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INTRODUCAO

O gerenciamento de risco é um elemento essencial do processo de analise e decisdo de investimento
adotado pela StepStone, deste modo, a presente Politica tem por objetivo estabelecer as praticas de
controle, gerenciamento, monitoramento e mensuragdo de riscos aos quais os fundos geridos pela
StepStone estao sujeitos.

A StepStone estabelece procedimentos de controle e gerenciamento de riscos a serem observados com
relacdo a cada uma das carteiras dos fundos de investimento que venham a ser geridos, possibilitando o
monitoramento, a mensuracao e o ajuste permanente de tais riscos.

Os profissionais responsaveis por monitorar e mensurar os riscos inerentes a cada uma das carteiras sob
gestdo da StepStone: (i) exercem sua fun¢do com independéncia; (ii) ndo atuam em fungOes
relacionadas a administracdo de carteiras de valores mobilidrios, a intermediacdo e distribuicdao ou a
consultoria de valores mobiliarios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia, na
StepStone ou fora dela; e (iii) podem exercer as mesmas fun¢cbGes em sociedades controladoras,
controladas, coligadas ou sob controle comum da StepStone.

GOVERNANCA

O forum decisério da StepStone para discussdo e aprovacao de temas relacionados a Riscos de Mercado,
Risco de Crédito, Risco de Liquidez, Risco de Contraparte e Riscos Operacional é o Comité de Riscos e
Compliance. Este Comité é composto pela Diretora de Riscos e Compliance, pela Diretora de Gestdo de
Recursos e Diretora de Distribuicdo da Stepstone além dos analistas de investimento, Compliance e
Riscos.

Cumpre ressaltar que a drea de Riscos atua com total independéncia da drea de Gestdao de Recursos. A
area de Riscos, sempre subordinada as defini¢cdes do General Counsel do StepStone Group L.P., podera
atuar em situagbes nas quais existam divergéncias entre os limites estipulados em regulamento e
também em casos em que as alocag¢des sejam contrdrias aos normativos aplicaveis.

As principais atividades deste Comité no ambito de Riscos sdo:

e Efetuar o monitoramento dos limites de riscos aplicaveis aos fundos a serem geridos pela
StepStone;

e Definir as métricas aplicaveis a serem utilizadas (VaR, stress testing, backtesting ou andlises
qualitativas e operacionais conforme o caso);

e Efetuar a formalizagdo de planos de a¢do para o reenquadramento das carteiras em caso de
extrapolacdo dos limites previamente estabelecidos;

e Definir procedimentos de modo a zelar pelo cumprimento dos principios de alocacado dispostos
nos regulamentos dos fundos bem como normativos aplicaveis;

e Efetuar o monitoramento do risco de liquidez dos fundos geridos.

Este Comité se reunird sempre que for necessario e suas deliberacdes, quando ocorrerem, serdo
registradas em Ata a ser mantida pelo prazo de 5 (cinco) anos.

2



STEPSTONE

inside private markets

APLICABILIDADE
Todos os fundos de investimento que vierem a ser geridos pela StepStone.

VISAO DO PROCESSO E ESCOPO DE ATUAGAO
A drea de gestdo de Risco da StepStone é composta pela Diretora de Riscos e pelo Analista de Riscos e
esta subordinada ao General Counsel do StepStone Group L.P.

Observadas as orientacGes e diretrizes do Chief Compliance Officer (CCO) e General Counsel do
StepStone Group, a Diretora de Compliance e Riscos é responsavel por: (i) verificar o cumprimento desta
politica de gerenciamento de riscos; (ii) monitorar o risco dos fundos conforme os critérios dispostos em
regulamento e (iii) supervisionar diligentemente, se for o caso, terceiro contratado para mensurar os
riscos inerentes a cada uma das carteiras.

Mediante o recebimento de notificacdes da Area de Riscos, a drea de Gestdo deverd apresentar
justificativas ou possivel plano de agao para reenquadramento das carteiras, se aplicavel. As notificagdes
enviadas pela area de riscos podera conter informacdes acerca da liquidez das carteiras, risco de crédito
(classificagdo da carteira por rating, indice de concentragdo por emissores etc) e analises de risco de
mercado (Value at Risk - VaR, analise de stress e analise de descasamento, se aplicavel).

A utilizacdo pela StepStone dos mecanismos de controle de riscos descritos ndo garante a completa
eliminacdo da possibilidade de ocorréncia de perdas.
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RISCO DE MERCADO

O conceito de risco de mercado é definido como a perda financeira potencial a qual uma carteira de
investimentos podera incorrer em fung¢do da oscilagdo dos precos dos ativos no mercado tais como
variacdo cambial, variacdo em indices de precos e taxas de juros, volatilidade no mercado de ac¢des
dentre outros.

