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[. OBJETIVO

O objetivo da elabora¢do desta Politica de Gestdo de Risco (PGR) é manter formalizados regras e
procedimentos que permitam o monitoramento, a mensuracdo e o ajuste permanentes dos riscos
inerentes a cada uma das carteiras de valores mobilidrios, estabelecendo-se praticas consistentes,
objetivas e passiveis de verificacao.

A Gestora adotara politicas, procedimentos proéprios, sistemas e controles internos necessarios para a
gestdo de riscos envolvidos no gerenciamento dos fundos de investimento, de forma que sejam
compativeis com as necessidades minimas de diligéncia.

Em face da abordagem do assunto apontado de forma especifica na RCVM 21, art. 23, paragrafo 1°, I,
manifestando sobre os procedimentos necessarios a identificacdo e ao acompanhamento da exposicao
aos riscos de mercado, de liquidez, operacionais, de crédito e de contraparte, alguns dos riscos apontados
nesta PGR serdo segregados em manuais e politicas especificas.

Os colaboradores (“Colaboradores”) integrantes da equipe de risco e compliance (“Equipe de Risco e
Compliance”) deverdo sempre atuar sob supervisao e responsabilidade do diretor de risco e compliance
(“Diretor de Risco e Compliance”), e ndo atuardo em atividades relacionadas a gestao de recursos da
Gestora.

S3o obrigacdes da Equipe de Risco e Compliance relativas a esta Politica:

(i) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execugao das disposi¢des desta Politica;

(i) atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias pelos
Colaboradores atuantes na area de gestdo de recursos da Gestora (“Equipe de Gestao”) frente
a eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles estabelecidos internamente,
conforme periodicidade aqui definida;

(iii)  elaborar relatérios de risco e promover a sua divulgacdo, conforme periodicidade e formatos
definidos nesta Politica;

(iv)  quando aplicavel, acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelo administrador fiduciario
e/ou distribuidor das Classes e carteiras e verificar se o calculo da cota esta de acordo com o
manual de marcag¢do a mercado disponibilizado;

) fazer a custédia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisdes tomadas
no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

(vi)  revisar o conteddo desta Politica, conforme periodicidade aqui definida;

(vii)  realizar testes de aderéncia/eficicia das métricas e procedimentos definidos nesta Politica,
anualmente;

(viii) proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica, conforme periodicidade
definida para tanto; e

(ix)  eapresentar ao comité de gestdo de risco (“Comité de Gestdo de Risco”) os parametros atuais

de risco das carteiras e recomendar eventuais aprimoramentos e/ou alteragdes.
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Todas as decisdes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de Risco e Compliance, devem
ser adequadamente formalizadas e deverdo ser arquivadas juntamente com todos os materiais que
documentam tais decisdes por um periodo minimo de 5 (cinco) anos, e disponibilizados para consulta,
caso solicitado por 6rgdos reguladores e autorreguladores.

A Gestora é a responsavel pela observancia dos limites de composicdo e concentracdo de carteira,
exposicdo ao risco de capital e de concentragdo em fatores de risco, conforme estabelecidos na RCVM 175
e no documento regulatorio de cada Classe e carteiras administradas.

O risco de capital se relaciona a exposi¢do da Classe ao risco de seu patriménio liquido ficar negativo em
decorréncia de aplicacdes de sua carteira de ativos. Nesse sentido, as Classes geridas pela Gestora, de
acordo com seu tipo, deverdo observar determinados limites maximos de utilizacdo de margem de
garantia, requerida ou potencial, em operacgdes de sua carteira (“Margem Bruta”), no mercado local e no
exterior, conforme disposto na Resolucdao CVM 175.

Os limites de utilizacdo de Margem Bruta para controle do risco de capital previstos na Resolugdo CVM
175 nio se aplicam as Classes destinadas a investidores profissionais ou Classes que adotem a estratégia
long and short.

A Gestora realizara o monitoramento do risco de capital da carteira das Classes através do
acompanhamento diadrio de utilizacdo de Margem Bruta de cada classe.

Nesse sentido, a avaliagio de responsabilidade da Gestora devera levar sempre em consideragio os riscos
inerentes as aplicacdes nos mercados de atuacdo das Classes e ou carteiras administradas e a natureza de
obrigacdo de meio de seus servicos de gestdo de recursos de terceiros.

II. METODOLOGIA DA PGR?

Esta Politica busca a atender aos requisitos das seguintes normas:

a) Resolugdo CVM n°175/2022 (“RCVM 175”);

b) Resolugdo CVNn?21/2021 (“RCVM 21”);

c) Codigo ANBIMA de Administragdo e Gestdo de Recursos de Terceiros (“Codigo ART”);
d) Regras e Procedimentos ANBIMA para o Codigo ART.

A estrutura deste Manual de PGR compreendera a identificacdo, implementacdo, monitoramento,
controles internos dos riscos dos fundos de investimento, assim como os envolvendo a Gestora como um
todo.

Tais riscos mensurados e monitorados pela Gestora sao de forma paralela e complementar as obrigacdes
do Administrador Fiduciario no caso dos fundos de investimento, e sem eximir da responsabilidade deste
no monitoramento de Riscos.
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Riscos em investimentos podem ser entendidos pela probabilidade de alguma incerteza afetar
diretamente as operacdes de mercado, podendo haver possibilidade de perda de parte, todo ou de
montante superior ao valor originalmente investido. Ao longo dos anos, o mercado financeiro
desenvolveu técnicas de mensuragdo e controle destes riscos, o qual veio permitir um razoavel
monitoramento.

Cabe observar que o controle de risco ndo apresenta garantia de um total sucesso na atividade de
previsdo. A Gestdo de Risco ndo é capaz de eliminar a incerteza de nosso horizonte, restringindo-se tao
somente a reduzir as consequéncias do fato de desconhecermos o que ocorrera no préximo més, amanha
ou dias.

Nesse sentido, nos regulamentos dos fundos de investimento, constara alerta aos investidores sobre a
necessidade do conhecimento pleno das caracteristicas das operacées, bem como o entendimento dos

niveis de risco embutidos nas estratégias operacionais planejadas.

Nesta PGR sdo analisadas as classificacdes de riscos tradicionalmente difundidas e utilizadas nos meios
académicos, seguindo as melhores praticas de mercado, citam-se:

2 Em atengdo a RCVM 21, art.23,§12 LI, III, IVe V.

De
mercado

De
liguidez

Lavagem de

Operacional dinheiro

De
imagem
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RISCO DE MERCADO

O risco de mercado é a perda potencial de valor do fundo ou da carteira decorrente de oscilagdes dos
precos de mercado ou parametros que influenciam os precos de mercado. Estes sdo, entre outros, os
riscos relacionados a variagdo cambial, taxa de juros, precos de a¢des, de mercadorias (commodities), etc.

7

De acordo com a Resolucdo 4.557/17 do Conselho Monetario Nacional, o risco de mercado é a
possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes das flutuacdes nos valores de mercado de posigdes.
Esta defini¢do inclui os riscos das operagdes sujeitas a variagdo cambial, taxa de juros, dos precos de acoes
e dos precos de mercadorias (commodities).

Em face da abordagem do assunto apontado de forma especifica na RCVM 21, art.26, 1, a Gestora abrange
esse assunto de maneira segregada e abrangente na Politica de Risco - Metodologia de Gestdo de Risco
de Mercado (GRM), na forma do Anexo I.

RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez é a possibilidade de um fundo nao estar apto a honrar eficientemente suas obrigagdes
esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, inclusive as decorrentes de vinculagdo de garantias, sem
afetar suas operagdes didrias e sem incorrer em perdas significativas. Também se considera risco de
liquidez a possibilidade da Classe ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicao, devido ao seu
tamanho em relacdo ao volume transacionado ou, ainda, por conta de alguma descontinuidade de
mercado.

Também considerado como risco de liquidez, é o risco de liquidez de fluxo de caixa, que esta relacionado
com o surgimento de dificuldades para cumprir com as obriga¢des contratadas nas datas previstas, como
por exemplo: taxa de administracgdo, custddia, auditoria, impostos, entre outros, além do pagamento de
resgates e compras de ativos. Estas dificuldades podem levar a liquidacGes antecipadas e desordenadas
de ativos aumentando a exposi¢do ao risco de liquidez de mercado.

A Resolucdo 4.557/17 do Conselho Monetario Nacional define como Risco de Liquidez a ocorréncia de
desequilibrios entre ativos negociaveis e passivos exigiveis - “descasamentos” entre pagamentos e
recebimentos - que possam afetar a capacidade de pagamento, levando-se em consideracio as diferentes
moedas e prazos de liquidagdo de seus direitos e obrigacoes.

Em face da abordagem do assunto apontado de forma especifica na RCVM 21, art.26, I, a Gestora abrange
esse assunto de maneira segregada e abrangente Politica de Risco - Manual de Procedimentos de Controle
e Gerenciamento da Liquidez dos Fundos de Investimento (GRL), na forma do Anexo IL

RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O risco de crédito esta diretamente relacionado ao risco de contraparte, ja que este consiste no risco de
inadimplemento ou atraso no pagamento pelas contrapartes (emissores e coobrigados dos ativos) das
operacoes dos fundos de investimento, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducao dos ganhos ou
mesmo perdas financeiras até o valor das opera¢des contratadas.

Nesse sentido, conforme definicdo do Bacen (Resolugdo 4.557/17), o risco de crédito é a possibilidade de
ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas
obrigacdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da
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deterioracdo na classificacdo de risco do tomador, a reducdo de ganhos ou remuneragdes, as vantagens
concedidas na renegociacdo e aos custos de recuperacdo de crédito.

Em face da abordagem do assunto apontado de forma especifica na RCVM 21, art.26, a Gestora abrange
esse assunto de maneira segregada e abrangente na Politica de Risco - Politica de Aquisicdo e
Monitoramento de Crédito Privado (PAMC).

