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1. OBIJETIVO

Este normativo tem como objetivo apresentar a metodologia e os processos de gerenciamento de risco
adotados pela Toro Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios SA. (“Toro”; “Corretora”), descrevendo

a metodologia, controles, limites e modelos de execugao.

2. VIGENCIA

O presente documento tem vigor a partir de sua divulgacdo na pagina da Toro na rede mundial de
computadores, ndo se podendo justificar seu descumprimento, alegando desconhecimento, total ou

parcial.

O Documento sera revisto anualmente, ou sempre que houver mudancga de procedimento, e

qualquer alteracdo devera ser aprovada pela diretoria responsavel.

3. INTRODUGAO

Os processos de gerenciamento dos riscos operacional, de mercado, de liquidez, e de crédito sdo
norteadas pelo presente Manual de Risco, sem prejuizo da existéncia de Politica especifica para cada
um desses riscos na forma da Regulagdo. A definigdo da estrutura conceitual, metodoldgica e

operacional, é distribuida da seguinte forma:

e Risco Operacional: E o risco resultante de falhas operacionais (falha humana, falha de
processo, falha de sistema, fraude e eventos externos).

e Riscode Liquidez: E risco de perdas em fungdo da capacidade ou n3o de liquidac3o de um ativo
ou carteira, levando-se em considera¢dao aspectos como volume financeiro, quantidade e
periodicidade transacionadas.

e Risco de Mercado: E definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da

flutuacdo nos valores de mercado. O risco de mercado inclui os riscos das operacdes sujeitas
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a variacdo cambial, taxa de juros, precos das acOes, derivativos e dos pregos de mercadorias
(commodities).

e Risco de Crédito: E o risco de que o emissor do titulo possa ndo honrar o principal e/ou
pagamento de juros. Como a Toro ndo financia seus clientes, trataremos o risco de crédito

para clientes, apenas na esfera dos emissores.

E com essa vis3o sistémica que as estruturas de gerenciamento de riscos devem ser compreendidas.

Risco de Mercado

A Toro mede o risco de perdas resultantes de potenciais movimentos adversos futuros nas taxas de
mercado, precos e volatilidades usando a metodologia Teste de Estresse. O “stress test”, em resumo,

é baseado em uma série de simulac¢des de cendrios.

Os cendrios sdo tracados a partir do desagio definido pela B3 ou, a seu critério, pelo Departamento de
Riscos, que aplica condi¢Ges histéricas de mercado para estimar a perda potencial futura no valor de

mercado.

Os parametros serdo cadastrados em sistema especifico, que receberd as cotacdes de forma online e
tracara os cenarios, fard o controle a exposicdo ao risco da instituicdo e o controle da solvéncia das

carteiras de clientes.

Risco de Liquidez

O controle do risco de Liquidez é tratado por titulo/ativo. Frequentemente, o departamento de risco
efetuard estudos de liquidez, levando em consideragdo o volume financeiro e quantidade de negdcios
de cada ativo. Caso seja identificada a auséncia de liquidez ou ela seja caracterizada como baixa, a Toro
podera alterar o estresse do ativo para 100%, ndo concedendo limite operacional para operagdes

alavancadas em outros ativos tendo tal instrumento como garantia.

Em relagdo a emissdes privadas, o risco de liquidez é tratado implicitamente pela classificagao de rating
do ativo e pelo risco de duration do titulo, que leva em consideragdo em seu célculo o prazo de

liguidagdo do titulo.
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Risco de Crédito

O Risco de Crédito, conforme mencionado anteriormente, serd tratado na esfera de default por parte
do emissor do titulo. A qualidade do crédito por tipo de ativo é preponderante na analise do estresse
potencial de operacgdes de renda fixa, essa qualidade poderd ser mensurada pelo Rating do ativo nas

principais casas emissoras de rating.

Dessa forma, o Estresse referente a posicdes em Renda Fixa serd composto pela Fracdo de Risco
referente a qualidade do crédito por tipo de ativo somada a Fracdo de Risco por prazo de vencimento

por tipo de indexador do ativo, unindo desta forma a apuracao do risco de crédito ao risco de liquidez.

Risco Operacional

Através de sistemas especificos, o departamento de risco pode definir o cadastro de limite maximo
por boleta, ou por exposicdo por ativo, evitando desta forma falhas operacionais como o “dedo gordo”.
Com intuito de possuir camadas de risco que protejam as contas de clientes e a instituicdo, como
segundo nivel de controle, a Toro utilizard o sistema do Line para Bovespa e BMF, evitando, em caso
de falhas, envio de ordens sem nenhum tipo de controle de risco. Para tal, todos os clientes serdo

cadastrados para envios de ordens por uma sessao Line.

4. USUARIOS

O Departamento de Risco, segregado das unidades de negociac¢ao e da unidade executora da atividade
de auditoria interna, é o responsavel por implementar politicas e estratégias para o gerenciamento de
risco, por monitorar e controlar a exposicao ao risco das carteiras de clientes, realizar testes de

avalia¢do dos sistemas e realizar simulagdes de condi¢bes extremas de mercado.

A equipe de Risco possui profissionais capacitados e devidamente certificados que possuem
autonomia e poder decisério para ajustar a posicdo de clientes com exposicdo elevada, conforme
previsto no Contrato de Intermediacéo e Custddia da Instituicdo (Contrato obrigatdrio na abertura de

conta).
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A equipe de Risco utiliza sistema especifico para monitoramento das carteiras. O sistema foi

desenvolvido para conceder o controle da exposicdo ao risco da instituicdo e o controle da solvéncia

de seus clientes frente aos limites disponibilizados.

Organograma da area:

Diretoria de Risco: Maria Carolina Barbosa Costa

Responsavel pela aprovacao, validacdo e definicdo das métricas e processos de controle de risco.

Head de Risco: Rafael Dias Fernandes

Responsavel por definir em conjunto com a diretoria as métricas e processos de controle de riscos,

validar as informacgdes e andlises geradas pela drea e garantir o atendimento as diretrizes propostas

no manual e nas politicas.