O monitoramento de risco de mercado dos fundos podera ser apurado tendo por base métricas como
VaR (Value at Risk) Paramétrico, com horizonte de tempo de 1 (um) dia e intervalo de confianca de 95%.
Sem prejuizo da metodologia anterior, também serd possivel efetuar a apuragao do risco de mercado
com base no método de simulagdo histérica ou outra metodologia que se mostre aderente ao
acompanhamento da carteira tendo por base as caracteristicas dos ativos geridos.

Os limites de risco de mercado e concentracao a serem observados deverdao constar nos regulamentos
dos fundos e/ou politicas de investimento.

RISCO DE CREDITO

O risco de crédito pode ser definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos
pactuados bem como pela deterioragdo da capacidade financeira de um emissor observada,
principalmente, por meio de suas demonstracdes financeiras.

De modo a mitigar o risco de crédito dos emissores de ativos de crédito privado que venham a compor a
carteira dos fundos geridos pela StepStone, a drea de Gestdo efetua uma analise criteriosa previamente
a aquisicdo dos ativos e mantém um monitoramento constante do emissor durante todo o periodo em
gue o ativo permanecer na carteira do fundo. Os principios que norteiam a aquisicdo de ativos de
crédito privado obedecem ao disposto no Cddigo de Administracdo de Recursos de Terceiros e
encontram-se detalhados na “Politica para Aquisicdo de Ativos de Crédito Privado” (politica interna).

RISCO DE LIQUIDEZ

A liquidez dos fundos de investimento geridos pela StepStone serad gerenciada tendo em vista os
montantes que deverdo ser destinados ao pagamento de: (i) despesas relativas aos fundos de
investimento; e (ii) pedidos de resgate.

Com o objetivo de honrar os pagamentos dos resgates, os fundos de investimento geridos pela
StepStone poderdo estabelecer, em seus respectivos regulamentos, regras para efetivacdo de pedidos
de resgate (as quais contemplardo um periodo de lock-up), intervalo de tempo minimo a ser observado
entre o recebimento do pedido de resgate, cotizacdo e seu pagamento e o percentual maximo a ser
resgatado a cada pedido. Nesse sentido, a StepStone buscara manter na composicdo da carteira dos
fundos sob gestao ativos com liquidez compativel com as regras acima descritas.

Os principios metodolégicos que norteiam o gerenciamento do risco de liquidez dos fundos da
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StepStone encontram-se definidos no Anexo Il desta politica (“Manual de Gerenciamento do Risco de
Liquidez”).

RISCO OPERACIONAL

O risco operacional ocorre pela falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas de informacao,
processamento e operagdes, ou de falhas nos controles internos. Sdo riscos advindos da ocorréncia de
fragilidades nos processos, que podem ser gerados por falta de regulamentacdo interna e/ou
documentacdo sobre politicas e procedimentos, que permita eventuais erros no exercicio das
atividades, podendo resultar em perdas inesperadas.

O risco operacional é tratado frequentemente através de procedimentos de valida¢do dos diferentes
sistemas existentes em funcionamento na StepStone, tais como: programas computacionais, sistema de
telefonia, Internet, entre outros. As atividades de controle operacional desenvolvidas consistem no
controle das operagdes, cdlculo paralelo de cotas dos fundos de investimento sob sua gestdo,
monitoramento dos prestadores de servicos bem como na existéncia de manuais de procedimentos
devidamente atualizados que garantam a continuidade das rotinas em caso de auséncia de um
Colaborador.

O monitoramento dos processos envolvidos na mitigacdo do risco operacional sdo de responsabilidade
da 4rea de Compliance da Stepstone.

RISCO DE CONCENTRAGAO

O risco de concentracdo decorre da alocacdao dos recursos de uma carteira em ativos de poucos
emissores, potencializando assim os riscos dai decorrentes. De modo a garantir que tais riscos seja
mitigados, a StepStone observard estritamente o dispostos nos regulamentos dos fundos geridos,
politicas de investimento e normativos apliciveis. A supervisdo de tais procedimentos é de
responsabilidade da area de Gestao de Riscos.

RISCO DE CONTRAPARTE

Os titulos e valores mobilidrios que compdem a carteira dos fundos de investimento estdo sujeitos a
capacidade de crédito das contrapartes dependendo dos investimentos a serem realizados.

