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Versdo anterior: 32 Versdo - Dezembro/2024

1. Objetivo

1.1. O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que
permitam a mensuragao, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, do risco de liquidez
das classes abertas dos fundos de investimento sob gestdo da Sociedade regulados pela
RCVM 175, ndo exclusivos/restritos, a fim de assegurar o enquadramento aos limites de

investimento definidos em regulamento.

2. Governanga

2.1. As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os
colaboradores dedicados a atividade de gestdo de risco das carteiras sob gestdo,

competindo ao:

Diretor de Gestao de Risco e Compliance: compete a responsabilidade pela definicdo
da metodologia de que trata esta Politica, mensuragdao e o monitoramento do risco de
liquidez ao qual as carteiras sob gestdo encontram-se expostas, assegurando que sejam
tomadas todas as providéncias necessarias para ajustar continuamente a exposicao aos
limites de risco previstos nos respectivos regulamentos e nesta Politica. O Diretor de
Gestdo de Risco e Compliance é responsavel ainda pela guarda dos documentos que

contenham as justificativas sobre as decisdes tomadas referentes a gestdo de riscos.

Area de Gestdo de Risco e Compliance: garante o processo de controle de risco de
liquidez através de politicas, procedimentos e metodologias de risco consistentes para

cada produto, de forma individual e consolidada. Fica sob responsabilidade da area o
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desenvolvimento e implementacdo das estratégias de risco de liquidez: elaboracdo dos
relatdrios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e pontos de atenc¢do, os quais
devem ser enviados aos membros das equipes de risco e de gestao; realizagao de testes
de aderéncia aos parametros utilizados e verificacdo da eficacia das métricas, no

minimo, anualmente.

Comité de Risco e Compliance: deliberar sobre questdes relacionadas a avaliacao,
mensuragdo e monitoramento dos riscos dos fundos geridos e sobre situagdes atipicas,
ndo contempladas nesta Politica. O Comité é composto pelo Diretor de Gestdo de Risco
e Compliance e o Diretor de Gestdo de Recursos. As reunides ocorrem trimestralmente,
as decisGes sao tomadas por unanimidade e documentadas eletronicamente em ata. O
Comité se reune ainda em situacdes extraordinarias, que demonstrem risco sistémico

para as carteiras ou tenham alto impacto em ativos especificos.

Durante suas reunides, o Comité analisara os Relatérios de Risco emitidos
semanalmente com informagdes sobre portfdlios e indices de liquidez, exposicGes,
regras de compliance, inclusive enquadramento e os riscos contemplados nesta Politica.
Ao menos uma vez por ano, o Comité avaliara o resultado dos testes de
aderéncia/eficacia das métricas de risco realizado pelo Diretor de Gestdao de Risco e

Compliance com base nas informacodes calculadas pelo sistema proprietario.

2.2. A Area de Gestdo de Risco e Compliance possui total independéncia para o
desempenho das suas funcdes e tomada de decisdo na sua esfera de atuacdo, sem
qualquer subordinac¢do as demais areas da Sociedade. Neste sentido, a Area de Gestdo
de Risco e Compliance tem autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos
nas operacOes realizadas pela Sociedade, ainda que estas ndo acarretem no

desenquadramento da carteira.

2.3. O Diretor de Gestdo de Risco e Compliance tem a prerrogativa de zerar operagdes
que extrapolem os limites pré-estabelecidos, caso a Area de Gest3o de Recursos n3o
adote as devidas providéncias para enquadramento das classes no prazo determinado
em Plano de A¢do, apds a emissdo de alerta de desenquadramento pela Equipe de Risco,

conforme descrito nesta Politica.

2.5. O Diretor de Gestao de Risco e Compliance se reporta diretamente a Diretoria e ao

Comité de Risco e Compliance da Sociedade, em especial para relato dos resultados das

Pagina2de8



atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos. Tais reportes ocorrem
através dos Relatdrios de Risco e das reunides do Comité, com o objetivo de consolidar

informacdes relacionadas a atividade de gestdo de risco.

