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POLITICA DE GESTAO DE RISCOS

OBJETIVO

Formalizar os procedimentos que permitam o gerenciamento, a definicao de limites, o
monitoramento, a mensuracao e o ajuste dos riscos inerentes as atividades desempenhadas
pela GESTORA, considerando os riscos de mercado, operacional, concentracao, liquidez,
crédito e contraparte.

Sdo também estabelecidas as normas de liquidez dos ativos adquiridos pelos fundos e
carteiras a cargo da GESTORA, contidas no “Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez”
(*GRL"), que integra esta Politica na forma do Anexo |.

A QUEM SE APLICA?

Socios, diretores e funcionarios que participem, de forma direta, das atividades diarias e
negocios, representando a GESTORA (“Colaboradores’).

Os Colaboradores devem atender as diretrizes e procedimentos estabelecidos nesta Politica,
e qualquer irregularidade deve ser imediatamente comunicada a Diretoria de Risco e
Compliance.

RESPONSABILIDADES

Caberd a Diretoria de Risco e Compliance a avaliacdo das ocorréncias eventualmente
verificadas, podendo fazer uso do Comité de Compliance, Controles Internos e Etica para
seu respectivo registro e tomada das decisdes pertinentes.

Caberd ao Comité de Compliance, Controles Internos e Etica a aprovacao e monitoramento
dos limites de Contraparte.

Caberd a Area de Gestdo a decisdo final de alocacdo em ativos de crédito, respeitando a
decisdo do Comité de Investimento e Crédito e os parametros de elegibilidade (qualidade
de crédito, liquidez, concentracao, etc.) definidos nos regulamentos dos fundos de
investimento.

Caberd a equipe de Gestao a gestao da liquidez dos ativos componentes das carteiras a
cargo da GESTORA, respeitando os parametros definidos nos regulamentos dos fundos de
investimento.

O Diretor de Risco e Compliance se reporta diretamente aos Diretores Executivos da
GESTORA, e tém autonomia para indagar a respeito de praticas e procedimentos adotados
nas suas operacdes/atividades, devendo adotar medidas que coibam ou mitiguem os efeitos
nelas porventura reputados inadequados, incorretos e/ou inaplicaveis.

A GESTORA colocara a disposicao do Diretor de Risco e Compliance alternativas de
atualizacao, capacitacao e treinamento na matéria, as quais deverao ser objeto de aprovacao
final pelos sécios.
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REVISAO E ATUALIZACAO

Esta Politica devera ser revisada e atualizada a cada 2 (dois) anos, ou em prazo inferior,se
assim determinado em mudancas legais/regulatérias/autorregulatorias.

A metodologia de Gestao de Risco e Liquidez (*“GRL") sera revisada sempre que houver
mudancas de circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados, ou em mudancas de
conjuntura econémica ou nas caracteristicas dos ativos, dentre outros aspectos, visando
sempre a garantir sua atualizacao frente a realidade de mercado.

A presente Politica, por conter o Manual de GRL, deve ser objeto de registro na ANBIMA em
sua versao completa e atualizada, quando necessario, em até 15 (quinze) dias contados de
respectiva mudanca ou atualizacao, se for o caso.

Em situacdes ordinarias, a revisdao do Manual de GRL também se dara a cada 2 (dois) anos
ou em prazo inferior, se assim determinado em mudancas legais, regulatérias e/ou
autorregulatorias.

A responsabilidade pela revisdo, eventuais atualizacbes e registro desta Politica é da
Diretoria de Risco e Compliance.

Porém, no minimo anualmente, a Area de Risco avaliard a eventual necessidade de
mudanca dos parametros de liquidez definidos para os fundos e carteiras, estabelecidos em
funcao de alteracdes das condicdes de mercado, do passivo ou de inovacdes técnicas.

A Area de Risco realiza testes de estresse periddicos das carteiras dos fundos deinvestimento
a cargo da GESTORA com cenarios que levam em consideracao, no minimo, as
movimentacdes do passivo, liquidez dos ativos, valor de mercado dos ativos, obrigacdes e a
cotizacdo dos fundos sob responsabilidade da GESTORA.

Caso haja atualizagdes, o prazo para registro na ANBIMA também €& de 15 (quinze) dias
contados da respectiva mudanca.