RISCO OPERACIONAL

E o risco proveniente de falhas de sistema, erro humano, falha de gestdo ou, simplesmente, falha de
controle e transparéncia dos sistemas adotados. A Resolucdo 4.557/17 do Conselho Monetario Nacional
define como Risco Operacional a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequagdo de processos internos, pessoas e sistemas ou de eventos externos.

A Gestora empenhara seus melhores esforcos na manutencdo de uma infraestrutura adequada e
transparente ao perfeito funcionamento das atividades e de todas suas rotinas operacionais.

Em face da abordagem do assunto apontado de forma especifica na RCVM 21, art. 26, I, a Gestora abrange
esse assunto de maneira segregada e abrangente em: Manual de Compliance - Regras, Procedimentos e
Controles Internos, incluso Comité de Compliance.

RISCO DE LAVAGEM DE DINHEIRO

A Gestora adota politicas, procedimentos préprios, sistemas e controles internos necessarios para a
gestdo de riscos envolvidos na Lavagem de Dinheiro, Financiamento ao Terrorismo e Corrup¢ao, de forma
que sejam compativeis com as necessidades minimas de diligéncia.

Em face da relevancia do assunto e das consequéncias deste risco em afetar, mesmo que indiretamente, a
qualidade e desempenho da gestao dos recursos, a Gestora abrange esse assunto de maneira segregada e
abrangente em: Politica KYC, PLDFT e NCC.

RISCO DE COMPLIANCE

A Gestora buscard sempre atender a todas as exigéncias legais na prestacdo de obrigacGes legais
informativas aos 6rgdos reguladores e autorreguladores, em relagio a empresa e seus produtos,
principalmente seus fundos de investimento.

No caso da Gestora, pode ser atribuido o Risco Legal a possibilidade de perdas decorrentes de
documentacdo insuficiente, falta de poderes dos representantes da contraparte para assumir o
compromisso, desconhecimento de algum aspecto juridico relevante, gerando a incapacidade de se
implementar uma cobranga, por falta de amparo legal.

A Gestora manterad lista atualizada com obriga¢cdes contemplando servigos de gestdo e administragao,
monitorando seu cumprimento constantemente e apresentando os principais fatos do més na reuniao do
Comité de Compliance.

O registro deste evento podera ser constatado em meio eletronico e em registro de atas do respectivo
Comité de Compliance, arquivadas em pasta digital relacionada ao assunto. A evidéncia em caso de
incidéncia efetiva deste risco devera ser apontada no referido Comité.
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A CVM, em caso de ndo cumprimento de alguma obrigac¢do legal ou instrugdes pela Gestora, é autorizada
a impor as seguintes penalidades:

(i) adverténcia;

(i) multa;

(iii) suspensdo do exercicio de cargo de administrador; ou
(iv) inabilitacdo temporaria, entre outros.

RISCO DE IMAGEM

Este risco esta diretamente relacionado a possibilidade de perdas decorrentes da instituicdo em ter sua
imagem ou nome desgastado junto ao mercado ou as autoridades, em razdo de comportamento
inadequado de seus colaboradores ou publicidade negativa, verdadeira ou nao.

Os socios, executivos e funcionarios devem zelar pela imagem da Gestora, através de elevada postura
profissional e em conformidade com o Cédigo de Etica e Conduta - CEC, o qual foi elaborado atendendo
rigidas normas de conduta pessoal e profissional. Os colaboradores ao serem contratados sdo treinados,
tomam conhecimento das politicas e manuais da Gestora e atestam por escrito o dever de cumprir seu
conteddo. Anualmente o Diretor de Compliance faz, junto aos colaboradores, a atualizacdo e reciclagem
do Cédigo de Etica e Conduta e do Manual de Compliance.

O controle interno e a frequéncia de monitoramento relacionada a este risco se dardo pela apresentacao
periddica ao Comité de Gestdo de Risco, de um relatério de consulta de crédito em nome da Gestora, além
de relatério de pesquisas na rede mundial de computadores sobre fatos relevantes ou artigos
relacionados a esta.

O registro deste evento podera ser constatado em meio eletronico e em registro de atas do respectivo
Comité de Gestdo de Risco, arquivadas em pasta digital relacionada ao assunto. A evidéncia em caso de
incidéncia efetiva deste risco devera ser apontada no referido Comité.

III. INSTRUMENTOS UTILIZADOS PARA A IMPLANTACAO DOS PROCEDIMENTOS
ADOTADOS PARA O GERENCIAMENTO DOS RISCOS

De forma geral, adotam-se os instrumentos abaixo para implantacdo dos procedimentos de
gerenciamento dos riscos explorados nesta PGR.

Softwares:
i. Tableau: analise didria de enquadramento das Classes em Direitos Creditérios e

acompanhamento de risco dos cedentes;

ii. VADU: base de informacdes de pessoas juridicas e fisicas, auxiliando no processo de PLDFT e
de risco de crédito cedente/devedor;

iii. Neoway: plataforma Big Data - Sistema de Inteligéncia Multi-Mercado, para acesso de
informacgdes de pessoas juridicas e fisicas, auxiliando no processo de PLDFT e de risco de
crédito/cedente/devedor;
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iv.

Vi.

vii.

viil.

ix.

Xi.

xii.

xiil.

Xiv.

XV.

XVi.

Economatica: base de informagdes do mercado financeiro e de capitais;

Britech Risk Hub: acompanhamento diario de exposicdo de risco dos ativos que compdem as
carteiras das Classes;

Planilha de Evolucdo das Carteiras: processamento diario das informacgdes das carteiras das
Classes;

Planilha de PDD: processamento didrio das informagdes dos estoques das Classes;

Planilha de Liquidacdo: processamento diario das informacdes dos arquivos de liquidacado de

direitos creditérios dos fundos;

Planilha de Consolidacdo: consolidacdo das informagdes alimentadas e geradas nas planilhas
anteriores;

Planilha de Subordinacido: acompanhamento diario dos indices de subordinacao das Classes;

Planilha de Controle de Rating: lancamento e acompanhamento das notas das séries e classes
de cotas das Classes por data de emissao;

Planilha de Monitoramento de Rentabilidade: controle diario da rentabilidade alvo das cotas
das Classes;

7

Relatério de Andlise Didria: com a consolidacdo dos dados acima, é elaborado relatério
contendo dados de diversas variaveis, tais como, evolucdo do valor da cota, indices de

recompra, concentracdo de cedentes e sacados, stress de crédito, exposi¢cdo de passivo, prazo
médio da carteira e enquadramento;

Relatérios de Andlise Mensal: formacdo de laminas dos fundos de divulgacdo mensal,
contendo as informacdes colhidas acima em forma de tabelas e graficos;

Planilha de Stress Test: simulacdo de cenarios extremos de inadimpléncia dos direitos
creditorios que compdem as carteiras das Classes; e

Planilha de Risco de Liquidez: acompanhamento didrio do fluxo de caixa dos ativos e o
histérico de movimentacgdes de passivo, onde se mensura a capacidade de liquidez dos ativos
da carteira das Classes versus a projecdo de resgates da Classe.

IV. REPORTES AO ADMINISTRADOR FIDUCIARIO E A CVM

A Gestora devera informar qualquer desenquadramento da Classe ao administrador fiduciario para que

este realize o respectivo reporte a CVM, observando os prazos e o detalhamento abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A Gestora deverd informar imediatamente ao administrador a

identificacdo de um desenquadramento ativo e o administrador deve informar a CVM caso a carteira

de ativos permaneca desenquadrada por 10 (dez) dias tuteis consecutivos, até o final do dia 1util
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seguinte ao encerramento do prazo, bem como informar seu reenquadramento tao logo verificado.
Caso o desenquadramento persista pelo prazo acima, a Gestora devera encaminhar a CVM um plano
de acdo para o reenquadramento da carteira da Classe, no mesmo prazo de 10 (dez) dias uteis
consecutivos, de modo isolado ou conjuntamente ao expediente do administrador.

b. Desenquadramento Passivo: Caso o desenquadramento passivo se prolongue por 15 (quinze) dias
Uteis consecutivos, ao final desse prazo a Gestora deve encaminhar a CVM suas explicagdes para o
desenquadramento.

C. Reenquadramento da Classe: A Gestora deve imediatamente informar o reenquadramento da

carteira ao administrador para que este informe a CVM tio logo ocorrido.

E 0 administrador fiduciario que enviara tais comunicados, como agente responsavel operacionalmente
pelo envio a CVM, ainda que tenham sido elaborados ou providenciados pela Gestora, como participante
responsavel pela producdo e elaboragdo do documento em questao.

V. DIRETOR ESTATUTARIO RESPONSAVEL E ESTRUTURA ORGANIZACIONAL E
GOVERNANCA INTERNA

Conforme a RCVM 21, art. 23, deve ser designado um profissional responsavel perante a Gestora o qual
devera monitorar e mensurar os riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios.

S3o atribuicdes do Diretor responsavel pela gestdo de riscos:
i. verificar o cumprimento da politica escrita de Gestdo de Risco;

ii. avaliar o relatério da exposi¢do a risco da carteira de valores mobilidrios sob gestdo, em
frequéncia, no minimo, mensal; e

iii. supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar os riscos
inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios.

Sera facultado, ainda, ao Diretor responsavel pela gestdo de riscos emitir ordens perante corretoras, de
forma a permitir que este, em uma emergeéncia, realize as operacdes necessarias para a adequac¢do dos
fundos aos limites de riscos. No entanto, a efetiva utilizacdo da prerrogativa sera admissivel apenas em
situacoes excepcionais, nos termos do Oficio-Circular n® 10/2015/CVM/SIN.

A Gestora atesta que os colaboradores dedicados as atividades de gerenciamento de risco e seu Comité
especifico ndo estdo subordinados a area de Gestio de recursos ou a qualquer area comercial, devendo o
diretor responsavel pela administracdo de carteiras de valores mobiliarios tomar as providéncias
necessarias para ajustar a exposicdo aos riscos das carteiras, com base nos limites previstos nas politicas
da Gestora e nos regulamentos dos fundos de investimento.
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A Gestora refor¢a que os colaboradores dedicados as atividades de gerenciamento de riscos e seu Diretor
nao se envolverdo em atividades entendidas como limitadoras de sua independéncia.