3. Metodologia para gestao de risco de liquidez

3.1. A Sociedade tem por foco a gestdo de classes de investimento em acdes e carteiras
administradas. A metodologia ora definida abrange todas as classes de fundos de
investimento regidos pelo Anexo | da Resolugdo CVM n° 175 e geridos pela Sociedade,
excetuando-se as classes exclusivos e/ou restritos, bem como as classes de investimento

fechados.

3.2. O risco de liquidez se caracteriza pela possibilidade da classe ndo ser capaz de
honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras,
inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes didrias e
sem incorrer em perdas significativas, bem como é a possibilidade da classe nao
conseguir negociar a preco de mercado uma posicdo, devido ao seu tamanho elevado
em relacdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma

descontinuidade no mercado.

3.3. Os controles para gerenciamento de risco de liquidez serdao efetuados
semanalmente. Caso sejam detectadas classes cujas carteiras estejam em desacordo
com os parametros de liquidez estabelecidos, a Area de Gestdo de Recursos serd
comunicada pelo Diretor de Gestdo de Risco e Compliance e devera justificar o motivo

para o desenquadramento, com a avaliacdo, e as eventuais a¢des corretivas adotadas.

3.4. O processo de gerenciamento de risco de liquidez foi desenvolvido com base em
parametros e métricas factiveis de verificacdo e controle, de acordo com a composicdo
e dispersdo de cotistas de cada carteira. Portanto, os indicadores abaixo estabelecidos
consideram, de forma individualizada, as diferentes caracteristicas dos ativos alocados
nas carteiras das classes de investimento sob gestdo, bem como as caracteristicas das

classes, estratégias, perfil de passivo e ativo e mercados em que operam. Portanto, cada
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um dos indicadores se refere ao horizonte de tempo necessério para a oferta de liquidez

demandada.

Ativos das Classes

3.5. O calculo do tempo para liquidagdo dos ativos considera a negociagdao média dos
ultimos 20 (vinte) dias Uteis de cada ativo que compde a carteira (informacdes obtidas
a partir do sistema da Comdinheiro). Com a média de negocia¢ao de cada ativo assume-
se que seja possivel negociar 33% (trinta e trés por cento) do volume diario. A partir
desta estimativa de potencial de vendas, serd calculado o nimero de dias necessdrios
para a zeragem parcial e completa da carteira. A evolucdo deste indicador sera

acompanhada semanalmente.

3.5.1. As seguintes ac¢des preventivas e detectivas podem ser tomadas pela Area de

Gestao de Risco e Compliance:

i) Soft Limit: um primeiro nivel de atengao ocorre quando o indice de liquidez da carteira
da classe ndo corresponda a possibilidade de venda de 30% da carteira em 10 (dez) dias
Uteis. Nesse momento é feita uma andlise da liquidez atual e a Area de Gest3o de
Recursos é alertada sobre esse evento.

ii) Hard Limit: O segundo nivel de atencao ocorre quando o indice de liquidez da carteira
da classe for menor ainda, de modo que nao seja possivel vender 70% da carteira em 18
(dezoito) dias Uteis. Nesse momento, a Area de Gestdo de Recursos é alertada para

diminuicdo das posicdes, a fim de aumentar a liquidez da classe.

Ativos Depositados em Margem

3.6. No que se refere as obrigacdes das classes em relacdo aos depdsitos de margem
esperados e outras garantias, os ativos dados em garantia sdo em sua totalidade a¢des
listadas em bolsa com alto nivel de liquidez que compdem a carteira das respectivas
classes de investimentos. Caso necessario, a medida que os ativos que geram a chamada
de margem sejam liquidados, os ativos que foram previamente depositados em margem

serdo liberados para liquidacao, portanto transformados em caixa.