IDENTIFICACAO E DESCRICAO DOS RISCOS INERENTES AOS VEICULOS DE
INVESTIMENTO

Os principais riscos relativos as carteiras sob gestdo sdo elencados abaixo:
Mercado

Os fundos e carteiras poderdo estar expostos aos mercados de taxas de juros, indices de
precos, crédito privado, moedas, acdes, commodities, derivativos e imobiliario. Estes
mercados podem apresentar grande potencial de volatilidade em decorréncia dos riscos a
gue estdao expostos. Tais riscos sao originados por fatores que compreendem, mas Nao se
limitam a: (i) fatores macroeconémicos; (ii) fatores externos; e (iii) fatores de conjuntura
politica. Estes riscos afetam os precos dos-ativos dos fundos e carteiras, produzindo
flutuacoes no valor de suas cotas e ativos integrantes, que podem representar ganhos ou
perdas para os cotistas e titulares das carteiras. Os ativosfinanceiros dos fundos tém seus
valores atualizados diariamente (marcacao a mercado) e tais ativos sao contabilizados pelo
preco de negociacao no mercado ou pela melhor estimativa de valor que se obteria nessa
negociacao, motivo pelo qual o valor da cota dos fundos podera sofrer oscilacdes frequentes
e significativas, inclusive num mesmo dia.
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Operacional

As operacdes dos fundos e carteiras estao sujeitas a riscos operacionais ligados aos
ambientes em que sdo negociados, tais como: (i) falhas de clearings, de mercados
organizados (bolsa ou balcdo) onde os ativos sdo admitidos a registro/negociacdo, de
registro de imdveis/cartério e/ou de fonte de informacoes; e (i) interrupcao de operacdes no
local de seu registro/negociacao (por exemplo, em eventos decorrentes de feriados).

Por motivos e/ou fatores exdgenos a vontade da GESTORA e/ou de seus respectivos
Colaboradores, eventos de transferéncia de recursos ou de titulos podem nao ocorrer
conforme o previsto. Estes motivos e fatores incluem, por exemplo, inadimpléncia do
intermediario ou das partes, falhas, interrupcdes, atrasos ou bloqueios nos sistemas ou
servicos das centrais depositarias, clearings ou sistemas de liquidacao, contrapartes centrais
garantidoras ou do banco liquidante envolvidos na liquidacao dos referidos eventos.

A negociacdo e os valores, ativos, contratos e ativos financeiros dos fundos podem ser
afetados por fatores exdgenos diversos, tais como interferéncias de autoridades
governamentais e orgaos reguladores nos mercados, moratoérias, alteracdes da politica
monetaria ou da regulamentacdo aplicdvel aos fundos de investimento e/ou a suas
operacdes, podendo, eventualmente, causar perdas aos cotistas. Ademais, o fluxo regular
das operacdes realizadas no mercado internacional pode ser obstado por condicdes
politicas, regulatorias e macroecondmicas dos paises envolvidos.

Concentracao

Em funcdo da estratégia de gestao, os fundos e carteiras podem se sujeitar ao risco de
perdas por falta de diversificacdo de emissores, classes de ativos, mercados, modalidades de
operacao ou setores econdmicos. Também a concentracdao de investidores (passivo) pode
ser fator de risco e deve ser objeto de monitoramento.

Liquidez

Dependendo das condicdes do mercado, os ativos financeiros dos fundos podem sofrer
diminuicdo de sua possibilidade de negociacdo. Nesses casos, o gestor poders,
eventualmente, se ver obrigado a aceitar descontos ou desagios na venda dos ativos (ou de
4dgio na compra), prejudicando a rentabilidade do fundo/carteira.

Apesar do esforco e da diligéncia do gestor e administrador em manterem a liquidez da
carteira do fundo/carteira administrada adequada ao prazo de pagamento de resgates
definido no regulamento de cada fundo de investimento, existe o risco de descasamento
entre a efetiva liquidez e o prazo para pagamento dos resgates. Isso pode acontecer em
funcao de momentos atipicos de mercado ou por falha em modelo de estimativa de
liquidez que se baseia em dados estatisticos e observacdes de mercado.

Por prever a alocacao de recursos em instrumentos com potencial de retorno superior ao
de instrumentos tradicionais, porém com potencial de negociabilidade no mercado mais
restrita que os instrumentos convencionais, os fundos/carteiras poderdo ter que aceitar
desagios em relacdo ao preco esperado de seus instrumentos e com isso impactar
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negativamente a sua rentabilidade.

“Risco de Liquidez”, portanto, é a possibilidade de o fundo nao ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusiveas
decorrentes de vinculacdao de garantias, sem afetar suas operacdes diarias, e sem incorrer
em perdas significativas, bem como ¢é a possibilidade de o fundo nao conseguir negociar a
preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relacaoao volume
normalmente transacionado, ou em razao de alguma descontinuidade no mercado.