A Gestora criou sua estrutura de aquisicdes e monitoramento de crédito de forma compativel com a
natureza das operacoes realizadas, as caracteristicas dos produtos, servicos oferecidos. Para tanto essa
estrutura organizacional esta dividida em areas ndo subordinadas entre si, sendo estas as areas de gestdo
de recursos e gestdo de risco e seus respectivos comités.

A Gestora adota um sistema de governanca corporativa interna que a norteia, dirige, monitora e incentiva,
envolvendo o relacionamento entre os sdcios, colaboradores, e seus Comités pertinentes.

A estrutura da area de gerenciamento de riscos, por sua vez, deve estar apta a identificar, avaliar,
monitorar e controlar os riscos que podem afetar os veiculos de investimento por ela geridos.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as atividades
e rotinas de gestdo de risco, com as atribuicdes a serem definidas caso a caso, a depender da necessidade
da Gestora em razdo de seu crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador, que em conjunto
formarao a “Equipe de Compliance, Risco e PLD”. Abaixo segue a representacdo grafica (organograma),
conforme estrutura da gestao de risco da Gestora:

)

Diretor de Compliance, Risco e
PLD

H

Comité de Gestdo de Risco

It

Analistas

N S
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COMITE DE GESTAO DE RISCO

Dada a relevancia do assunto, hd na estrutura da Gestora um Comité de Gestdo de Risco, o qual é
responsavel pela assessoria e monitoramento das operacdes envolvendo Classes de investimento.
Entende-se que a deliberacao, por meio de um Comité, é uma forma de reduzir possiveis vieses subjetivos
da analise dos riscos.

O Comité de Gestdo de Risco empenha os melhores esforcos no monitoramento, enquadramento e
adequacdo dos portfdlios aos seus respectivos regulamentos e mandatos. Tais acompanhamentos sdo
suportados por relatérios de exposicdo ao risco de cada carteira de valores mobilidrios sob Gestdo e os
controles internos sdo suportados por terceiros contratados ou desenvolvidos internamente.

Cabera a coordenacdo deste Comité ao Diretor responsavel pela gestdo de riscos, devendo o Comité
reunir-se uma vez na semana, preferencialmente as sextas-feiras, as 15h00, com a presenca de no minimo
03 (trés) membros, ficando condicionada a presenca do Diretor responsavel pela gestio de riscos ou, na
auséncia deste, um coordenador/analista de riscos. Podera ocorrer reunido extraordinaria quando
necessaria.

O Comité de Gestdo de Risco é constituido pelo: i) Diretor de Risco e Compliance; e ii) Coordenador de
Riscos ou, na sua auséncia, pelo Analista de Riscos; e iii) Diretor de Gestdo de Recursos. Eventualmente
poderdo ser convidados outros colaboradores para tomarem parte nas reunides do Comité.

Sdo atribuicdes do Comité de Gestdo de Risco:

i.  monitoramento da exposicdo a riscos e a aderéncia das Classes a seus respectivos mandatos e
expectativas de rentabilidade. Os principais focos de avaliacdo em relatdrios apresentados
serdo o Valor em Risco (limites de VaR - Value At Risk), concentracao e liquidez da carteira e
performance da Classe;

ii. acompanhamento da exposicio de mercado, crédito e derivativos junto aos fundos de
investimentos sob gestao;

iii.  fazer as recomendacoes que julgar apropriadas;

iv.  avaliar se as ordens de enquadramento solicitadas pelo Comité de Gestdo de Risco, Diretor
responsavel pela gestdo de riscos ou Administrador, quando for o caso, foram devidamente
acatadas pela equipe de gestao;

v.  certificar a conformidade dos riscos auferidos nas Classes em relacdo as normas e regras
técnicas e legisla¢io, ou ainda sugerir outras medidas de risco e performance;

vi. apreciar em Comité os relatérios emitidos pelo Administrador, quando este também
apresentar relatérios com abordagem de risco;

vii.  rever e propor atualizacdo da metodologia de risco, quando necessario;
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viii.  verificar conformidade ou nao dos riscos monitorados envolvendo operagdes na semana, em
relacdo as normas e regras técnicas, legislacdo e os respectivos regulamentos dos Fundos,
sendo certo que as situacdes de monitoramento que apresentarem alguma inconformidade,
além de reportar o fato ao Comité de Investimento, deverdo ser apresentadas as
recomendacdes proativas e o prazo para a regularizacdo da situacdo pelo Comité de
Investimento; e

ix.  conduzir quaisquer outros assuntos necessarios para assegurar o cumprimento das metas
estabelecidas para os investimentos, observando as condi¢cbes de seguranca, rentabilidade,
solvéncia e liquidez das aplica¢ées.

Para desempenhar suas atividades, o Comité de Gestdo de Risco pode receber cooperacio de consultores
externos que provejam informacio, orientacio e suporte técnico.

O Comité de Riscos e o Diretor de Compliance e Riscos possuem a prerrogativa de determinar a
diminuicdo ou, até mesmo, a "zeragem" das posi¢cdes das Classes visando o cumprimento de seus
respectivos mandatos e a preservacao do interesse dos investidores.

As decisdes de investimento devem ser documentadas de modo consistente e passivel de verificacdo, por
exemplo, por meio de atas das reunides do Comité de Gestdo de Risco assinadas pelos participantes.
Quando for o caso, além da deliberacao final, as atas devem incluir registro documental dos fatores que
fundamentaram as decisdes tomadas, como, por exemplo, as informacdes e os materiais apresentados
neste Comité.

As atas e o material de suporte referente ao Comité de Gestao de Risco serdo mantidos por, no minimo,
05 (cinco) anos e disponibilizados a consulta dos érgaos reguladores, caso sejam solicitados.

VI. TESTES DE ADERENCIA

Testes de Aderéncia. Os resultados das revisdes e testes de aderéncia, realizados anualmente, deverdo

ser objeto de discussdo pela Equipe de Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestées deverao
constar no relatério anual de risco e compliance, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos
administradores da Gestora.

VIL. DISPOSICOES GERAIS

Neste documento, a Gestora detalha os principais pontos da estratégia de sua PGR que irdo vigorar no
periodo de um ano (janeiro - dezembro). Esta politica sera submetida a revisdo anual ou em periodos
inferiores a este, sempre que necessario, com o intuito de preservar as condi¢cdes de seguranca,
rentabilidade, solvéncia e liquidez dos investimentos por conta da conjuntura econdmica vigente ou
alteracao legal.

Histérico de atualizagdes
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Versao Data Modificag¢des

01 Junho/2026 Original

VIII. PREVISAO REGULATORIA E AUTORREGULATORIA

e Resolugiio CVM n2 21/2021 (“RCVM 21”)

Art. 14. O administrador de carteiras de valores
mobiliarios, pessoa juridica, deve manter pagina na
rede mundial de computadores com as seguintes
informacdes atualizadas:

IV - Politica de gestdo de risco;

Art. 23. O gestor de recursos deve implementar e
manter politica escrita de gestdo de riscos que permita
0 monitoramento, a mensuracdo e o0 ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das
carteiras de valores mobiliarios.

I - os procedimentos necessarios a identificacdo e ao
acompanhamento da exposicdo aos riscos de mercado,
de liquidez, de concentracdo, de contraparte,
operacionais e de crédito, que sejam relevantes para as
carteiras de valores mobiliarios;

e Resolugcdo CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022
e (CVM (“RCVM 175”)

Art. 92. Nas classes abertas, os prestadores de servicos
essenciais, conjuntamente, cada qual na sua esfera de
atuacdo, devem adotar as politicas, procedimentos e
controles internos necessarios para que a liquidez da
carteira de ativos seja compativel com:

[ - os prazos previstos no regulamento para pagamento
dos pedidos de resgate; e

II - o cumprimento das obriga¢des da classe de cotas.

§ 1¢ As politicas, procedimentos e controles internos de
que trata o caput devem levar em conta, no minimo:

[ - aliquidez dos diferentes ativos;

Il - as obrigacdes, incluindo depdsitos de margem
esperados e outras garantias;

Il - os valores de resgate esperados em condi¢des
ordinarias, calculados com critérios estatisticos
consistentes e passiveis de verificacio; e

IV - 0 grau de dispersdo da propriedade das cotas.

§ 29 Os critérios utilizados na elaboracao das politicas,
procedimentos e controles internos de liquidez,
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inclusive, se for o caso, em cendrios de estresse, devem
ser consistentes e passiveis de

verificacao.

§ 32 Caso a classe invista em cotas de outros fundos de
investimento, o gestor deve avaliar a liquidez

da classe investida, considerando, no minimo:

I - o volume a ser investido;

Il - as regras de pagamento de resgate da classe
investida; e

III - os sistemas e ferramentas utilizados na gestdo de
liquidez da classe investida.

§ 42 Os prestadores de servicos essenciais podem se
acertar livremente para dar cumprimento a gestao de
liquidez da classe, seja formal ou operacionalmente.

Art. 93. O gestor deve submeter a carteira de ativos a
testes de estresse periodicos, com cendrios que levem
em consideracdo, no minimo, as movimentacdes do
passivo, a liquidez dos ativos, as obrigacées e a
cotizacdo da classe de cotas.

Paragrafo tnico. A periodicidade dos testes de estresse
deve ser adequada as caracteristicas da

classe de cotas, as variagdes histdricas dos cenarios
eleitos para o teste e as condi¢des de mercado
vigentes.

Art. 41. O regulamento pode prever a existéncia de
barreiras aos resgates, por meio das quais o gestor
pode, a seu critério e de acordo com parametros
estabelecidos no regulamento, limitar os pedidos de
resgate a uma fracdo do patrimonio liquido da classe,
sem prejuizo do tratamento equitativo entre os cotistas.
§ 12 Em relacdo ao estabelecimento de barreiras aos
resgates:

I - nas classes destinadas ao publico em geral, os
pardmetros de liquidez que autorizam a adogdo do
mecanismo devem levar em consideracio, no minimo, a
representatividade dos resgates solicitados em relacao
ao patrimonio liquido da classe; e

Il - nas classes restritas, o regulamento pode dispor
livremente acerca dos parametros de liquidez.