Responsdvel pela implementacdo da estrutura de Risco de Mercado na instituicdo, com
funcdes especificas, responsabilidades definidas e ferramentas apropriadas que possibilitam a
identificacdo, o controle e o monitoramento do risco de mercado;

Estruturar o processo de gerenciamento de risco, em conformidade com as normas internas e
externas, disponibilizando as metodologias, os modelos e as ferramentas utilizadas para a
identificacdo, controle, monitoramento, e mitigacao dos riscos;

Alimentar o sistema de Risco com todas as métricas de risco definidas para os controles
internos.

Certificagdes: PQO de Risco, PQO de Operacoes.

Analistas de Risco: Operacionalizar os processos definidos pelo Head e pela diretoria através da

elaboragdo de relatérios e da realizagdo de rotinas do processo de controle.

Responsaveis pelo monitoramento das exposi¢cdes ao risco dos clientes, assim como por
reajustar as contas para os niveis de exposi¢cdes aceitaveis de acordo com as politicas.
Responsaveis pelo Controle de liquidez dos clientes através do monitoramento do Saldo
devedor, assim como os enquadramentos para ajustes de saldo.

Responsaveis pelo acompanhamento em tempo real dos limites de Stop Loss e dos niveis de
exposicado por fatores de risco.

Certificagdes: PQO de Risco, PQO de Operagoes.
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5. INFRAESTRUTURA TECNOLOGICA - SISTEMAS UTILIZADOS

A Toro possui sistemas especificos para o monitoramento do risco. Estes sistemas atuam em conjunto,
mensurando e controlando as exposicdes ao risco, para garantir que as regras estabelecidas no Manual

de Risco sejam cumpridas.

Sistema de Controle de Risco — Pés Negociagao

Responsavel pelo controle do risco da carteira de clientes. O sistema realiza o cdlculo do Patrimonio
Total, funcionando como um consolidador das posi¢cdes advindas de posicdes do dia anterior com as
ordens do dia. Este sistema é parametrizado de acordo com as regras estabelecidas no Manual de
risco. Somente os funciondrios que compdem o organograma de risco possuem acesso ao

cadastramento e alteragdes de parametros, conforme matriz de segregacao da Toro.
Os procedimentos de monitoramento de Risco foram desenvolvidos para prover:

e O Controle a exposicao a risco da instituicdo.
e O controle a solvéncia de seus clientes frente aos limites disponibilizados.
e A mensuracdo do Risco Direcional dos ativos, e o seu valor como garantia para operacgées

alavancadas.

Sistema de Controle de Risco — Pré Negociagao

Responsavel pelo controle pré-operacional. Este sistema verifica o limite de cada cliente e os valores
necessarios para enviar a ordem a bolsa. Ele é o responsavel por verificar todas as permissdes de conta

do cliente, como suitability, bloqueios de saldo, bloqueios pelo risco, cadastro e outros.
Os procedimentos de monitoramento de Risco foram desenvolvidos para prover:

e Validagdo de cadastro;

e Validagdo de limites;

e Validacao de saldos;

e Validacdo de garantia disponivel;

e Validagao de perfil de suitability;
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e Validacao de limites mdximos permitidos por ativos;

e Validagdo de ativos admitidos a negociacdo.
Sistema de Controle Comunicagdo e Notificagcdes

Responsavel pelas notificacdes aos clientes. Atua em conjunto com o sistema de risco pds negociacao
no envio das comunicacdes de desenquadramentos (exposi¢Ges acima do permitido) ou nos casos de

saldo devedor.

Sistema de Informag6es Corporativa

Fornece os permissionamentos das contas e informa a lista de feriados para valida¢gdo de agendamento

de ordens.

Lista de Ativos com Cotagao:

Obter a lista de Ativos, permitindo filtro por ativo (com like) e mercado. Permitir exportacdo para o

Excel sobre o filtro aplicado.
Sistema de Controle de Ordens e Estratégias

Responsavel por armazenar as ordens e estratégias, além de alimentar o sistema de risco pds
negociacdo com todas as ordens executadas na corretora. Este sistema faz a leitura de todas as sessées
de negociacdo de varejo pertencentes a corretora. Podem existir sessGes apartadas para clientes HFT

e clientes institucionais.

6. METODOLOGIAS

A Toro utiliza como métrica de controle intradiario de Risco o Stress Test. Para melhor entendimento

da metodologia, seguem abaixo algumas definicbes de termos que serdo utilizados neste Manual.

a. Definigoes
I Stress Testing
o Consiste na determinagdo dos potenciais perdas/ganhos sob cendarios extremos,

nos quais os pregos dos ativos tenderiam a ser substancialmente diferentes dos
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V.

atuais. O Stress Testing permite a avaliagdo do impacto financeiro que
determinados cenarios extremos teriam sobre o valor dos ativos que compdem a
carteira. O Stress Testing visa identificar e gerenciar situa¢Ges que podem causar

perdas extraordinarias.

Operacgoes Alavancadas

o Operagbes consideradas como alavancadas sdao aquelas em que o investidor
movimenta um montante financeiro superior ao seu Patriménio empenhado.
Numa operacdo alavancada, o lucro ou prejuizo sdo potencialmente maiores do
gue sem a alavancagem.

o Algumas operagdes sdo consideradas de natureza alavancada, como por exemplo,
operagdes em Futuros, onde o cliente necessita apenas do valor da margem de
garantia para efetuar a operacdo, porém o financeiro nocional movimentado é

potencialmente muito superior ao valor da margem de garantia.

Chamada de Margem

O

Para operacdes de Natureza alavancada, a B3 fara uma avaliacdo didria do montante
em financeiro necessario a ser bloqueado na conta do investidor, para que as
operacdes realizadas nos mercados de derivativos e de empréstimos de titulos possam
ser liqguidadas, em caso de inadimpléncia, nos devidos prazos e formas.

O caélculo de garantia requerida é realizado pela B3 e para maiores esclarecimentos, a
B3 disponibiliza algumas informacdes pelo seguinte Link .

E importante que antes de realizar operacdes que resultem em chamada de margem,
o investidor consulte no site da B3 o valor necessdrio para a cobertura. A Toro, buscard
exigir do cliente valores proximos ao exigido pela B3, adotando valores préximos aos
da B3 para cdlculos de suas exigéncias, porém em alguns casos, por motivos

estratégicos, o valor exigido pela Toro podera ser diferente.