Crédito

As operacdes dos fundos e carteiras estao sujeitas a inadimpléncia ou mora dos emissores
dos seus ativos financeiros e contrapartes, inclusive centrais garantidoras eprestadores de
servicos envolvidos no transito de recursos do fundo, caso em que o fundo podera (i) ter
reduzida a sua rentabilidade, (ii) sofrer perdas financeiras até o limite das operacdes
contratadas e ndo liquidadas e/ou (iii) ter desvalorizacdo de parte ou todo o valor alocado
nos ativos financeiros.

Contraparte

E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela
Contraparte, de suas respectivas obrigacdes operacionais ou financeiras nos termos
pactuados.

ORGANOGRAMA DA AREA DE RISCO

A GESTORA possui um diretor estatutario de Risco com acesso e reporte direto aos seus
Diretores Executivos. Cabe ao Diretor de Risco liderar a equipe de analistas de riscos.

O gerenciamento dos riscos € um processo composto das atividades de gestao econtrole,
cujo objetivo é suportar a organizacao na tomada de decisdo, buscandosempre a correta
identificacdo e avaliacdao dos riscos, a criacao de valor para os cotistase titulares de carteiras,
assim como a protecao de seu patrimonio e imagem.

O fluxo de informacdes entre os envolvidos no processo de gerenciamento de risco é
continuo, cabendo as decisdes em Ultima instancia ao Diretor de Risco e Compliance e ao
Comité de Risco, podendo ocasionalmente, haver incursdes conjuntas com a Area de
Compliance e Controles Internos da GESTORA, conforme o caso e a competéncia de cada
uma previstas nas respectivas Politicas aplicaveis.

A equipe é responsavel pela modelagem, validacao e monitoramento das métricas de
gerenciamento de riscos de mercado, liquidez, crédito/contraparte e operacional. Tais
funcdes se ddo através de sistemas internos e/ou ferramentas tecnoldgicas/técnicas
especializadas, contratadas junto a prestador de servico externo a GESTORA, com
comprovada qualificacao.

A equipe também é responsavel pelo calculo de resultado gerencial, analise de
performance relativa a benchmark e avaliacao de performance ajustada ao risco.

GOVERNANCA - COMITE DE RISCO

A estrutura de gerenciamento de riscos é suportada pelas atividades diarias da Diretoria de
Risco e Compliance e pelo Comité de Risco.
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O Comité de Risco tem como responsabilidades principais, sem limitacao:

A.  Aprovar novos instrumentos, produtos e parametros de uma forma geral, sobaspectos de
risco, e monitorar os enquadramentos aos parametros estabelecidos;

B. Monitoramento e apresentacdo técnica dos riscos dos fundos, carteiras eveiculos de
investimento sob responsabilidade da GESTORA, bem como de seus ativos, em linha com as
boas praticas de mercado, normas e regulamentacdes aplicaveis,

C. Andlise dos niveis de risco dos fundos, carteiras e veiculos de investimento sob
responsabilidade da GESTORA em relacao a seus limites e estratégias propostos e o uso destes
limites;

D. Avaliar os riscos envolvidos no processo de gestdo de recursos da GESTORA, que afetam
atualmente ou que podem a vir afetar os investimentos por ela geridos;

E. Analisar eventuais situacdes ocorridas de desenguadramento no mMés anterior, risco
operacional, e de liquidez, e, discussao de mitigantes e melhorias;

F. Recomendar e fazer implementar medidas corretivas sempre que identificados
desenquadramentos aos parametros aprovados.

Periodicidade: mensal.

Participantes: Ao menos um Diretor Executivo, Diretor de Risco e Compliance, sendo ao
menos trés presentes.

Convidados: os demais Colaboradores podem ser convidados, porém, sem direito a voto.

Formalizacdo das decisdes: em atas do Comité.

PROCESSO DE DEFINIGAO DE LIMITES DE RISCO

A Diretoria de Risco e Compliance é responsavel por verificar constantemente todos os
riscos envolvidos nas carteiras dos veiculos sob responsabilidade da GESTORA, seja para as
posicoes existentes ou para novas demandas da gestao.

Os limites de exposicado a risco das carteiras administradas e dos fundos de investimento sao
definidos e formalizados quando do inicio das atividades de cada produto, fundo ou carteira,
e revisados quando necessario.

