cdes ao risco de mercado da Companhia, dos fundos abertos, de
Previdéncia, Institucionais e demais fundos e carteiras, estejam de acordo com a exposicao
ao risco, previamente definidos.

5.5.3.2. A &rea de Riscos faz 0 acompanhamento para garantir que todas as exposi¢des aos fatores
de risco estejam de acordo com os limites previamente estabelecidos e aprovados. O
monitoramento das posicoes é realizado diariamente e em “Real Time”.

5.5.3.3. Os limites de risco de mercado devem ser séo revisados anualmente, ou toda vez que se
fizer necessario, e o reporte das alteracdes deve ser sera reportado ao Comité de Riscos,
subsequente a realizacdo da alteragéo.

55.4. Reporte

5.5.4.1. A Superintendéncia de Riscos, Produtos e ProvisGes Vida elabora relatérios que tem como
objetivo de facilitar o monitoramento e gerenciamento das posi¢des. A periodicidade de cada
relatério pode variar conforme politicas internas ou exigéncias dos érgaos reguladores:
Dentre os principais relatérios destacam-se:

5.5.4.1.1. Relatério de Exposi¢des aos Fatores de Risco;

5.5.4.1.2. Relat6rio de VaR (Valor em Risco);

5.5.4.1.3. Relatério de Orcamento de Risco;

5.5.4.1.4. Relatorio de Teste de Estresse;

5.5.4.1.5. Relat6rio de Prazo Médio;

5.5.4.1.6. Relatorio de Volatilidade de Cotas dos Fundos e Carteiras;

5.5.4.1.7. Acompanhamento da Marcacdo a Mercado realizado pelo administrador dos fundos e
carteiras.

5.5.5. Monitoramento

5.5.5.1. A Superintendéncia de Riscos, Produtos e Provisdes Vida monitora e controla as posi¢oes
aos fatores de risco e da elaboragdo e revisdo das documentacdes de todos dos
procedimentos dos monitoramentos realizados.

5.5.5.2. Segue abaixo o fluxo operacional para o gerenciamento de risco de mercado:
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DECISAO
Simulacéo de Risco e
Enquadramento
Posicdes si Informa a gestéo
no m sobre
limite? | desenquadramento
Sim
Matriz de
Divisoes de Liquidacao
| Ordens

Posigoes
no
limite??

Envio de | Processo de Processo de | Nao Processo de
quantidades boletagem Compliance do Checagem de
| e comitentes na Gestéo | Administrador Boletas

Posi¢cBesno LlimiteZ O processo de compliance do administrador inclui outros itens comotunel de precos, corretagem praticada e andlise das contraparte das operages.

5.5.6. Sistemas

5.5.6.1. A MAPFRE Investimentos utiliza 0os seguintes sistemas para calculo e monitoramento de
risco de mercado:

5.5.6.1.1. Projegdes Online.

5.5.6.1.1.1. Precifica todas as operacgbes financeiras “Real Time”, calculando assim o valor da
rentabilidade efetiva e/ou em percentual do benchmark da cota de forma online.

5.5.6.1.1.2. Calcula em “Real Time”, cenarios de “Stress Test” auxiliando a equipe de gestdo a se
antecipar a perdas inesperadas para que os “Stop Loss” impreterivelmente nunca sejam
atingidos.

5.5.6.1.1.3. Monitora o Caixa disponivel de todos os portfélios para fazer frente a todos os resgates do
dia (ou resgates agendados de acordo com a liquidez do fundo prevista em regulamento).

5.5.6.1.2. ELIN DUXUS (DUXUS);
5.5.6.1.3. COMDINHEIRO;
5.5.6.1.4. PLANILHA CHECAGEM.
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5.5.7. Diretor de Risco de Mercado

5.5.7.1. A MAPFRE Investimentos possui um Diretor responsavel pelo gerenciamento de Risco de
Mercado indicado na CVM — Comissao de Valores Mobiliarios, de acordo com a Instrucao
CVM 558 de 26 de marco de 2015, o qual podera exercer outras funcdes, exceto as

atividades relacionadas a administracdo de recursos de terceiros e de operacbes de
tesouraria.