Patrimoénio Total
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https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/compensacao-e-liquidacao/clearing/administracao-de-riscos/modelo-de-risco/core/

Patrimonio do cliente sera contabilizado pela soma do valor (precificados a mercado) de

todos os ativos em carteira, acrescido do saldo em conta corrente. Os ativos que sdo

aceitos na corretora e que irdo compor o patrimonio sao:

AgOes;

Opcoes de Acgles;

Posi¢des em Ouro;

Fundos Negocidveis (Fundos Imobilidrios, ETFs e BDRs);
Renda Fixa;

Valores alocados no Tesouro Direto;

Valor dos termos flexiveis sem lastro, acrescido do
lucro/prejuizo projetado dos termos;

Fundos de Investimento ndo negociados em bolsa.

Conta Corrente

E composto pelo saldo de Abertura (saldo de fechamento do dia anterior, acrescido dos

lancamentos do dia), somado aos provisionamentos futuros, independente do prazo de

liquidagdo.

Saldo inicial (financeiro em conta corrente na abertura);

LiquidacGes para dia (todos os langamentos em conta corrente
no decorrer do dia);

Projetado (liquidagdes em D+1, D+2, D+3 e D>3);
Ajustes projetados de Contratos Futuros;

Total das compras dos ativos que compdem o patrimonio em
AcOes, Mercadorias e Futuros (Ouro), e Opg¢oes;

Total das vendas dos ativos que compdem o patrimbnio em
AgOes, Mercadorias e Futuros (Ouro);

Garantias em dinheiro alocadas;

Valores dos proventos (mesmo sem data de pagamento
especificada);

O limite estabelecido ao cliente dependera do tipo da operagdo a ser realizada. A corretora

trabalha com algumas possibilidades de envio de ordem para os mercados de Bovespa e

de BMF, sdo elas:
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VI.

VII.

VIII.

Operacao Planejada COM encerramento para o dia

E uma operagdo com trés ordens simultdneas, onde o cliente insere uma ordem de
entrada da operagdao, uma ordem de stop “Gain” (objetivo) e uma ordem de stop “Loss”
(Stop). A ordem sera obrigatoriamente encerrada no mesmo dia, ou seja, mesmo que o
Stop ou o Objetivo ndo tenham atingido o preco parametrizado, o Departamento de risco
executara a posicdo aberta no dia, zerando completamente a operacao conforme serd

descrito em Controles.

Operacao Planejada SEM encerramento para o dia

Assim como a ordem planejada com o encerramento para o dia, este tipo de estratégia
possui trés ordens simultaneas, porém o trade pode ser postergado por tempo
indeterminado.

Operacdo NAO Planejada COM encerramento para o dia

S3do operacdes com encerramento obrigatdrio para o dia de insercdo da ordem. Possui
apenas a ordem de entrada da operacdo (compra ou venda). A Toro se reserva a opg¢ao de
ndo realizar o encerramento obrigatdrio caso o cliente tenha uma operacao ndo planejada

sem encerramento para o dia da mesma quantidade de direcdo contraria no mesmo ativo.

Operacdo NAO Planejada SEM encerramento para o dia

Operacgdes que também sé possuirdo uma Unica ordem (compra ou venda), e ndo
possuem previsdo de encerramento.

Estresse

O estresse é um valor percentual utilizado para calculo da diferenga entre o valor real e 0
valor nominal em uma operagao. No momento do célculo do Patriménio, o estresse é
utilizado como um “desagiador” do Patriménio e, quando utilizado no momento de envio
de uma operagao, é o determinador do Valor necessario para que o investimento seja
acatado, ou seja, é o fator que exige as garantias exigidas na opera¢do em questao.

Para cada tipo de operacdo, sera determinado um percentual de estresse diferente, temos

assim:
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. Estresse Day Trade (estresse DT)

. Estresse das ordens planejadas com encerramento no dia
(estresse estratégia) — o departamento de Risco utiliza a
mediana de varia¢Ges intradiarias (min x max) para os ultimos
dois anos ou outro critério que entenda mais adequado a um
determinado ativo.

. Estresse sem encerramento no dia (Estresse) — é considerada
metodologia prépria, podendo ser o valor de desdgio definido
pela B3 ou diferente. Esse valor pode ser alterado a critério do
Departamento de Riscos, conforme condi¢des de mercado.

»  Estresse Vencimento — O Estresse Vencimento é utilizado para
contratos de instrumentos Futuros, quando operados no
vencimento superior ao més atual. Devido a baixa liquidez
desses contratos, o estresse vencimento permite uma exigéncia
superior a exigéncia para o contrato no vencimento atual

XI. Valor disponivel para investir

Patrimonio Total — Valores Investidos

XIl. Cenarios de Estresse
Os Cenarios de estresse, minimo e maximo, sdo definidos tomando-se como base o tipo da

operacdo do cliente.

b. Diferenca entre o Necessario para Investir X Chamada de Garantia da Bolsa

A B3 avalia e reavalia diariamente o montante de garantias necessdrias para que as obriga¢des
decorrentes das operacGes realizadas nos mercados de derivativos (op¢Bes, futuros e termos) e
de empréstimos de titulos possam ser liquidadas, em caso de inadimpléncia nos devidos prazos e

formas.

A chamada de margem é constituida de dois componentes: margem de prémio e margem de risco.
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A margem de prémio corresponde ao custo de liquidacdo do portfélio do investidor, enquanto a
margem de risco corresponde ao valor adicional necessario a liquidacdo do portfélio do investidor
caso ocorra variagdo adversa nos precos de mercado. O cdlculo destes componentes baseia-se em
dez cendrios provaveis e na correlagdo entre os ativos alocados como garantia e o ativo objeto das

obrigacdes.