Passivo das Classes
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3.7. Em condicoes ordinarias, a Sociedade utilizara a Matriz de Probabilidade de Resgate
divulgada pela ANBIMA para determinacdo dos resgates esperados em cada uma das
classes e, se for o caso, das subclasses. Para isso, cada classe/subclasse tem seu passivo
classificado entre os tipos de investidores determinados pela ANBIMA e as

probabilidades de resgate sdo aplicadas a cada um dos grupos.

3.8. Ademais, a Sociedade mantém um registro histérico dos resgates solicitados que
em conjunto com a estimativa do comportamento do passivo de suas classes, para, pelo
menos, os vértices de 1(um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42
(quarenta e dois), e 63 (sessenta e trés) dias Uteis, de forma a aferir a liquidez estimada
(potencial comportamento que demandard resgates) e, também, a liquidez conhecida
(resgates ja provisionados, ainda a liquidar), de modo que se tenha uma visao de todos

0s cendrios possiveis que dizem respeito as janelas de resgates das classes/subclasses.

3.8.1. Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos regulamentos (anexo da
classe ou apéndice da subclasse, conforme cada caso) dos fundos seja inferior a 63
(sessenta e trés) dias Uteis, devem ser observadas, minimamente, para fins de analise,
as janelas de resgate estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e trés)
dias Uteis. Na hipdtese de o prazo para pagamento de resgate das classes/subclasses ser
superior a 63 (sessenta e trés) dias uteis, deve ser observado, no minimo, o prazo de
resgate estabelecido em regulamento, sendo analisadas janelas intermediarias até o

prazo do efetivo pagamento do resgate/liquidacao.

3.9. Em relagdo ao grau de dispersdao, o passivo das classes é segregado em dois
segmentos: (i) 3 maiores cotistas; e (ii) 10 maiores cotistas. Ademais, o passivo é
classificado em categorias em funcdo da expectativa de resgate, incluindo o grau de
concentracdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores, permitindo a
verificacdo da dispersdo da propriedade das cotas e acompanhamento do risco de

liquidez.

3.10. Para o monitoramento do histérico de resgates das cotas, a Sociedade ndo
considera os resgates de capital interno, posto que tais resgates sdo previsiveis e podem

ser postergados, sendo preservado o interesse dos cotistas prioritariamente.

3.11. O processo de acompanhamento e gerenciamento do risco de

liqguidez/concentragdo tem como objetivo o controle e a mitigagdo do risco, sendo o
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gerenciamento segregado em duas atividades distintas: (i) controle de fluxo de caixa
diario por meio de uma eventual politica de caixa minimo para cada carteira, compativel

com o perfil de obrigacdes da classe; e (ii) gerenciamento do risco de liquidez.

3.12. Estas informacgdes sdo cruzadas, permitindo a inclusdo no Relatério de Risco de
informacgdes sobre a liquidez de ativo e passivo, incluindo testes de estresse de liquidez,
0s quais considerardo as movimentacdes do passivo, liquidez dos ativos x liquidez

minima, obriga¢des e cotiza¢do das classes.

Atenuantes e Agravantes

3.13. A Sociedade pode considerar aspectos atenuantes e agravantes para o cdlculo das

métricas de liquidez de cada uma das classes. Sao eles:

Fatores Atenuantes:

- Prazo de cotizagao;
- Taxa de saida;
- Performance das classes;

- Classes fechadas para captacao.

Fatores Agravantes:

- Captacao liquida negativa relevante;

- Possiveis influéncias de estratégias seguidas pelas classes sobre o comportamento do
passivo;

- Qutras caracteristicas que tenham influéncia na dinamica de aplicacao e resgate das

classes.

Situacoes especiais de iliquidez

3.14. Em situacdes especiais de iliquidez, assim entendidas aquelas decorrentes de
pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar
alteracdo do tratamento tributdrio da classe ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo
destes ultimos, ou face a uma situacdo de fechamento de mercados, o Administrador
Fiduciario devera ser imediatamente comunicado, sendo indicadas as providéncias a

serem tomadas e o prazo para solucao do desenquadramento identificado.
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3.15. A Sociedade podera indicar a medida de fechamento da classe para resgate até

gue a situacdo de mercado se normalize.