§ 22 Caso o gestor utilize barreiras aos resgates, deve
imediatamente informar ao administrador, tanto por
ocasido do estabelecimento da barreira quanto de sua
remoc¢do, para que este imediatamente divulgue fato
relevante.

Art. 44. No caso de fechamento dos mercados e em
casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes
da carteira, inclusive em decorréncia de pedidos de
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resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que
possam implicar alteracdo do tratamento tributario do
fundo ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes
ultimos, o administrador, o gestor ou ambos, de acordo
com o disposto no Regulamento, podem declarar o
fechamento da classe de cotas para a realizacdo de
resgates.

§ 12 Caso seja declarado o fechamento para a realizacao
de resgates nos termos do caput, o

administrador deve proceder a imediata divulgacao de
fato relevante, tanto por ocasido do fechamento,
quanto da reabertura da classe.

§ 22 Todos os pedidos de resgate que estejam
pendentes de conversiao quando do fechamento

para resgates devem ser cancelados.

§ 32 Caso a classe permaneca fechada para resgates por
periodo superior a 5 (cinco) dias uteis, o
administrador deve convocar no prazo maximo de 1
(um) dia, para realizagdo em até 15 (quinze) dias,
assembleia de cotistas da classe afetada, para deliberar
sobre as seguintes possibilidades, que podem ser
adotadas de modo isolado ou conjuntamente:

[ - reabertura ou manutencdo do fechamento para
resgate;

II - cisdo do fundo ou da classe;

III - liquidagdo; e

IV — desde que de comum acordo com os cotistas que
terdo as cotas resgatadas, manifestada na

assembleia ou fora dela, resgate de cotas em ativos da
classe.

§ 42 No caso de assembleia de cotistas de fundo que
emita cotas em classe Unica, em acréscimo as
possibilidades previstas no § 32 deste artigo, pode ser
deliberada a substituicdo do administrador, do gestor
ou de ambos.

§ 59 Desde que a possibilidade esteja prevista no
regulamento, alternativamente a convocacdo da
assembleia prevista no § 3¢ deste artigo, a seu exclusivo
critério e sob sua responsabilidade, o gestor pode cindir
do patriménio da classe os ativos excepcionalmente
iliquidos, para sua utilizacdo na integraliza¢do de cotas
de uma nova classe fechada ou de uma nova subclasse
de classe fechada ja existente.

§ 62 A cisdo referida no § 52 deste artigo ndo pode
resultar em aumento dos encargos atribuidos a classe
de cotas.

§ 72 A classe deve permanecer fechada para aplicagdes
enquanto perdurar o periodo de suspensdo de resgates.
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§ 82 0 fechamento para resgate deve ser imediatamente
comunicado a CVM pelo gestor.

§ 92 Cabe ao gestor tomar as providéncias necessarias
para que a liquidacdo fisica de ativos, conforme
hipéteses previstas em regras especificas, ndo resulte
no fechamento da classe para resgates.

Este Oficio-Circular apresenta esclarecimentos sobre
dispositivos da RCVM 21, com o objetivo de orientar
quanto a melhor forma de cumprir a referida norma.

e Oficio-Circular n®
10/2015/CVM/SIN

o ANBIMA: Regras e Procedimentos de
Risco de Liquidez para os fundos 175, Capitulo
VII, de 2 de outubro de 2023.

Este normativo tem por objetivo estabelecer

regras, critérios, procedimentos e controles para

a gestdo do risco de liquidez para os Fundos 175

constituidos sob a forma de condominio aberto.
e ANBIMA

o Codigo de Administracdo e Gestdo de

Recursos da ANBIMA.

Art. 30 Os prestadores de servicos essenciais
sdo, cada qual na sua esfera de atuacdo,
responsaveis pela gestdo do risco de liquidez
das classes abertas, devendo adotar as politicas,
procedimentos e controles necessarios.
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ANEXO I

MANUAL DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE MERCADO

(HGRMH)

“MANUAL DE GRM”

(GERENCIAMENTO DE RISCO DE MERCADO)
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I. METODOLOGIA DA PGR

O Gerenciamento de Risco de Mercado das Carteiras geridas pela Gestora é efetuado pela:

e Administradora dos Fundos e Gestora: ou
e Apenas pela Gestora, quando a administracdo fiduciaria for desempenhada por empresa do
mesmo grupo.

A seguir, serdo detalhados os tipos de gerenciamento de risco de mercado efetuados sobre as carteiras

geridas pela Gestora.

A. GESTAO DE RISCO DE MERCADO

O controle do Risco de Mercado pela Gestora é efetuado através do acompanhamento didrio de
indicadores de risco e performance de cada Fundo sob gestao.

A seguir sdo definidos os Indicadores de Risco e Performance analisados pela Gestora e seus respectivos

calculos.

1. RETORNO

0 retorno efetivo da Classe é obtido pela taxa de variacdo da cota.

Cy
r= () -1
Ct—l
Em que:

C: é ovalor da cotanadatat

C¢_,: é o valor da cota na data t-1.

2. EXCESSO DE RETORNO

0 excesso de retorno é definido pela diferenca entre o retorno efetivo da Classe do benchmark.
Excesso de Retorno =1y — 1,

Em que:

75! é o retorno efetivo da Classe;

1€ o retorno efetivo do benchmarck.

3. VOLATILIDADE

A volatilidade é calculada pelo método de maxima verossimilhanca. A volatilidade de um ativo é igual ao
desvio padrao de sua série histérica de retornos.
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i (ryi — 7’f)z
n—1

4. SHARPE

Indica o excesso de retorno histérico médio por unidade de risco, dado por:

Tr — Tor

Sharpe = L
of

Em que:

7¢: € o retorno médio da Classe;

Tsr: € 0 retorno médio do ativo livre de risco;

Of: é a volatilidade da Classe.

5. INFORMATION RATIO

Assim como o Sharpe, indica o excesso de retorno sobre o risco, s6 que sem considerar o retorno
do ativo livre de risco.

Tr
Information Ratio = L
f

Em que:

ﬁ : € o retorno médio da Classe;

oy: é avolatilidade da Classe.

Tecnicamente, quanto maior o /nformation Ratio e o Indice de Sharpe, (outras varidveis mantidas

constantes) melhor a performance de investimento.

6.  ALPHA DE JENSEN
De acordo Alpha de Jensen, o retorno esperado de um ativo i, é definido através da seguinte equacao:
E(r) — E(rsr) =a+ .B[E(rb) - E(rsr)]

Na qual definimos o valor esperado, E®, como sendo o retorno médio do ativo. O alpha (), também
conhecido como Indice de Jensen, mede o excesso de retorno obtido da Classe apds ajuste pelo risco
sistematico.

a= (- —)- B0~ 7o)
Em que:

ﬁ: ¢é o retorno médio da Classe;
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T € 0 retorno médio do ativo livre de risco;
Tp: € o retorno médio do benchmark;
B : é o risco sistematico.

0 alpha apresenta a performance da carteira ajustada ao risco sistematico. Assim, pode-se dizer que ele
mede a capacidade e habilidade gerencial dos administradores de carteira; com o objetivo de obter
retornos superiores aqueles que poderiam ser esperados, dado o nivel de risco da carteira de
investimentos, pela previsdo bem-sucedida de pregos dos ativos.

Dessa forma, alpha positivo indica que o gestor conseguiu proporcionar a sua carteira, um desempenho

superior ao esperado de acordo com o risco sistematico.

7. BETA

Podemos verificar o beta da Classe, que mede o risco sistematico da Classe.

Beta acima de 1 é mais volatil que o benchmark, enquanto um coeficiente menor que 1 é menos volatil
que o referido indice.

No Relatério, tanto Alpha como Beta foram obtidos através dos coeficientes do modelo de regressao linear

aplicado aos dados.

8. TREYNOR

Mede o excesso de retorno por unidade de risco sistematico em vez do risco total, como no Indice de
Sharpe.

Tr— Tor

B

Treynor =

Em que:
T € o retorno médio do ativo livre de risco;

r_f: ¢é o retorno médio da Classe;

P : é o risco sistematico.

9. ERRO QUADRATICO MEDIO (EQM)

0 EQM é um indicador de desempenho da Classe que mede como a Classe acompanha o benchmark.

Quanto maior o EQM, maior o distanciamento entre o fundo e seu benchmark.
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i (1 — rb,t)z
n—1

EQM =

10. Value At Risk (VaR)

O VaR procura resumir em um unico nimero a perda esperada maxima dentro de certo prazo e com
determinado grau de confianca estatistica.

A abordagem consiste em recuar no tempo nos ultimos N dias e aplicar a composicao atual do portfélio a
uma série histérica temporal de retorno dos ativos, onde tem-se:

N
Rpx = Z 1(wi,t * R k=12t
1=
Wi, : € o peso de cada ativo.

E importante notar que os pesos sio mantidos nos valores correntes e o retorno obtido nio representa o
retorno do portfélio atual, e sim reconstitui o histérico da carteira hipotética utilizando as posicoes
correntes.

0 VaR é obtido a partir da distribuicao de retornos hipotéticos, onde se atribui a cada cenario histérico o

mesmo peso (1/t).

11. Limite de VaR por categoria de Fundo - monitoramento da Gestora

0 monitoramento e controle do risco dos Fundos sob gestdo, assim como fundos externos que vierem a
ser aportados por esses, sera feito através do Value at Risk - VaR.

- Intervalo de Confianga: 95%
- Horizonte de tempo: 21 dias uteis.
- Modelo: ndo paramétrico

A Gestora adotara o seguinte limite de monitoramento do VaR:

Fundos Limite de VaR
Fundos Renda Fixa 2,00%
Fundos Multimercado 6,00%

Fundo de Agdes 12,00%
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Outros Fundos (FIDC, FII, FIP) 2,00%

A revisdo das métricas, parametros e limites usados no calculo de risco descritos nessa Politica sera
realizada no minimo anualmente pelo Comité de Risco. Revisdes extraordinarias poderao ocorrer sempre
que eventos de mercado coloquem em davidas os parametros e limites em vigor.