A Toro, por sua vez, leva em considera¢gdo, no momento do envio da ordem do investidor
metodologia prépria de exigéncia de margem de garantia, que pode ser diferente da metodologia

adotada pela B3 por motivos estratégicos.

c. Monitoramento e atendimento das chamadas de garantia

Ocorrem diariamente, com base nas posi¢cdes de fechamento do dia anterior, ou seja, apds o

encerramento do pregdo e a alocacao de todos os negdcios realizados:

e Chamada de margem, ou seja, dos valores que devem ser depositados pelos clientes como

garantia para finalidade cobertura de operacgdes;

A Corretora efetua o calculo aproximado do valor referente a chamada de margem no momento
do envio da ordem, sendo este discriminado para os clientes com o nome de Valor necessario para
investir. O valor calculado pode ser diferente do valor exigido pela B3, por motivos estratégicos.
Este valor sera bloqueado no momento do envio da ordem podendo a corretora alocar os ativos

gue compdem a custddia do investidor como garantia para a cobertura da margem requerida.

E de responsabilidade do investidor o acompanhamento do extrato de conta corrente, onde o
mesmo deverd sempre verificar se o saldo é positivo e a existéncia de chamadas de margem
adicionais devido a desvalorizagao dos ativos alocados para a cobertura. Caso exista a cobranga
adicional, fica o cliente responsavel pela cobertura do valor no prazo de até as 16 horas do mesmo
dia, pois 0 ndo cumprimento podera resultar em liquidagdes compulsdrias (reducdo de posicdo)
com o intuito de efetuar operagdes de liquidagao das posicGes em aberto para gerar caixa. Sem
prejuizo do hordrio indicado, o Departamento de Riscos poderd regularizar carteiras
desenquadradas as regras deste manual ou da Bolsa a qualquer tempo e sem necessidade de aviso

ou notificagdo prévia.
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d. Alocagao de garantias proprias

Nas operacdes em que a B3 exige chamada de margem, o cliente deve, além de possuir as garantias
exigidas, possuir recursos suficientes para cobrir a chamada de margem da B3. O débito da
chamada de margem podera levar a conta do cliente para o campo negativo caso nao haja saldo

disponivel em conta ou ativos elegiveis pela B3 para cobertura de margem.

Caso o cliente ndo tenha recursos para cobrir a chamada de margem exigida pela B3, a Toro podera
realizar a alocac¢do de recurso proprio para cobrir a margem exigida por seus investimentos, dessa

forma é cobrada uma taxa de acordo com a regra abaixo:

Xlll.  Valor de margem coberto de até RS 990,00: RS 9,90 ao dia;
XIV. Valor de margem coberto acima de RS 990,01: 1,00% ao dia sobre o valor de margem de

garantia que for coberto pela Toro.

O procedimento da alocacdo da garantia pode ocorrer diariamente, sempre que o cliente tiver

chamadas de garantia em espécie.

e. Hordrios para a movimentac¢ao de garantias

O periodo para movimentagdo (depdsito, retirada, distribuicdo e transferéncia) de garantias

seguird a grade de hordarios abaixo, ou no seguinte Link:

Horario Evento

7h30 Inicio do periodo para movimentag3o de garantias.

Inicio do monitoramento, pela cdmara, do atendimento de chamada de margem e
de demais garantias.

13h30 Término do periodo de depdsito de garantias para atendimento das chamadas de
garantia do dia.

Término do periodo para retirada, via janela de liquidacdo, de garantias
constituidas por cotas de FIC e FILCB ou moeda nacional.

16h00 Término do periodo para movimentagao de garantias em moeda nacional.
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f.

Apuragdo do Valor Necessario para Investir (VNI)

l. Operacgdes planejadas com encerramento para o dia

As operag0es planejadas com o encerramento para o dia, possuem como risco da operagdo a
variacdo no preco do ativo durante o periodo intradiario. A principal caracteristica deste trade
é a insercdo de uma ordem Stop, que possibilita ao investidor uma maior seguranca de qual o
prejuizo maximo aproximado ele esta disposto a correr. A partir deste prejuizo hipotético é

gue sera realizado o cdlculo do valor necessdrio para investir.

VNI = | (| (Prego do Stop — Preco Unitario)| + Estresse Estratégia do ativo) *
Quantidade

* Lote|

. Operacgoes planejadas sem encerramento para o dia (Compra)

Como a operacdo ndo é encerrada no mesmo dia, o cliente precisara ter o financeiro total da

operag¢ao para que assim ndo ocorra falha financeira na data de liquidagao.

VNI = Preco Unitdrio * quantidade * Lote

M. Operagoes planejadas sem encerramento para o dia (Venda - BTB)

Para estes casos, serd utilizado o estresse, que sera definido por metodologia de célculo do
Departamento de Riscos. Para os ativos que ndo possuem desdgio cadastrado, a Toro utilizara
o valor de 100% (cem por cento) de exigéncia. O calculo do Valor Necessario para Investir sera
o maior valor entre a diferenca do preco do stop e o preco unitario, multiplicado pela
guantidade e o estresse estratégia do ativo ou o preco unitario multiplicado pelo estresse e

pela quantidade. O VNI sera sempre positivo.
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VNI = Méximo (| Prego Unitario * quantidade * Estresse * Lote|; |(|(Preco do Stop —

Preco Unitario)| + Estresse Estratégia do ativo) * Quantidade * Lote|)

V. Operagdes NAO planejadas COM encerramento para o dia

O valor necessario para investir quando a operacdo é com o encerramento programado para
o mesmo dia utilizard o estresse DT, que sera definido via metodologia de cdlculo prépria.

VNI = | Preco Unitario * quantidade * Estresse DT * Lote|

V. Operagdes NAO planejadas SEM encerramento para o dia

Como a operacdo ndo é encerrada no mesmo dia, o cliente precisara ter o financeiro total
da operacdo para que assim ndo ocorra falha financeira na data de liquidagao.

VNI = | Prego Unitario * quantidade * Lote|

Para as operacdes de Venda, ou seja, que resultardo em aluguel de ativos, o cliente recebera
o financeiro da ordem e cem por cento deste valor serd bloqueado além do adicional do risco
de oscilagdo do ativo. Sendo assim, o Valor necessario para investir sera:

VNI = (1 + estresse do ativo) * Quantidade * Prego

VI. Apuracdo do Valor Necessario para Investir (VNI) para Futuros

As operac¢des de Futuros seguirdo a mesma metodologia utilizada para ag¢des, quando o
encerramento for programado para o mesmo dia, se diferenciam das operacdes em ag¢oes
devido aos numeros de vencimentos que estes contratos possuem e as caracteristicas de
cada tipo de contrato.