3.16. O Side Pocket é uma medida emergencial que permite a Sociedade segregar ativos
com excepcionalmente baixa liquidez ou em situagcbes especiais/criticas ("Ativos
Estressados") do restante da carteira da Classe. Seu objetivo é isolar ailiquidez e permitir
a operacao normal do fundo, sendo acionado em situacdes extremas e imprevisiveis.

Contudo, ndo pode ser utilizado exclusivamente por excesso de pedidos de resgate.

3.17. Condicbes para Criacdo: A criacao do Side Pocket é possivel mediante previsdo e
condicdes expressas nos documentos regulatérios da Classe e como alternativa a
convocacao de assembleia para fechamento de resgates. Implica na cisdo de ativos
iliquidos para uma nova classe ou subclasse fechada. A Sociedade deve informar o
administrador fiduciario para constituicdo da nova classe e os cotistas impactados. A
transferéncia dos ativos deve ocorrer a valor justo, e uma parcela liquida deve ser
cindida para cobrir despesas e encargos da classe separada. Pedidos de resgate
pendentes podem ser cancelados, se previsto no Anexo da Classe. A Classe cindida
mantera a denominacdo original com o sufixo "Veiculo de Propdsito Especifico" e o
nome do evento que gerou a cisdo, ndo estando sujeita a certos limites regulatérios. A
cobranca de taxa de performance sé serd permitida se a Classe original possuir tal

previsao e considerar a perda dos Ativos Estressados.

3.18 Liquidacdo e Reincorporacao: Apds a criacdo, a Sociedade envidara esforcos para
alienar os Ativos Estressados em mercado ou propor seu resgate em ativos aos cotistas.
A reincorporagao a Classe original é possivel se mantidos os mesmos cotistas e
proporcdo de cotas, o ativo voltar a ter liquidez e marcacdo a mercado, e houver

assembleia geral de cotistas. Recursos da liquidacao devem ser devolvidos aos cotistas.

3.19 Processo Decisério: A decisdao de utilizar o Side Pocket é uma prerrogativa da
Sociedade, tomada de forma colegiada pelo Diretor de Gestdo de Recursos e pelo
Diretor de Gestdo de Risco e Compliance observando as disposicdes previstas nos
respectivos regulamentos. Deve-se considerar que a utilizacdo ndo aumente os encargos
da Classe e que seja no melhor interesse dos cotistas. Os registros da decisdo e

conformidade regulatdria devem ser arquivados.
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4. Desenquadramento passivo

4.1. Em havendo desenquadramento passivo aos limites de investimento das carteiras,
o Diretor de Gestdo de Risco e Compliance alertard a Area de Gestdo de Recursos,
solicitando providéncias para o devido reenquadramento, respeitado o melhor interesse
dos investidores, no prazo acordado entre as partes. Caso ao final do prazo a carteira
ndo tenha sido reenquadrada, caberd ao Diretor de Gestdo de Risco e Compliance as

providéncias cabiveis para o reenquadramento.

4.2. A Area de Gestdo de Recursos poderad propor a manutencdo do titulo ou ativo
desenquadrado, desde que apresente justificativas técnicas. Em tais situagdes, poderdo
ser observados os critérios de liquidez do ativo, sua relevancia na classe, melhoria

financeira e operacional do emissor, dentre outros indicadores de mercado.

5. Disposi¢Oes gerais e politica de penalidades

5.1. Aaderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficacia das métricas utilizadas
devem ser revisadas anualmente, bem como sempre que necessaria a adequacao dos
controles estabelecidos ou, ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob

gestao.

5.2. A presente Politica sera revisada, no minimo, anualmente, salvo se os eventos

mencionados demandarem ajustes em periodos menores.

5.3. A versdo vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade
na internet, bem como registrada na ANBIMA. A nova versdo serd encaminhada sempre
gue alterada, a ANBIMA e aos administradores fiduciarios, destacando as alteracdes

promovidas, no prazo maximo de 15 dias da alteracdo.
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