O risco de contraparte geralmente mais frequente nos casos de derivativos negociados em balcao. Tais
instrumentos financeiros ndo sdo objeto de aloca¢do dos fundos de investimento a serem geridos pela
StepStone.
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DEMAIS CONCEITOS

RISCO LEGAL

O risco legal decorre do potencial questionamento juridico da execugao dos contratos, processos
judiciais ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela StepStone e que possam causar
perdas ou perturbacdes significativas que afetem negativamente os processos operacionais e/ou a
organizagao da StepStone.

RISCO DE IMAGEM

O risco de imagem decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacdo a pratica da
conducdo dos negdcios da StepStone, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminuicdo da
receita.

REVISAO
Tal Politica sera atualizada com periodicidade minima anual ou sempre que surgirem novas alteragdes
regulatdrias ou relacionadas as politicas de investimento dos fundos.
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ANEXO |

ORGANOGRAMA DOS ENVOLVIDOS NA GESTAO DE RISCOS
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Manual de Gerenciamento do Risco de Liquidez
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OBIJETIVO
O presente Manual tem por objetivo detalhar os modelos, mecanismos e processos utilizados no
monitoramento do risco de liquidez dos fundos que vierem a ser geridos pela StepStone.

INTRODUCAO

O Risco de Liquidez caracteriza-se pela impossibilidade de um fundo de investimento honrar suas
obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras e/ou pela impossibilidade de liquidagdo da
posicao total de um ativo em funcao de seu indice de negociabilidade no mercado.

O Risco de Liquidez também esta relacionado a possibilidade de perda financeira dada a liquidacao
forcada dos ativos em um evento de stress que implique maior volume de solicitacdes de resgate.

APLICABILIDADE

A metodologia descrita no presente Manual é aplicavel a fundos de investimento de condominio aberto.
Excetuam-se deste controle os fundos exclusivos e/ou restritos. Para o caso especifico do fundo aberto
gerido pela StepStone (em fase pré-operacional) os cotistas poderdo solicitar resgates em prazos pré-
determinados em regulamento, possibilitando assim um melhor gerenciamento da liquidez do fundo.

AREA RESPONSAVEL PELO CONTROLE

O monitoramento do risco de liquidez bem como a responsabilidade pela criagdo de metodologias é de
responsabilidade da drea de Gestdo de Riscos que, por sua vez, se reporta a Diretora de Riscos atua de
maneira independente da 4rea de Gestdo de Recursos. O analista de riscos se reporta diretamente a
Diretora de Gestao de Riscos da StepStone.

VISAO DO PROCESSO

Com base no disposto neste manual, a drea de Gestdo de Riscos devera enviar um relatério com
periodicidade semanal para a area de Gestdo de Recursos da StepStone contendo a disposicdo dos
ativos liquidos do fundo, respeitando-se os prazos para pagamentos de resgates, resgates programados
e também contendo a devida analise de stress tendo por base os cendrios a serem aprovados no ambito
do Comité de Riscos e Compliance.

De acordo com a regulamentagdo vigente, o gerenciamento do risco de liquidez dos fundos é de
responsabilidade do Gestor, sendo que este devera estabelecer critérios adequados monitorar a liquidez
dos ativos do fundo. E responsabilidade do Administrador Fiducidrio prover o Gestor com as
informacgBes necessarias referentes ao passivo dos fundos, ou seja, solicitacdes de resgate e indicacdo
de pagamento de despesas ordindrias.

A liquidez dos fundos de investimento geridos pela StepStone serd gerenciada tendo em vista os
montantes que deverdo ser destinados ao pagamento de: (i) despesas ordindrias dos fundos de
investimento; e (ii) pedidos de resgate.

Com o objetivo de honrar os pagamentos dos resgates, os fundos de investimento a serem geridos pela
StepStone poderdo estabelecer, em seus respectivos regulamentos, regras para efetivacdao de pedidos
de resgate com periodo de lock-up, intervalo de tempo minimo a ser observado entre o recebimento do
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pedido de resgate, cotizacdo e seu pagamento e o regras relativas ao percentual maximo a ser resgatado
a cada pedido. Nesse sentido, a StepStone buscard manter na composicdo da carteira dos fundos sob
gestdo ativos com liquidez compativel com o disposto anteriormente.

GOVERNANCA

O Comité de Riscos e Compliance é o férum decisério responsavel por determinar os limites de risco
aceitaveis para os fundos bem como registrar eventuais situacbes de extrapolacdo dos limites
estabelecidos. O Comité sera composto pela Diretora de Compliance e Riscos, pela Diretora de Gestdo de
Recursos, pelo Managing Director e pelos analistas de riscos e de research. As reunides do férum
ocorrerdao mensalmente e serdo registradas em atas mantidas em arquivo pelo prazo minimo de 5 (cinco)
anos.