Quando o investidor efetuar investimentos em contratos futuros serd feito o calculo da
diferenga entre o nimero de meses entre o vencimento do contrato operado, para o
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contrato atual. Esse estresse adicional ndo é valido para operagdes na modalidade daytrade
em WIN, WDO, IND, DOL e BIT.

EX: Supondo que o vencimento atual do boi gordo seja Dezembro (Z24), se o cliente operar
o vencimento Fevereiro (G25), existirdao 2 meses de diferenga. Desta forma, o Valor
Necessdrio para investir sera:

VNI = | Prego Unitario * Lote * Quantidade * (Estresse do Ativo + N2 de Vencimentos*

Estresse Vencimento) |

VII. Apuracdo do Valor Necessario para Investir (VNI) para Opgoes

A Toro ndo permitira operacdes de vendas a descoberto ou lancamento de opcdes feitas
diretamente pelo cliente, sendo permitido somente a compra de op¢les e a zeragem de uma
posicdo existente. Sendo assim, o Valor Necessdrio para Investir serd igual ao financeiro total
da ordem. Operacgbes alavancadas somente poderdo ser realizadas através da mesa de
operagdes, com o aval prévio do setor de risco.

VNI = Preco Unitdrio * Lote * Quantidade

VIII. Apuracgdo do Valor Necessario para Investir (VNI) para Renda Fixa e
Fundos de Investimentos ndao negociados na B3

E vedada a compra alavancada em renda fixa e fundos de investimento ndo negociados na
B3, cabendo ao cliente ter o saldo total da operagdao no momento da compra. O valor
necessario para investir desta forma corresponde ao financeiro da operagao.

VNI = Prego Unitario * Quantidade

IX. Apuracdo do Valor Necessario para Investir (VNI) em Criptoativos

Operacgdes alavancadas sdo vedadas em Criptoativos. Dessa forma, o cliente precisara ter o
valor total da operagdo no momento da compra. O valor necessario para investir
correspondera ao financeiro da operacgdo. As operagdes realizadas em criptoativos possuirdo
uma validacdo de perfil de investir apartada da validacdo global, que devera ser preenchida
pelo cliente para investir nessa modalidade de ativos.
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O valor financeiro investido em criptoativos ndo podera ser superior a 10% do valor do
patriménio total do cliente desconsiderando o valor ja investido em criptoativos, podendo esse
percentual ser menor que 10% a depender do perfil de investir apartado mencionado acima.
Caso o cliente ja tenha investimentos em criptoativos de valor igual ao maximo permitido para
seu perfil de investidor, novas ordens de compra serao rejeitadas. Na hipdtese de valorizacao
dos criptoativos em carteira pela corretora, o cliente serda notificado sobre o
desenquadramento, porém, nao havera atuacdo do risco para redugdo compulséria no sentido
de reducdo do percentual investido em relacdo ao patrimoénio do cliente em criptoativos,
sendo o cliente impedido de aumentar sua posi¢cdo em criptoativos.

VNI = Prego Unitario * Quantidade

Apuracdo do Valor Necessario para Investir (VNI) em IPOs, Follow-up,
Subscricdes e Sobras

Para os clientes interessados em participar de reservas de IPO, Follow-on, SubscricGes ou
Sobras, sera considerado até duas vezes o valor total da garantia disponivel para efetuar as
reservas. Com isso, o débito correspondente ndo impactard o saldo em conta do cliente,
evitando assim qualquer diferenga no patriménio. O cliente terd até a data da liquidacdo
financeira para realizar a transferéncia dos recursos necessdrios para a reserva. Caso nao
realize a transferéncia dos recursos tempestivamente, podera ter suas posicées liquidadas de
modo a ocorrer a regularizagdo do saldo em conta.

Exercicio automatico de opgGes sobre ag6es e indices

O exercicio de opgdes ocorrerd caso as opcoes estejam ITM (In The Money), em comparagado
ao prego do ativo objeto no fechamento do mercado a vista, respeitados os horarios de
exercicio automatico determinados pela B3. Para op¢Ges de venda (Put) caso o ativo objeto
esteja R$0,01 abaixo do preco de exercicio e para op¢es de compra (Call) caso o ativo objeto
esteja R$0,01 acima do preco de exercicio. Caso o cliente queira antecipar o exercicio, podera
entrar em contato com a mesa de operacbes e pedir para realizar o exercicio de opg¢des
titulares.

E de Unico e exclusivo critério do departamento de risco o enquadramento, ou n3o, de
posi¢des provenientes do exercicio de opgdes, bem como o de posigdes em opgdes que podem
gerar um exercicio na data de vencimento das opcdes. Adicionalmente, o setor de risco podera
solicitar o pedido de contraty exercise, caso julgue necessario. Apesar dos melhores esforgos,
a corretora ndo garante a liquidagdo das posicdes provenientes do exercicio de opgdes, sendo
de responsabilidade do cliente o gerenciamento das mesmas. A liquidacdo dos ativos pods-
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exercicio automaticos da B3 podera ocorrer no dia do vencimento das op¢des ou em datas
posteriores, nos horarios de pregao normal e aftermarket determinados pela B3 a critério do
setor de risco.

7. LIMITES OPERACIONAIS

a. Informagoes Gerais

A Toro disponibilizard a seus clientes a possibilidade de se alavancar em operag¢des de day trade
(encerramento programado para o dia) de a¢des, operagoes de Futuros e BTB utilizando como
garantia moeda corrente ou, a seu exclusivo critério modificavel a qualquer tempo, outros ativos
em custddia. Operacdes alavancadas em opcgdes sobre acdes, indices e mercado a termo podem
ser realizadas via mesa de operacdes mediante consulta ao setor de risco.

Os limites de contratos intradidrios, em ativos de renda variavel negociados em bolsa serdo
cadastrados no LiNe B3 e validados unicamente para ordens enviadas no intraday, zerando a
contagem para o préximo dia util. Sendo assim, a somatdria da posicdo Swing Trade, em um
mesmo ativo, de dias diferentes podera ultrapassar o limite previamente cadastrado. Dada tal
situacdo, a Toro CTVM nado sera responsabilizada pelo limite ultrapassado e nem mesmo pela
inviabilidade da zeragem da posicao total pelo cliente. OBS: Para contratos futuros esse texto é
valido para cada vencimento do ativo operado.