Eventuais desenquadramentos ou variacdes nao usuais serdo comunicados imediatamente ao Diretor de
Compliance e Risco, que levara o tema para discussdo no Comité de Risco, que avaliara se ha acdes a serem
tomadas ou nio.

B. DEMAIS RISCOS MONITORADOS

1. RISCO DE CONCENTRACAO

E politica da Gestora adotar uma diversificacio no portfélio de suas Classes, evitando assim a
concentracio em titulos e valores mobiliarios de um mesmo emissor, que possa ocasionar o aumento de
risco para a Classe, uma vez que o seu desempenho estara diretamente atrelado ao desempenho daquele
emissor. A concentracdo em somente um setor pode levar a Classe correr riscos de concentragdo setorial
caso o setor ndo desempenhe bem. Tal risco é sempre ponderado no regulamento de cada Classe. No
entanto, esse risco sempre existira em classes de fundos de investimento com politica de investimento
focada ou direcionado a adquirir ativos de um sé emissor ou contraparte, sendo que nesses casos esse
risco sera sempre destacado no regulamento do Fundo.

2. RISCO DE USO DE DERIVATIVOS

A Gestora trata com extrema cautela o uso de derivativos (aplicacbes nos Mercados Futuros), pois
adotamos as seguintes estratégias:

e Hedge: Por exemplo, quando identificarmos a expectativa de queda no mercado de agdes,
poderemos vender indice Futuro visando reduzir a desvalorizagio da carteira a vista. Eventualmente, por
questoes técnicas do instrumento derivativo utilizado, este pode nao oferecer uma protec¢ao perfeita da
carteira da Classe, causando descasamento de precos entre o ativo protegido e seu derivativo. Tal risco é
sempre ponderado no regulamento de cada Classe.

e Alavancagem: A Gestora adotara essa estratégia somente quando claramente for explicito na
estratégia da Classe, em seu regulamento e politica de investimento, e com perfil de investidor adequado
ao risco.

3. RISCO NAS PARCERIAS

A Gestora somente se relacionard com parceiros devidamente registrados nos dérgdos reguladores e
autorreguladores competentes, quando assim exigido pela norma, e ap6s a realizacdo de due diligence.
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ANEXOII

MANUAL DE PROCEDIMENTOS DE CONTROLE E GERENCIAMENTO DA
LIQUIDEZ DAS CARTEIRAS

(“GRLH)

“MANUAL DE GRL”

(GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ)
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I. OBJETIVO

0 estudo do Gerenciamento de Risco de Liquidez (GRL) e um fundo de investimento pode assumir duas
formas distintas, porém intimamente relacionadas: risco de liquidez de ativos ou de mercado e risco de

liquidez de fluxo de caixa. De forma objetiva, o primeiro deles surge quando uma transa¢do ndo pode ser

conduzida aos precos vigentes de mercado devido ao fato de que o volume envolvido ser muito elevado
em relacdo aos volumes normalmente transacionados e varia de acordo com os tipos de ativos, mercados
em que sdo negociados e ao longo do tempo em funcdo das condi¢des de mercado. Ja o risco de liquidez
de fluxo de caixa estd relacionado com o surgimento de dificuldades para cumprir com as obrigacdes
contratadas nas datas previstas, como por exemplo: taxa de administracdo, custdédia, auditoria, impostos,
entre outros, além do pagamento de resgates e compras de ativos. Estas dificuldades podem levar a
liquidagdes antecipadas e desordenadas de ativos aumentando a exposicdo ao risco de liquidez de
mercado.

Desta forma o objetivo deste Manual de GRL é estabelecer controles e procedimentos para gerenciamento
de risco de liquidez das carteiras das classes de fundos de investimento sob gestido da Gestora.

O presente manual apresenta-se como uma extensio do assunto Risco de Liquidez exposto na Politica de
Gestio de Riscos (GRL) da Gestora, em face da abrangéncia do assunto.

I. ABRANGENCIA

O administrador e o gestor devem, conjuntamente, adotarem as politicas, procedimentos e controles
internos necessarios para que a liquidez da carteira da Classe seja compativel com:

a) os prazos previstos no regulamento para pagamento dos pedidos de resgate, e
b) o cumprimento das obrigacdes da Classe.

Sao abrangidos por este manual todos os fundos de investimento e fundos de investimento em cotas sob
gestdo, constituidos sob a forma de condominio aberto, para os quais os cotistas podem solicitar o resgate
de cotas a qualquer momento.

Excetuam-se destas Diretrizes os fundos exclusivos ou restritos (reservados), assim como os fundos
estruturados, como FII's, FIP’s e FIDC’s, que nio sio considerados neste controle devido as
especificidades de seus ativos.

Caso um fundo de investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo ou restrito, ser-lhe-ao
aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos demais fundos.

III. PRATICAS GERAIS

Neste documento, a Gestora detalha os principais pontos da estratégia de seu GRL que irdo vigorar no
periodo de um ano (janeiro - dezembro). Esta politica sera submetida a revisdo anual ou em periodos
inferiores a este, sempre que necessario, com o intuito de preservar as condi¢des de seguranca,
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rentabilidade, solvéncia e liquidez dos investimentos por conta da conjuntura econOmica vigente,
alteracdo legal bem como a crescente sofisticacdo e diversificagdo dos ativos, de forma a garantir que
esses reflitam a realidade de mercado.

Este manual encontra-se registrado na ANBIMA, e sera registrado novamente sempre que houver
alteragdes, respeitado o prazo de até 15 dias contados de sua alteragdo ou da alteragdo das praticas
anteriormente registradas. Devera ainda ser enviada aos respectivos Administradores Fiduciarios e
publicada no website da Gestora.

0 gestor é o principal responsavel pelo gerenciamento do risco de liquidez, devendo estar comprometido
em seguir politicas, praticas e controles internos necessarios a adequada gestdo do risco de liquidez dos
fundos, cabendo ao administrador fiducidrio verificar os controles adotados pelo gestor de modo a
diligenciar para que a gestdo do risco de liquidez seja implementada e aplicada.

A area de Risco, sob lideranca do Diretor de Riscos, no ambito do GRL, tem por responsabilidades:

i.  Calcular na periodicidade prevista neste Manual, o nivel de liquidez das Classes de fundos
geridos pela Gestora;

ii.  Disponibilizar relatérios que demonstrem o nivel de liquidez aferido ao Diretor de Gestao de
Recursos; e

iii.  Zelar pela execucdo, qualidade do processo, metodologia e guarda dos documentos que
contenham as justificativas sobre as decisdes tomadas referentes a gestdo do risco de liquidez
dos Fundos.

Uma vez identificado o desenquadramento de uma Classe, o Diretor responsavel pela gestdo de riscos
deve notificar o gestor e solicitar o reenquadramento, e, quando este ndo o fizer, o Diretor de Risco é quem
farda a adequacdo imediata, possuindo plenos poderes para realizar a operacdo necessaria para o
enquadramento.

Os critérios preponderantes do processo de escolha de metodologia, fontes de dados e/ou qualquer
decisdo que envolva a gestao de risco de liquidez abordados neste Manual, buscam assegurar tratamento
equitativo aos cotistas e o cumprimento das obrigacdes das Classes.

IV. METODOLOGIA E CONTROLES DE GRL

O processo formal de gerenciamento de risco de liquidez descrito no presente manual foi desenvolvido
com base em parametros e métricas factiveis de verificacdo e controle.

Primeiramente, as Classes dos fundos de investimentos geridos serdo separados de acordo com a
composicao e dispersao de cotista (exclusivo/restrito ou nao).

Para os fundos de investimento com cotistas exclusivos e/ou restritos o controle do risco de liquidez ndo
sera efetuado pela Gestora uma vez que nestas estruturas o investidor possui uma gestao de ativos e
passivos totalmente direcionada aos seus objetivos, de forma que tal controle se torna desnecessario para
estas estruturas.
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A estrutura deste Manual de GRL compreenderda a identificacdo, implementacdo, monitoramento,

controles internos dos fundos de investimento abertos regidos pela RCVM 175 sob sua gestao.

Por sua vez, em relacdo aos fundos de investimento nao exclusivos, a estrutura deste Manual de GRL

abordar3, levando em consideracdo a concentracdo e movimentacdo dos fundos, no minimo, os seguintes
aspectos:

a. Gestdo de liquidez dos ativos;
b. Monitoramento de passivo;
c. Definicdo de critérios, métodos e supervisdo de procedimentos;
Em relacdo a base de informacdes e dados necessarios, abrangera:
a. Cotizacdo das Classes de Fundos de Investimento ou Fundos de Investimento em Cotas;
b. Cotizagdo das Classes de Fundos de Investimento Investidos;
c. Historico de um ano dos valores de aplicagdo e de resgate;

d. Tipificagdo dos ativos financeiros (titulos publicos, a¢cdes, CDBs, Debéntures, Futuros, Opg¢oes,
etc.);

e. Historico de variacdo do Patrimonio Liquido;
f. Posicdo de ativos em garantia; e
g. Composicao do passivo - concentragdo e dispersao dos cotistas.

O GRL é realizado individualmente, por Classe, considerando a liquidez dos diferentes ativos financeiros
e as obrigacdes da Classe, como também o prazo de resgate para cada Classe.

A. GESTAO DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS

A gestdo da liquidez dos ativos das Classes é fundamental na questdo de se mitigar o seu risco de liquidez
de fluxo de caixa. Resgates de cotas, compra de ativos, encargos, taxa de administragio, dentre outros,
constituem as saidas de fluxo de caixa de uma Classe. Por sua vez, aplicacdes de cotistas, venda de ativos
da carteira, ajustes diarios positivos, dentre outros estio relacionados as entradas financeiras.

1. RISCO DE LIQUIDEZ DE MERCADO

Este risco é proporcional ao saldo financeiro exigido no fluxo e ao tempo necessario para a execu¢do da
ordem de venda dos ativos. A medida mais utilizada para mensurar o risco de liquidez de mercado de uma
carteira é o nimero de dias para liquidar certa posicao.