TRATAMENTO METODOLOGICO DOS ATIVOS DO FUNDO

A metodologia a seguir compreende os tipos de ativos que irdo compor a carteira dos fundos a serem
geridos pela Stepstone. Deste modo, o Manual Metodoldgico sera alterado caso outras classes de ativos
tornem-se elegiveis para alocacao.

1) INSTRUMENTOS DE RENDA FIXA

Para determinacdo da liquidez dos ativos de renda fixa, sera adotado o critério de prazo ajustado dos
fluxos dos titulos tendo por base os fatores de liquidez apurados e divulgados pela ANBIMA.

A tabela abaixo evidencia os fatores percentuais a serem utilizados para fins de ponderagao dos prazos
dos titulos de renda fixa respeitando as caracteristicas de negociacdo de cada ativo. Percentuais
maiores denotam titulos menos liquidos ou efetivamente iliquidos.

Ativo Fliq:
CDB S (clausula de recompra pela curva)
Titulo Publico 0%
Over
Eurobond 25%

CDB N (sem recompra), CDB M (recompra a mercado)

Letra Financeira 50%
Debenture ICVM400
CDB Subordinado

Letra Financeira Subordinadas
Debenture ICVM476

. 75%
Nota Promissoria
Fundo de Investimento Imobiliario admitido a negociagdo em bolsa de valores
Debenture ICVM400 com cldusula de Call
Debenture ICVM476 com clausula de Call
100%

DPGE
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FIDC Fechado

CCB, CCCB

CRI, CRA, CDCA, CCI, CPR
Letra de Crédito

Compromissada

Fundo de Investimento Imobilidrio

COE — Certificado de OperagGes Estruturadas

Tais percentuais serdo aplicados ao prazo médio dos fluxos dos titulos de renda fixa, de modo a ajusta-
los considerando seu grau de negociabilidade. Para ativos de renda fixa que possuam maior indice de
negociabilidade, admite-se ainda a utilizacdo do fator de liquidez 2 (FLIQz). Os percentuais deste fator
sao divulgados mensalmente pela ANBIMA em seu website.

Férmula para Calculo
Red = Fliq, x Flig,

Red = Fator redutor do prazo do titulo

Fiit]ri = Fator de liquidez 1 — Fator que denota a liquidez do instrumento financeiro;

Flig, = Fator de liquidez 2 - Fator de ponderagdo e ajuste para titulos de renda fixa que possuam maior
negociabilidade no mercado secundario.

Para os ativos que ndo estiverem listados na Tabela de FLIQ;, assume-se que FLIQ, =1

O prazo ajustado (Paj) denota o vértice no qual o volume financeiro referente a um determinado titulo
devera ser alocado e serd apurado conforme segue:

P_.=Pf, x Red

P ; = Prazo do titulo ajustado pela liquidez

Pf, = Prazo do fluxo de pagamento
Red = Fator redutor do prazo do titulo

Titulos publicos que estejam bloqueados como margem de garantia ndo serdo considerados ativos
liquidos.

2) COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

A liguidez das cotas de fundos de investimento serdo apuradas com base no prazo para pagamento de
resgates estipulado em seus respectivos regulamentos. Para fundos que possuam janelas varidveis para
pagamento de resgates, sera considerado o prazo mais conservador.

3) DISPONIBILIDADES
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Valores mantidos em conta corrente serdo considerados como ativos de liquidez imediata.

4) TRATAMENTO DE ATIVOS BLOQUEADOS COMO MARGEM DE GARANTIA
Ativos bloqueados como margem de garantia ndo serdo considerados entre os ativos liquidos da carteira
para fins de monitoramento do risco de liquidez.

TRATAMENTO METODOLOGICO DO PASSIVO DO FUNDO

De acordo com as informagdes recebidas do Administrador Fiduciario em relagdo ao cronograma de
pagamentos de resgates e despesas ordindrias dos fundos também serd estimado, para fins de andlise
de stress, o montante esperado de resgate em situagdes adversas efetuando-se assim uma anadlise do
comportamento da carteira em diferentes cendrios.

Também serd considerada na analise o grau de dispersdo da propriedade de cotas, ou seja,
caracteristicas relacionadas ao grau de concentragdo das cotas do fundo para um determinado nimero
de cotistas.

DISPOSICOES GERAIS
A presente medotologia serd revista e atualizada em periodicidade minima anual.
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