Em qualquer caso, se o cliente ultrapassar os limites de operacionais estabelecidos pela B3 para
posicdes em aberto em determinado ativo e/ou instrumento equivalente, a Corretora realizara a
regularizacdo de tais posi¢Ges independentes de notificacdo judicial ou extrajudicial.

Da mesma forma, a Corretora ndo autorizard o envio de ordens aos mercados administrados pela
B3 em quantidades superiores aquelas definidas pela Bolsa como limites para ordens de compra
e/ou venda de determinado instrumento.

Independentemente dos limites concedidos e dos prazos descritos no item 8 deste Manual, o
cliente devera cumprir todas as chamadas de margem na forma exigida pela B3 através de seus
manuais e regulamentos, que integram o Contrato de Intermediacdo e Custédia firmado com a
Corretora, especialmente no que tange aos hordrios de transferéncia de ativos para cumprimento
de tais obrigacdes.

b. Calculo de limite para plataformas internas e externas
I Plataformas internas
Como plataformas internas serdo consideradas:
= Site Toro, via navegador;
= App Toro, que dd acesso ao site da Toro, via celular;
=  Operag¢0Oes via mesa de operagoes.

ID: Vers3o: Area Responsavel: Ultima Revisdo:
RC-PRO01 16 Risco Data: MAI/2025




Para as plataformas internas, o cliente ird realizar uso da garantia total disponivel
(GDT) para compras/vendas no modelo: Day Trade (em geral), e Swing Trade de BMF
e/ou mercado avista (limitado a a¢des, BDRs e ETFs). J4 para compra de fundos e/ou
renda fixa o cliente terd como limitador o menor valor entre saldo em conta (D0O) e
garantia total disponivel (GDT).

Sendo assim, fica a cargo do cliente a responsabilidade de realizar o controle de seu
fluxo de liquidagdes a fim de ndo sofrer cobranga de multa por saldo devedor.

Plataformas externas

Para as plataformas externas, o cliente ird realizar uso da garantia total disponivel
(GDT) para compras/vendas no modelo: Day Trade (em geral), Swing Trade de BMF,
bem como venda de mercado avista a descoberta. Para compra de ativos no mercado
avista o cliente terd como limitador o menor valor entre saldo em conta (até D+2) e
garantia total disponivel (GDT). Ja para compra de fundos e/ou renda fixa o cliente
terd como limitador o menor valor entre saldo em conta (D0O) e garantia total
disponivel (GDT).

Sendo assim, fica a cargo do cliente a responsabilidade de realizar o controle de seu
fluxo de liquidagdes a fim de ndo sofrer cobranca de multa por saldo devedor

Obs: As operacgdes, sejam elas em plataformas internas ou externas, sé serdo realizadas em

caso de ndo haver demais limitagdes, como: Bloqueios, por exemplo.

Obs1: As operagdes no mercado avista swing trade, com uso da garantia (GDT), ndo se

configuram como alavancagem, visto que é responsabilidade do cliente acompanhar seu fluxo de

liguidacdo e, caso o cliente ndo deposite o valor, ele podera ser adicionado a rotina de enquadramento

para regularizagdo de sua conta.

¢. Modelo de calculo da garantia disponivel

A garantia disponivel (chamada de GDT) para investimento, aqui na Toro Investimentos, é

composta pela soma das posi¢des multiplicadas individualmente pelos seus respectivos estresses

(cap 6.1.a.X) em:

e Renda Fixa

o A garantia (GDT) disponibilizado por renda fixa € um somatério da multiplicagdo
do preco unitério pela quantidade em custddia e por (1-estresse).

N
GDT = PU; * QTD; * (1 — estresse;)
i=1
= PU = Preco unitdrio do ativo
= QTD =Quantidade em custddia do ativo.
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o Exemplo: O cliente possui em custddia:
= Tesouro direto de PU 100, quantidade 10 e Estresse 1%;
= (DB Santander de PU 1000, quantidade 1 e estresse 1% (liquidez diaria);

GDT =

N
100 * 10*(1—-0,01) + 1000 1 * (1 —0,01)

i=1
GDT = R$1980,00
e Fundos
o A garantia disponibilizada pelo investimento em fundos é feita de acordo com o
prazo de liquidagao do fundo em questdo. Limitado a fundos de liquidacdo D+0,
D+1, D+2 e D+3.
=  Fundosde liquidagao D+0 liberam 99% do valor investido em garantia para
novos investimentos;
=  Fundos de liquidacao D+1 liberam 87,5% do valor investido em garantia
para novos investimentos;
=  Fundos de liquidagdo D+2 liberam 75,0% do valor investido em garantia
para novos investimentos;
=  Fundos de liquidagdo D+3 liberam 62,5% do valor investido em garantia
para novos investimentos;
e Acgles
o A garantia (GDT) disponibilizado por a¢des é um somatdério da multiplicagdo do
preco unitario pela quantidade em custddia e por (1-estresse).
N
GDT = PU; * QTD; * (1 — estresse;)
i=1

o Exemplo: O cliente possui em custddia:
= PETR4 de PU 32, quantidade 100 e Estresse 12%;
= BOVA1l1lde PU 136, quantidade 10 e estresse 9%;

N
GDT = z 100 32%(1—-0,12) + 136 * 10 * (1 — 0,09)
i=1

GDT = R$4.053,60

e Saldo financeiro em Conta.
o 0O saldo financeiro em conta Nao possui desagio, sendo assim, 100% do valor em
conta é convertido em GDT.
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8. CONTROLE EACOMPANHAMENTO

a. Monitoramento Intradiario

O Controle da exposicao é feito pela razao entre o valor do Patrimdnio Total do investidor e a soma
dos Valores Investidos (Valor Total Investido/ Patrimonio Total) que ndo podera ser superior a 100%
(cem por cento).