A liquidez dos ativos sera acompanhada de forma individual, dependendo da natureza do ativo e dentre
os quais se destacam conforme os critérios abaixo:
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e Titulos Publicos e Ac¢des: sera considerado como posicao liquida todo o valor que
constar na carteira;

e Operacgdes compromissadas lastreadas em Titulos Publicos: sdo operagdes com
vencimento em 1 (um) dia util e, portanto, consideradas 100% (cem por cento)
liquidas;

e (ertificados de Depdsito Bancario (CDBs): CDBs serdo considerados liquidos de acordo
com sua data de vencimento;

e Debéntures: as debéntures serdo consideras liquidas de acordo com as regras de
amortizacdo estabelecidas de acordo com sua escritura, ou ainda, considerada a venda
no mercado secundario com liquidez imediata.

e Letra de Cambio (LC): aliquidez destes ativos sera considerada apenas de acordo com
sua data de vencimento.

Desta forma, a Gestora determinara a liquidez de suas carteiras a partir dos valores de volume médio
diario negociado de cada ativo em relagdo a quantidade desse ativo na carteira.

Assumimos que, no limite, iremos participar em até 20% (vinte por cento) do volume médio diario,
fazendo a razdo da quantidade do ativo na carteira pelo nimero de negdcios que conseguimos fazer deste
ativo temos o niumero de dias necessarios para desfazer a posicao.

Assim, o nimero de dias necessarios para se liquidar cada ativo é obtido através da seguinte equacao:

Q;
zﬂ% * Qmercadﬂ

Dlig; =

Onde:

Qi é a quantidade do ativo i na carteira;

«:n

Qmercado é a média da quantidade diaria negociada em mercado do ativo “i” nos altimos 15 (quinze) dias
uteis.

Para informacgdo da quantidade didria dos ativos negociados, se buscara fontes de dados quantitativos
preferencialmente publicas e independentes, tais como bolsas, clearings, Banco Central e provedores de
dados externos.

2. MARGENS, AJUSTES E GARANTIAS

Todo ativo depositado como margem de garantia de uma Classe gerida deixa de ser contabilizado no fluxo
de liquidez dela. Os ativos depositados como garantia ou margem terdo seu prazo de venda a contar da
data de liquidacao das demais posi¢des do fundo, quando esses deverao ser liberados.

3. COTAS DE FUNDOS DE TERCEIROS (FUNDOS DE OUTRAS GESTORAS)

Nas aplicacoes em classes geridas por outras gestoras, devera ser observado no momento da contratacdo
do investimento os prazos de cotizacio e resgate. Este prazo passa a ser o seu valor de liquidez que devera
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ser levado em consideracdo para fazer frente as obrigac¢des (passivo), evitando-se o risco de liquidez de
fluxo de caixa.

Preponderantemente, serad direcionada aplicacdes em classes de outras gestoras que tenham prazos de
cotizacdo e resgate inferiores a Classe investidora da Gestora.

4. FATOR DE LIQUIDEZ DO ATIVO

Em face ao risco de liquidez de ativos que compdem a carteira das Classes, sera aplicado um redutor,
chamado Fator de Liquidez, baseados em observacdes de negociacdo em mercado secundario e passiveis
de verificacao.

Abaixo se apresenta a tabela interna para ser aplicada como indica¢do do percentual de desconto ao valor
do ativo da Classe em caso de necessidade de venda forcada para se obter liquidez frente a um cenario de
resgates em situagdes nao ordinarias

Ativo Fator de Liquidez
CDB S (clausula de recompra pela curva)
Titulo Pdblico 0%
Owver
Eurobond 25%
CDB N (sem recompra), CDB M (recompra a mercado)
FIDC Fechado com vencimento menor que 12 meses (rating minimo A-) 50%
Letra Financeira
CDB Subordinado
FIDC Fechado com vencimento maior que 12 meses
Debenture 75%

Nota Promisséria

Fundo de Investimento Imohiliaric admitide a negociacdo em bolsa de valores
DPGE

FIDC Fechado com vencimento maior que 24 meses
CCB, CCCB

CRI, CRA, CDCA, CCI, CPR 100%
Letra de Credito

Fundo de Investimento Imobiliario
COE — Certificado de Operagdes Estruturadas

Adicionalmente, os fundos estruturados, como por exemplo FIDCs, apresentam calendarios de
liquidagdes dos ativos em consondncia com as amortizagdes para pagamento de cotistas, definidos em
seus regulamentos. Desta forma, o produto FIDC pode fornecer certa liquidez em médio prazo através de
processos de amortizacdes programadas, ou ainda por deliberagdo de AGC - Assembleia Geral de Cotistas,
e assim poder-se evoluir no calculo dos parametros de liquidez da tabela acima entre 25% e 50%.

Pontualmente, também podera ser consultado o link abaixo da ANBIMA para se avaliar o aprecamento do
mercado secundario de ativos.

https://www.anbima.com.br/pt br/informar/precos-e-indices/precos/precos.htm
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Caso algum ativo ndo esteja listado, a Gestora devera adotar o percentual mais conservador (100%), até
que haja uma nova revisao.

B. MONITORAMENTO DE PASSIVO

0O chamado risco de liquidez de fluxo de caixa esta relacionado com o surgimento de dificuldades para
cumprir com o passivo (obriga¢des) do fundo nas datas previstas. Classificaremos internamente neste
Manual de GRL dois tipos de passivos verificados em fundos, citam-se:

e Passivo Mensuravel - é aquele que periodicamente se repete e factivel de se estimar, como
por exemplo: taxa de administracdo e performance, custodia, consultoria, taxa CVM e
ANBIMA, auditoria, come-cotas (imposto periédico), compras de ativos e ajustes diarios.

Todas as carteiras das Classes de fundos de investimento geridos deverdo possuir um valor financeiro em
caixa ou em aplicacdes de liquidez didria para o pagamento do Passivo Mensuravel (acima mencionado),
serd controlado e enquadrado diariamente.

A Gestora examinara os fluxos de caixa futuros das carteiras das Classes dos fundos monitorando a
previsdo do saldo para suprir 3 (trés) meses de despesas previstas, mantendo para tantos recursos em
Classes de liquidez entre D+0 até D415, operagdes compromissadas de 1 (um) dia ou ainda em titulos
publicos que apresentem liquido mercado secundario.

e Passivo Ndo Mensuravel - é aquele oriundo de retiradas (resgates), entradas (aplicagdes) e
obrigacoes tributarias geradas por essas movimentac¢des. Por sua vez, se buscara estima-lo
pelo critério de andlise estatistica do comportamento histérico de movimentacdes, com
base dados de informagdes preferencialmente nio inferiores ao periodo de um ano.

Fica estipulado que nenhum cotista pode possuir mais de 30% das cotas emitidas de uma Classe de fundo

de investimento aberto, com excecdo: fundos exclusivos/restritos; Classes cujos cotistas sejam outras
Classes de fundos da prépria Gestora; ou, ainda, de Classes recém-criadas - entendidos aqui como Classes
com menos de seis meses de constituicao, podendo ser prorrogado essa condicdo por mais seis meses.

Efetivamente o controle de grau de concentracdo por cotista e distribuidor serd apresentado
mensalmente ao Comité de Risco através do modelo-exemplo de tabela abaixo, com base no fechamento
do més anterior.

POSICAD RS  QTDE COTISTAS MEDIA POR COTISTA RS DEZ MAIORES POSICOES RS POR COTISTA

1.1 RE  1.000.000 100 RS 0000 123456789510
BBB RS S00.000 S0 RS 10.000
CCC RS S00.000 &0 RS 10,000
oDD RS 700.000 70 RS 10.000
EEE RS G00.000 &0 RS 10,000
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Nesta tabela acima se abrange a apresentacdo de todos os distribuidores e a concentracdo de cada um
deles junto aos fundos de investimento da Gestora, quantidade de cotistas, a média por aplicacdo de cada
cotista e o valor aplicado pelos 10 (dez) maiores cotistas

0 Administrador deve fornecer os dados necessarios para a Gestora implementar as disposicdes destas
Diretrizes, especialmente em relacdo a caracteristica do passivo da Classe, como, por exemplo, o segmento
de atuacdo do cotista. A Gestora deve igualmente comunicar o Administrador dos eventos de iliquidez dos
ativos financeiros componentes da carteira da Classe.

A informagdo de demanda de liquidez oriunda de resgates devera ser encaminhada diariamente as areas
de risco e gestdo conforme o modelo de formatacdo apresentado no modelo da tabela abaixo. A tabela traz
o exemplo de fundo com liquidacdo de resgate em 70 (setenta) dias corridos, permitindo assim
quantificar o valor das ordens de resgates ja conhecidas de maneira diaria, semanal e mensal, ou seja,
num horizonte de janelas intermediarias.

01/set R 01/out R 01/nov R
02/set RS = 12SEM  04/out RS - 02/nov Rs
12 SEM 03/set RS - 05/out RS - 10 SEM 03/nov RS
06/set RS - 06/out RS - 04/nov RS
07/set RS - 07/out RS - 05/nov RS -
08/set RS - 22 SEM 08/out RS - 08/nov RS -
09/set RS - 11/out RS - 09/nov RS -
22 SEM 10/set RS - 12/out RS - 10/nov RS -
e 13/set RS [} 13/out RS - g 22SEM  11/nov RS -
= 14/set RS g 14/out RS - s 12/nov RS
E 15/set RS 3 31SEM  15/out RS ‘g 15/nov RS
" 16/set RS 18/out RS 2 16/nov RS -
32 SEM 17/set RS - 19/out RS - 17/nov RS -
20/set RS - 20/out RS - 32SEM  18/nov RS
21/set RS - 21/out RS - 19/nov RS -
22/set RS - 42SEM  22/out RS - 22/nov RS -
23/set RS - 25/out RS - 23/nov RS
42 SEM 24/set RS - 26/out RS - 40 SEM 24/nov RS
27/set RS - 27/out RS . 25/nov RS
28/set RS final 28/out RS - 26/nov RS
29/set RS - 29/out RS - 29/nov RS -
final
final 30/set RS - 30/set RS - 30/nov RS -
__ | indicador Limits |
12 Semana soft 10% // hard 25%
22 Semana RS . RS - RS -
32 Sernana RS - RS - RS - patriménio do fundo
42 Semana RS - RS - RS g
final RS . RS - RS - totol resgates
Total RS - RS - RS -
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1. VALORES DE MOVIMENTACAO (APLICACAO/RESGATES) E COMPORTAMENTO
ESTATISTICO DO PASSIVO

A Gestora visa atender preferencialmente aos investidores com perfil de investimentos de longo prazo e
aqueles que entendam os riscos associados as estratégias utilizadas pelos fundos, buscando assim
diminuir movimentagdes subitas de resgates.