5.5.8. Demais Consideragfes

5.5.8.1. Ainstituicdo deve realizar, com periodicidade minima anual, testes de avaliagdo da estrutura
de monitoramento do Risco de Mercado, inclui processos, controles e qualidade das
informag0des disponibilizadas.

5.5.8.2. As politicas e as estratégias para o gerenciamento do risco de mercado sao aprovadas e
revisadas, no minimo anualmente.

5.5.8.3. A éarea de Riscos deve estar totalmente segregada da area de Auditoria Interna e de
guaisquer areas que possam influenciar nos resultados e analises.

5.5.8.4. A descricdo da estrutura de gerenciamento de risco de mercado deve ser evidenciada em
relatério de acesso publico, com periodicidade minima anual.

5.5.8.5. Os relatorios citados nesta Norma devem permanecer a disposi¢do do Banco Central do
Brasil pelo prazo de 5 (cinco) anos.

5.5.9. ANEXO |

5.5.9.1. O calculo de risco de mercado para mensuragdo e adequagdo aos limites de risco €
realizado utilizando-se da seguinte metodologia:

5.5.9.1.1. Fundos abertos e previdenciarios (PGBL/VGBL):
5.5.9.1.1.1. VaR — Value at Risk - Paramétrico com correlagéo entre os ativos;
5.5.9.1.1.2. Intervalo de confianga de 95%;
5.5.9.1.1.3. Holding Period de 1(um) dia util,
5.5.9.1.1.4. Volatilidade EWMA — Fator de decaimento de 0,94.

5.5.9.2. A métrica de stop para os portfélios € mensurada de maneira trimestral e em % CDI, dessa
forma, se o0 VaR de 63 dias em percentual do CDI atingir o Stop Loss do fundo (também em
percentual do CDI), o Gestor devera imediatamente ajustar as posi¢cdes do fundo para o seu
devido enquadramento.

5.5.9.3. O enquadramento ao VaR do fundo ndo implica em descumprimentos aos demais critérios
estabelecidos em regulamento que devem ser observados concomitantemente pelo Gestor
(desenquadramentos ativos e passivos).

5.5.9.4. Caso algum fundo aberto ou de Previdéncia (PGBL/ VGBL), necessite de alguma métrica
especifica, a mesma devera constar em regulamento.
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5.6. FUNDOS E CARTEIRAS DO GRUPO MAPFRE

5.6.1. As métricas e limites de risco dos fundos e carteiras dos recursos do grupo MAPFRE no
Brasil sdo formalizadas no Plan de Inversiones Mobiliarios da MAPFRE e também na Politica
de Investimentos da MAPFRE Brasil.

5.7. FUNDOS INSTITUCIONAIS E DEMAIS CARTEIRAS E FUNDOS

5.7.1. As métricas e limites de risco para fundos institucionais e demais carteiras e fundos séo
definidas em regulamento ou em mandato especifico aprovado entre o cliente e a MAPFRE
Investimentos.

5.7.2. Caso algum o mandato ou regulamento de fundo ou carteira ndo especifique métricas de
risco, os célculos para esses portfélios serdo realizados de acordo com as métricas
estabelecidas para os fundos abertos e previdenciarios (PGBL/VGBL) da MAPFRE
Investimentos.

6. FORMULARIOS OFICIAIS

6.1. N&o se aplica.

7. DOCUMENTOS RELACIONADOS
7.1. N&o se aplica.

8. FUNDAMENTOS LEGAIS

8.1. Resolucdo BACEN 3.464/07
8.2. Circular ICVM 558

9. FLUXO
9.1. N&o se aplica.
10. HISTORICO DE REVISOES
Historico das Revisdes
Verséo Data Descricéo das alteracdes
000 13/07/2020 Elaborac&o do documento.
Alteracéo da classificagdo do documento.
001 12/03/2021 De: Uso Interno
Para: Publica.
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