Quando o investidor enviar uma ordem que ultrapassar o valor disponivel para operacdes, a ordem
sofrera automaticamente rejeigao, indicando o valor disponivel para operar.

Devido a oscilagdes dos precos dos ativos, poderdo ocorrer casos em que a razao entre o Valor
investido e o Patriménio total ultrapasse 100%, quando tal cenario ocorrer o cliente sera classificado
como “alavancado”.

O Departamento de risco acompanhard as carteiras de seus clientes através de relatérios de
alavancagem, que sdo gerados pelo menos 3x ao dia a depender das condi¢cdes de mercado, pelo
sistema de risco pds negociacdo. As carteiras dos investidores sdo atualizadas de acordo com a faixa

Exigéncia% Ciclo

de risco que se encontram:

100 ou mais 15 seg
90 41 seg
70 166 seg
50 255 seg
30 10 min

10 ou menos 1 hora

Onde o Exigéncia% é o valor referente a razao entre o Valor Total Investido e o Patriménio do cliente.
Para operacGes de daytrade, o acompanhamento é realizado em near time.

Os clientes acima de 100% de Exigéncia% ou mais serdo reportados pelo relatério de alavancagem para
acompanhamento do departamento de risco.

Durante o processo de monitoramento o departamento de risco enviara alertas através do sistema de
comunicagdes e notificagdes (e-mails, SMS, ou através de ligacbes telefonicas), solicitando a redugdo
da exposic¢do. O cliente podera efetuar esta redugao a seu critério. Porém, caso ndo proceda com esta
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reducdo de forma proativa, o departamento de risco efetuard o ajuste de forma compulsdria. Em caso
de necessidade, o risco poderd promover o ajuste sem necessidade de aviso prévio, na forma do
contrato de intermediac¢do e custddia firmado com os clientes da Toro.

A Toro considerada dois limites principais de alavancagem no monitoramento, sendo eles:

o %VTI maior que 100% e menor que 170% - Denominado “Limite 1”7, ao alcancar esse patamar
o cliente sera notificado da necessidade de encerrar posicdes em aberto ou aportar novas
garantias.

e %VTl maior que 170% - Denominado “Limite 2”, ao alcangar esse patamar, o cliente receberd
nova notificacdo sobre a deterioragdo de suas garantias e que, a partir do atingimento desse
limite, pode sofrer liquidagdo compulsdria a qualqguer momento.

Em casos de extrema alavancagem, em que o nivel do %VTI sofra aumento de forma brusca, ou quando
entendido adequado pelo departamento de risco, a Corretora, podera realizar a liquidacdo
compulséria de posicdes do cliente.

Apds os comunicados enviados, caso o cliente ndo efetue o ajuste da posicdo de forma proativa, o
departamento de risco efetuara a execucdo (liquidacdo compulsdria) da posicdo de forma parcial ou
total, a seu exclusivo critério. O valor ajustado serd o correspondente para ajustar a razao %VTI menor
qgue 170% e o cliente recebera nova notificagao.

E faculdade exclusiva do risco regularizar a carteira de qualquer cliente com %VTI superior a 170% sem
necessidade de notificacdo prévia judicial ou extrajudicial.

O Monitoramento de risco intraday também compreende acompanhar as ordens stops cadastradas
para os trades planejados. Como o risco dessas operacbes levam em consideragdo que o prejuizo
maximo é estabelecido pelo prego de saida da ordem de stop, essas ordens serdo monitoradas sendo
comparado o precgo de disparo versus a ultima cotacdo do ativo. No caso das vendas se o preco de
ultimo for superior ao pregco de disparo a ordem acusard no monitor do sistema de risco pds
negociacdo, e, para as compras, se o prec¢o de Ultimo for inferior ao preco de disparo a ordem acusara
no monitor para intervencdo Manual do analista de risco, que podera reenviar a ordem para a
execugao.

As ordens declaradas como day trade, ou seja, com encerramento para o préprio dia deverdo
obrigatoriamente ser zeradas no hordrio estipulado pela corretora, que pode ser consultado no
seguinte Link. A consulta deve ser feita simulando uma operacdo day trade no ativo. Caso existam
ordens abertas, porém sem execuc¢do e declaradas como operag¢des de day trade, também sofrerdo
cancelamento a partir do horario estipulado. Os limites de risco pré-negocia¢ao podem ser consultados
no seguinte Link:
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https://app.toroinvestimentos.com.br/bolsa/explore-o-mercado
https://cdn.toroinvestimentos.com.br/corretora/documents/limites-de-risco-pre-negociacao.pdf

OBS1: Para o mercado a vista, caso o ativo tenha uma variagdo entre o fechamento do pregéo
anterior e abertura do pregdo atual ou no intraday igual ou superior a 10%, de alta ou baixa,
a Corretora se reserva o direito de aumentar os estresses de operagbes day-trade para 5%,
caso o estresse atual seja inferior a 5%.

OBS2: Para os ativos WDO e DOL, caso exista uma variagdo, positiva ou negative, de 4% em
relagdo ao prego de ajuste do dia anterior, a corretora pode proibir operagées na modalidade
Daytrade. Caso a oscilagdo chegue a 4,5% em relagdo ao prego de ajuste do dia anterior, a
corretora se resguarda ao direito de realizar a zeragem compulséria de todos os clientes
posicionados nestes ativos, na modalidade Daytrade.

OBS3: Para os ativos WIN e IND, caso exista uma variagdo, positiva ou negative, de 8% em
relagdo ao preco de ajuste do dia anterior, a corretora pode proibir operagées na modalidade
Daytrade. Caso a oscilagdio chegue a 9% em relagGo ao prego de ajuste do dia anterior, a
corretora se resguarda ao direito de realizar a zeragem compulsoria de todos os clientes
posicionados nestes ativos, na modalidade Daytrade.