Em condi¢des ordinarias de mercado, sera calculado, com critérios estatisticos e verificaveis, o
comportamento histérico de movimentacoes (aplicagcdes/resgate).

Para auxiliar o tratamento do passivo dos Fundos de Investimento Financeiro - FIF pelos gestores, a
ANBIMA divulgara mensalmente uma referéncia para que as instituicdes possam estimar com maior
acuracia a probabilidade de resgates dos Fundos, visando criar uma métrica estatistica para casamento
com o Ativo (matriz de probabilidade de resgates), se utilizando para seu calculo diversos critérios, como
segmento do investidor, classe de fundos (a¢des, renda fixa, multimercados etc.) e periodos de resgates.
Com base nessa matriz de probabilidade, a Gestora estimara o comportamento do passivo de seus fundos
nos vérticesde 1, 2,3, 4, 5, 21, 42 e 63 dias uteis.

A referida matriz de probabilidade de resgates divulgada mensalmente pela ANBIMA podera ser
encontrada no link abaixo:

https://www.anbima.com.br/pt br/autorregular/matriz-de-probabilidade-de-resgates.htm

O referido estudo, do comportamento do passivo dos fundos nos vértices acima mencionados, sera
abordado novamente adiante de forma complementar em creditérios e procedimentos.

A gestora tera ainda a alternativa secundaria abaixo para seus fundos em que se entenda nio refletir com
consisténcia as métricas apresentadas anteriormente na matriz de probabilidade de resgates da ANBIMA.

Nessa métrica prépria, em condi¢cdes ordinarias de mercado, sera considerado através do comportamento
histérico de movimentag¢des (aplicagbes/resgates), ficando estipulado neste manual que o perfil de
resgates e aplicacdes dos fundos serd medido de acordo com a média mensal dos dltimos 12 (doze) meses.

Com base na média mensal acima mencionada, a Gestora estimara o comportamento do passivo de seus
fundos também nos vértices de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42 e 63 dias uteis, conforme descrito abaixo:

Entradas: a média mensal dos ultimos 12 (doze) meses de entradas sera dividida pelo vértice mais longo
em analise, multiplicado pelo vértice analisado e multiplicado pela quantidade de meses analisados, por
sua vez, este resultado sera dividido pelo ultimo patriménio liquido da andlise, chegando-se a um
percentual médio das entradas no especifico vértice.

Retiradas: a média mensal dos ultimos 12 (doze) meses das retiradas sera dividida pelo vértice mais
longo em andlise, e multiplicado pelo vértice analisado e multiplicado pela quantidade de meses
analisados, por sua vez, este resultado sera dividido pelo tltimo patriménio liquido da analise, chegando-
se a um percentual médio das retiradas no especifico vértice.

Por fim, a diferenca deste percentual obtido de entrada e retirada resultard no percentual de
movimentacdo do passivo, em seu especifico vértice. A tabela base de informacgao se da da seguinte forma:


https://www.anbima.com.br/pt_br/autorregular/matriz-de-probabilidade-de-resgates.htm
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Movimenta¢do do Passivo Passivo
resultado

Vértices (D.U)
aplicagtes resgates

17T I SO I TER I O

10

21
42
63

* media mensal dos ultimos 12 (doze) meses

Para as Classes de fundos com previsao de prazo de cotizagao, esse prazo deve ser adicionado aos vértices
acima mencionados. Classes cotizadas em dias corridos deverio ser ajustadas para dias uteis.

Caso a Classe do fundo de investimento em analise tenha informag¢des com periodo inferior a 6 (seis)
meses, como historico disponivel, deve-se utilizar minimamente a analise de similaridade, justificando
prazos analisados por: a) Tipo de fundo; b) Politica de investimento; c) Regras de movimentacio e d)
Publico-alvo.

2. COTIZACAO DOS FUNDOS PROPRIOS E PRAZO PARA A LIQUIDACAO DE RESGATE EM
CONDICOES ORDINARAS

As Classes tém sua cotizacdo adequada a liquidagio dos resgates de acordo com o que consta nos seus
respectivos regulamentos, onde se busca especifica-los de forma que os prazos de liquidacdo do passivo
sejam compativeis com a liquidez dos ativos da carteira e o fluxo de caixa da Classe (incluindo o ingresso
de novos recursos-aplicagdes).

Definimos como percentual de resgate esperado em condi¢cdes ordinarias a base estipulada na Matriz de
Probabilidade de Resgates da ANBIMA, na categoria do fundo em andlise, no vértice e segmento especifico
do investidor, sendo utilizado como padrao o Private caso ndo seja possivel a identificacdo, em razao de
ser o padrao de investidores da Classe da Gestora.

Nao obstante, como postura conservadora, fica estipulado neste Manual de GRL, considera-se a condicdo
minima de 10% (dez por cento) da carteira a ser liquidada no vértice 01 dia util da matriz de
probabilidade de resgates para as Classes em geral e, 5% (cinco por cento), para fundos que tenham mais
de 30% (trinta por cento) de seu patrimonio alocados direta ou indiretamente em operagdes de crédito,
ou seja fundos de menor volatilidade.
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3. INDICADORES DE SOFT LIMITS E HARD LIMITS

Este Manual de GRL conta com indicadores de Soft limits e Hard limits para fins de analises
preventivas e detectivas, sendo assim definidos:

- Soft [imits:uma espécie de alerta inicial para situacdes ainda sanaveis mediante atuacio da area de risco
para a equipe de gestdo, por exemplo, o envio de um e-mail para conhecimento do gestor a fim de evitar
que o Hard limits seja alcancado; e

- Hard limits: considerado um indicador de alerta posterior a efetiva ocorréncia de evento incomum de
solicitacdes de resgates acima da média historica, portanto, mais severo, pois impacta também a atuagdo
dos demais prestadores de servico da Classe, como o administrador fiduciario. Como exemplo de agido
efetiva, a area de risco pautar o fato junto ao Comité de Risco e Investimento a fim de estabelecer um
plano de acdo quando do evento incomum de resgates acima da média.

Os indicadores acima sdo determinados mediante critério do préprio Gestor, de forma que ficam assim
estabelecidos os cenarios:

- Soft limits: quando observado o percentual superior a 10% (dez por cento) de resgates ja provisionados
em relacdo ao patriménio da Classe; e

- Hard limits: quando observado o percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) de resgates ja
provisionados em relacio ao patrimonio da Classe.

C. DEFINIGAO DE CRITERIOS, METODOS E SUPERVISAO DE PROCEDIMENTOS

Como mencionado, as Classes tém sua cotiza¢do adequada a liquidacdo dos resgates de acordo com o que
consta nos seus respectivos Regulamentos, porém outros procedimentos serdo observados neste Manual
de GRL e serdo adotados pela Gestora, como o descrito abaixo.

Com base no comportamento do passivo estimado nos vértices de 1, 2, 3, 4, 5, 10, 21, 42, 63 dias uteis
descritos acima na matriz de probabilidade de resgates da ANBIMA, sera contraposto nos mesmos
vértices a liquidez dos ativos (ajustado pelo fator de liquidez) que compdem a carteira das Classes. Esta
contraposicdo dos resultados, em cada vértice, obtidos através da analise Ativo e Passivo determinara o
casamento ou se existem descasamentos entre os prazos para liquidacdo destes, medidos como
percentual do patriménio liquido. A conclusdo favoravel sera que a liquidez dos ativos deve ser maior ou
igual a liquidez do passivo da Classe e ainda que a captacgao liquida (diferenca entre aplicacdo e resgate)
seja positiva na marcagdo da matriz de resgates.

Abaixo, exemplificamos o resultado do modelo de monitoramento de liquidez.
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FIM "Modelo Hipotético™ segmento Private resgate do fundo em D+63 du
Ativo prazo do ativo - DU Valor mercado % sftotal Redutor do Titulo | Valor ativo ¢f redutor
Operacbes Compromissadas 1 RS 247.500,00 15% 0% RS 247.500,00
Titulo Pablico 725 RS 396.000,00 24% 0% RS 396.000,00
Agbes 2 RS 495.000,00 30% 0% RS 495.000,00
CDB - sem recompra 42 RS 247.500,00 15% 50% RS 123.750,00
Nota Promissoria 126 RS 66.000,00 4% 75% RE 16.500,00
Debé&nture 63 RS 82.500,00 5% 75% RS 20.625,00
FIDC Fechado 652 RS 82.500,00 5% 100% RS 0,00
contas a pagar/receber 1 RS 33.000,00 2% 0% RS 33.000,00
PL do fundo PLdofundo  R$1.650.000,00 100% RS$1.332.375,00

Relagdo entre Liquidez dos Ativos e Movimentagdo do Passivo

Liguidez dos Ativos Matriz de Probilidade de Resgates -ANBIMA
Vértices (D.U) Liquidez realizada
com redutor aplicagbes resgates captagdo liguida

1 RS 837.375,00 51% 0,39% 0,19% 0,20%

2 RS 1.332.375,00 81% 0,68% 0,33% 0,35%

3 RS 1.332.375,00 81% 0,97% 0,47% 0,50%

4 RS 1.332.375,00 81% 1,25% 0,80% 0,65%

5 RS 1.332.375,00 81% 1,54% 0,74% 0,80%
10 RS 1.332.375,00 81% 3,03% 1,47% 1,56%
21 RS 1.332.375,00 81% 6,11% 2,94% 3,17%
42 RS 1.456.125,00 88% 11,62% 5,58% 6,04%
63 RS 1.518.000,00 92% 16,44% 7,84% 8,60%

No exemplo acima, dois indicares indicam consistente liquidez na Classe, um ¢ a liquidez dos ativos que
permitem a liquidacdo de 92% da carteira no prazo de resgate de 63 (sessenta) dias uteis, o outro ponto
é que a matriz de probabilidade de resgates de Classes demonstra captacdo liquida positiva em todos os
vértices.

1. RISCO DE LIQUIDEZ ESTRESSADO

Sao consideradas situagdes especiais de mercado, ou seja, aquelas decorrentes da ocorréncia de cenario
de estresse, podendo influenciar na liquidez dos ativos da Classe e acarretar possibilidades de resgates
em montante maior a média histérica aferida, isso em funcdo de crise aguda nos mercados financeiros, ou
alteracgdes relevantes de cenarios micro e/ou macroeconémicas.

Serd usado como indicador do grau de dispersdo das cotas o seu desvio padrdo (Volatilidade) calculada
para 12 meses. Este indicador sera monitorado nas reunides do Comité de Risco, e avaliadas em relacdo
aos seus limites estabelecidos.
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De forma objetiva, a volatilidade serd uma variavel que indica a intensidade e a frequéncia das oscilagoes
no valor da cota da Classe do fundo de investimento analisado em um determinado periodo. Através desta
variavel é possivel ter uma estimativa da faixa de valor que a cota podera oscilar no futuro. Por exemplo,
suponhamos que a cota da Classe “A” possui uma volatilidade anual de 5%, considerando que hoje o valor
da cota é R$ 1,135, a estimativa de oscilagdo da cota para os préximos 12 meses, tanto para cima quanto
para baixo, serd uma faixa estimada de oscilacdo que vai de R$ 1,1918 a R$ 1,0783.

Aumento da volatilidade no valor da cota das Classes dos fundos de investimento podem ocasionar
aumento do nimero de resgates, e serdo considerados abaixo na metodologia interna dos procedimentos
no cenario de estresse.

Com essas consideracoes, quando observadas mudancas abruptas no histérico de desvio padrdo (DP) da
cota da Classe, verificado por meio do resultado da divisio de 1 més de DP com 12 meses de DP, sera
aplicado o cendrio de estresse na Classe, e apresentado ao Comité de Risco para deliberacdes, conforme

abaixo:
e Cendrio 1 - aumento maior que trés vezes = (DP 01 més / DP 12 meses) > 3:

A medida deste cenario de estresse serd simular com base na Matriz de Probabilidade de
Resgates da ANBIMA, na categoria da Classe em anadlise, no segmento especifico do investidor,
utilizando-se o Private quando ndo informado pelo administrador, no vértice de 63 dias uteis,
o percentual negativo de -10% de captacado liquida, até o pagamento do resgate.

e (Cendrio 2 - aumento maior que quatro vezes = (DP 01 més / DP 12 meses) > 4:

A medida deste cenario de estresse sera simular com base na Matriz de Probabilidade de
Resgates da ANBIMA, na categoria da Classe em analise, no segmento especifico do investidor,
utilizando-se o Private quando nio informado pelo administrador, no vértice de 63 dias uteis,
o percentual negativo de -25% de captacao liquida, até o pagamento do resgate.

A configuracdo das amostras sera dada por (uso interno):
- Data inicial do periodo: 1 més / 12 meses
- Calcular indicador usando série de cotagdes: diarias

- Mostrar o Desvio Padrao em base: anual

2. CONTINGENCIA PARA SITUACOES ESPECIAIS DE LIQUIDEZ DAS CARTEIRAS DAS CLASSES
(RCVM 175, Art. 44)

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira das Classes, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgates em montantes incompativeis com a liquidez existente, ou que possam
implicar alteracdo do tratamento tributario da Classe ou do conjunto dos quotistas, em prejuizo destes
ultimos, a Gestora, podera pedir ao administrador da Classe que declare o fechamento deste para a
realizacdo de resgates, devendo, nesta hip6tese, adotar imediatamente os procedimentos descritos na
legislacdo em vigor, levando em conta os principios fiduciarios a ela atribuidos em lei.
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A decisdo do acionamento da contingéncia “fechamento da Classe para resgates” cabera conjuntamente
ao Diretor de Risco/Compliance e Diretor de Gestao, e devera ser comunicada imediatamente por telefone
ou por e-mail ao administrador da Classe sem prejuizo de confirmacdo posterior por escrito. Caso o
administrador declare o fechamento da Classe para a realizagdo de resgates, deve-se proceder a imediata
divulgacao de fato relevante.

Caso a Classe permaneca fechado por periodo superior a 5 (cinco) dias consecutivos, o0 administrador
deve obrigatoriamente, além da divulgacao de fato relevante, convocar no prazo maximo de 1 (um) dia,
para realizacdo em até 15 (quinze), assembleia geral extraordinaria para delibera¢des e procedimentos,
que podem ser adotadas de modo isolado ou conjuntamente: I - reabertura ou manutencdo do
fechamento para resgate; II - cisdo do fundo ou da classe; III - liquidagao; IV - desde que de comum
acordo com os cotistas que terdo as cotas resgatadas, manifestada na assembleia ou fora dela, resgate de
cotas em ativos da classe; e V - caso seja classe Unica, a substituicdo do administrador, do gestor ou de
ambos.

2.1. SIDE POCKET

Desde que a possibilidade esteja prevista no regulamento do fundo de investimento, alternativamente a
convocacdo da assembleia prevista acima, o Gestor, a seu exclusivo critério e sob sua responsabilidade,
pode cindir do patrimoénio da classe os ativos excepcionalmente iliquidos, para sua utilizacdo na
integralizacdo de cotas de uma nova classe fechada ou de uma nova subclasse de classe fechada ja
existente, desde que ndo resulte em aumento dos encargos atribuidos a classe de cotas (“Side Pocket”).

A decisdo de adocdo do procedimento Side Pocket caberd conjuntamente ao Diretor de Risco/Compliance
e Diretor de Gestao, e devera ser comunicada imediatamente por telefone ou por e-mail ao administrador
do fundo, devendo-se proceder a imediata divulgacdo de fato relevante.

Em relacdo ao Side Pocket:
[ - A cisdo ndo pode resultar em aumento dos encargos atribuidos a classe de cotas;

I - serd permitida a reincorporacdo da parcela cindida na classe original, somente quando:
permanecerem na classe ou subclasse original os mesmos cotistas e na mesma proporg¢do de cotas de
quando realizada a cisdo; o ativo voltar a ter liquidez e marcagido a mercado; e na hipétese de realizagio
e aprovacgao de assembleia geral de cotistas na classe ou subclasse original;

[T - O Gestor devera, previamente a criacdo do Side Pocket, garantir que os ativos objeto de cisdo sejam
transferidos a valor justo, conforme manuais e critérios adotados pelo administrador fiduciario, ou seja,
considerando a expectativa de perda decorrente dos ativos objeto da cisao;

IV - A cobranca de taxa de performance na classe ou subclasse cindida serd permitida somente se prevista
na classe ou subclasse original e devera considerar a perda decorrente dos ativos objeto da cisdo de modo
a ndo onerar indevidamente investidor;

V - Também é possivel estender a aplicacdo do Side Pocket para todas as que originalmente levariam ao
fechamento da Classe para resgate, como aquelas derivadas de incertezas supervenientes de precos
(eventos inesperados e relevantes de crédito).
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0 Side Pocket pode ser descrito como um veiculo de propoésito especifico e com aplicacdo em situagdes
excepcionais, extremas, imprevisiveis e passiveis de verificacdo; por este motivo, ndo esta sujeito as
regras ordindrias de patrim6nio minimo e enquadramento previstas na regulamentacdo geral dos fundos.

A parcela cindida pode carregar também recursos necessarios para sua subsisténcia e condugao de suas
proprias atividades, pelo tempo previsto para sua existéncia. A classe objeto de cisdo deve descrever,
detalhadamente, o evento que gerou a cisao, assim como, os ativos envolvidos no momento da sua criagao.

Adicionalmente, a denominacdo da classe cindida deve ser a mesma da original acrescida do sufixo
“veiculo de proposito especifico” devendo fazer referéncia ao evento que gerou a cisao.

Serd permitido o cancelamento ou adiamento dos pedidos de resgates ainda nao convertidos e/ou nio
liquidados conforme disposto no anexo de cada classe.

2.2. BARREIRAS DE RESGATE

O regulamento pode prever a existéncia de barreiras aos resgates, por meio das quais o Gestor pode, a
seu critério e de acordo com parametros estabelecidos no regulamento, limitar os pedidos de resgate a
uma fracdo do patrimonio liquido da classe, sem prejuizo do tratamento equitativo entre os cotistas

Em relacdo ao estabelecimento de barreiras aos resgates: [ - nas classes destinadas ao publico em geral,
os parametros de liquidez que autorizam a ado¢do do mecanismo devem levar em consideracio, no
minimo, a representatividade dos resgates solicitados em relagdo ao patrimonio liquido da classe; e II -
nas classes restritas, o regulamento pode dispor livremente acerca dos parametros de liquidez.

Caso o Gestor utilize barreiras aos resgates, deve imediatamente informar ao administrador, tanto por
ocasido do estabelecimento da barreira quanto de sua remocao, para que este imediatamente divulgue
fato relevante.

Sera permitido o cancelamento ou adiamento dos pedidos de resgates ainda ndo convertidos e/ou nao
liquidados conforme disposto no anexo de cada classe.

3. PERIODICIDADE DO MONITORAMENTO DE GRL

Os controles de GRL serdo acompanhados e apresentados, referentes os fundos que a area de risco
solicitar, junto as reunides semanais do Comité de Gestdo de Risco, e em casos especiais, como situacbes
de estresse do mercado, reunides extraordinarias poderdo ocorrer.