Existem mais dois monitores de acompanhamento em tempo real:

Monitor de Risco:

e Monitor de Maiores Lucros/ Prejuizo: faz o calculo antes da abertura do mercado,
Patrimbénio Fechamento x PatrimOnio Atual e permite atuacdo proativa do analista
responsavel;

¢ Monitor de negdcios irregulares (QTD): Apenas considerando as opera¢des do intraday.
Lista as ordens executadas, cuja Quantidade Negociada Acumulada da ordem esteja acima
do percentual cadastrado para a quantidade Acumulada do ativo;

e Monitor de negdcios irregulares (VOL): Apenas considerando as operacGes do intraday.
Listar as ordens executadas, cuja exposicdo da ordem esteja acima do percentual
cadastrado para o Volume Negociado Acumulado do Ativo;

e Monitor Do Volume Financeiro /Patriménio: Exibir do maior para o menor a razdo entre o
volume financeiro total operado pelo patriménio.

Controle das Operagées

Ordens enviadas por clientes ou pela mesa de operagbes sofrerdo a validagdo do Valor
Necessario para Investir. Este controle é realizado pelo sistema de risco pré negociacgao. Esse
sistema recebe as informacgdes de parametros de estresse cadastrados no sistema de risco pos
negociacdo e a cada ciclo de atualiza¢do (tabela abaixo) o sistema de risco pds negociacdo
efetua a publicacdo do valor correspondente ao limite do cliente para o sistema de risco pré
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negociag¢ao, assim como as permissdes da conta e se houver, valores maximos cadastrados por
ativos ou Boleta.

b. Contas com saldo devedor - Procedimentos adotados
Com o objetivo de atender a regulamentacdo vigente sobre saldo devedor, o cliente que vier a ficar
com o saldo em conta negativo, por mais de 1 dia, estard sujeito a liquidacdo de ativos de sua carteira

pelo Departamento de Risco.

O cliente tera até as 12:00 para regularizar a situacdo. Caso o saldo devedor se mantenha, o
departamento de risco poderad iniciar a liquidacdo total ou parcial, a mercado, da carteira do cliente
com o objetivo de gerar recursos/liquidez para cobertura do saldo devedor. A atuacdo podera ser
superior ao valor negativo para a cobertura de eventuais débitos que venham ocorrer em conta ou por
provisionamentos de débitos futuros, que poderdo ser considerados, e que impactem o ciclo de

liguidacdo.

A Corretora adota as seguintes prioridades para a escolha dos ativos a serem liquidados:

e Ativos que potencialmente podem aumentar o saldo devedor caso existam posicGes em
aberto, como, por exemplo, contratos futuros;

e Menor prazo para o resgate do ativo.

c. Contas Inadimplentes - Procedimentos adotados

Em caso de inadimpléncia de Clientes, independentemente do tipo da obrigacdo descumprida, a Toro

pode adotar as seguintes providéncias:

e Inclusdo do CPF ou CNPJ do cliente no rol de inadimplentes da B3.

e Proibicdo de contratagao e registro de novas operagées pelo cliente declarado inadimplente,
ou em seu home, exceto operagdes com o propdsito de redugao das posi¢des em aberto ou
do risco, as quais serdo comandadas pela Toro ou pelo préprio cliente.

e Comunica¢do as demais corretoras, sobre a proibicdo de contratacdo e registro de novas
operacgdes pelo cliente declarado inadimplente, ou em seu nome, exceto operagées com o

propdsito de redugao das posi¢cdes em aberto ou do risco.
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9.

Bloqueio da movimentacdo de ativos alocados como cobertura pelo cliente inadimplente,
exceto se para o cumprimento de obrigacdes ou transferéncia para a carteira de garantias,
caso necessario o procedimento sera executado pela prépria corretora.

Bloqueio da movimentacdo das garantias: Depositadas para cobertura das operagdes do
comitente em questdo, independentemente dos participantes por elas responsdveis; nos
casos de outras instituicdes sera solicitada a liquidacdo do titulo, com recebimento do valor
diretamente na conta da Toro. Tal bloqueio prescinde de solicitacdo ou autorizacdo dos
participantes envolvidos, sendo efetivada por meio de comando da camara no seu sistema de
administracdo de garantias.

Apds a liquidacdo de todos os ativos, se decorridos o periodo de cinco dias Uteis, a corretora
poderd abrir processo administrativo;

Fica a critério da corretora a negativacdo do CPF ou CNPJ junto aos registros do SPC ou Serasa.

d. Tratamento de Exceg¢oes

Para situacdes ou ativos que o sistema de risco ndo realiza automaticamente o tratamento, a
tratativa dos limites operacionais podera ser feita de forma manual, garantindo o correto
acompanhamento e ajuste conforme necessario pela equipe de risco.

Tirando os casos citados acima, nenhum cliente tera tratamento diferenciado com a ressalva
de erros operacionais. Para estes casos, o erro sera apurado, e caso ndo seja possivel a
correcdo de forma imediata, o departamento podera liberar um limite operacional apenas
para efetuar o acerto da conta do cliente e ndo impossibilita-lo de efetuar suas operagdes. O
valor atribuido a conta é apenas para efetuar a liberagdo do limite operacional, e nao

possibilita o saque do valor.

PRAZO DE VALIDADE

O presente Manual foi aprovado pela Diretoria da Corretora e serd revisado anualmente ou em periodo

inferior, caso venha a ser necessario considerando a legislagdo aplicavel.
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10. CONTROLE DE REVISOES

Item DE]

Alteracao Revisao
1 12/01/2018 Aprovagdo do Manual Diretoria
2 11/01/2019 Revisdo anual do manual Diretoria
3 11/02/2020 Aprovacdo da revisdo anual Diretoria
4 05/02/2021 Aprovacdo da revisdo anual Diretoria
5 21/02/2022 Aprovacdo da revisdo anual Diretoria
6 15/12/2022 Revisdo de processos Diretoria
7 08/05/2023 Revisdo de processos Diretoria
8 31/05/2023 Revisdo de processos Diretoria
9 14/03/2024 Revisdo de processos Diretoria
10 29/04/2024 Revisdo de processos Diretoria
11 04/06/2024 Revisdo de processos Diretoria
12 17/09/2024 Revisdo de processos Risco
12 10/10/2024 Aprovacdo da Revisdo Diretoria
13 24/02/2025 Revisdo anual de processos Risco
13 06/03/2025 Aprovagado da revisdo anual de processos Diretoria
14 31/03/2025 Revisdo de processos Risco
15 10/04/2025 Revisdo de processos Risco
16 22/05/2025 Revisdo de processos Risco
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