Para todos os produtos e estratégias aprovados, a Area de Risco acompanha as exposicdes
e controla os limites estabelecidos.

No acompanhamento periddico, caso seja verificada extrapolacdo de limites previamente
definidos e/ou quaisquer desenquadramentos, o Colaborador da diretoria de Risco e
Compliance deverd notificar o ocorrido ao gestor responsavel para a devida ciéncia posterior
da Area de Gest3o, e consequente tomada das providéncias para o reenquadramento: esse
procedimento devera ser realizado no menor prazo permitido pela regulacao aplicavel, se
existente, eimediatamente a partir da ciéncia do desenquadramento, na falta de previsao
regulatéria para tanto. Caso o limite ndo seja reenquadrado ou ocorram situacdes Nnao
previstas, o Comité de Risco deverd ser informado e decidirad extraordinariamente os
procedimentos a serem efetuados, mediante um plano de acao a ser implementado a
respeito.
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METRICAS E FERRAMENTAS UTILIZADAS NO GERENCIAMENTO DOS RISCOS

Sdo utilizadas técnicas de monitoramento de risco para obter estimativa do nivel de
exposicao dos fundos e carteiras aos riscos anteriormente mencionados:

A. Monitoramento de alavancagem: alavancagem ¢é a utilizagcao de operacdes que
expdem os fundos/carteiras a mercados de risco em percentual superior a seu
patrimonio, com o consegquente aumento dos riscos e da possibilidade de perdas;

B. VaR -Valor em Risco: estimativa da perda potencial para a carteira do respectivo
velculo (fundo ou carteira), em dado horizonte de tempo, associado a uma
probabilidade ou nivel de confianca estatistico;

C. Teste de estresse: medida de risco para avaliar o comportamento da carteira do
respectivo veiculo (fundo ou carteira) em condicdes significativamente adversas de
mercado, baseada em cenarios passados, projetados de forma qualitativa, ou ainda, por
meétodos quantitativos;

D. Monitoramento de liquidez e concentragdo: apuracao do valor total dos ativos
passiveis de liquidacao financeira em um determinado prazo, ponderado pelas regras
de resgate e pela composicdo da carteira, atribuindo- se probabilidades para a
negociacao desses ativos nas condicdes de mercado vigentes;

E. Monitoramento de risco de contraparte e crédito: apuracao das exposi¢coes totais
dos fundos/carteiras por contraparte ou emissor. Para as operacdes de derivativos, €
simulado o risco potencial da operacao até seu vencimento;

F. Monitoramento de Garantias (crédito privado): no acompanhamento periddico, a

Area de Estruturacdo ou pessoas juridicas contratadas especificamente para esse fim,
de acordo com os instrumentos de emissdo de cada titulo, emite relatdrios individuais
de cada ativo que compde as carteiras dos fundos sob responsabilidade da GESTORA,
avaliando a situacdo de cada empreendimento e/ou devedores para onde 0s recursos
foram destinados, as garantias, os pagamentos dos juros e do principal, bem como os
riscos de mercado. A obrigacao de apresentacao do referido relatério € mensal e foi
determinado considerando que os recebiveis performam nessa periodicidade. Ainda,
sdo analisados mensalmente os relatorios de risco das carteiras dos fundos como um
todo, considerando cenarios de estresse e variacdes do mercado.

G. Monitoramento para FIDCs: o monitoramento € realizado atraves da validacao
dos critérios de elegibilidade, documentacao dos sacados, aprovacao e envio do CNAB
ao administrador e posterior conciliacdo de posicdo, adquiridos e liquidados. E
efetuadaaanalise, independente daqguela realizada pelo Administrador e Custodiante
do respectivo FIDC, no sentido de verificar a perfeita formalizacao da cessao ao FIDC,
bem como a verificacdo de que a documentacao relativa aos créditos. De acordo com
a caracteristicas do FIDC, controles de concentracao podem ser implementados.

H. Monitoramento para FlIs: trata-se aqui do monitoramento da parte “fisica”
integrando as carteiras dos Flls, com os fluxos oriundos dos empreendimentos/imadveis
gue integram o ativo do fundo. Nesses casos, procede-se ao acompanhamento
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peridodico dos empreendimentos em bases trimestrais, com verificacao de fluxos de
pagamentos, da solvéncia das contrapartes e do desenvolvimento/estado de
conservacao dos imoveis objeto dos empreendimentos. O Comité de Risco também
podera, se necessario, determinar a visita in loco nessas hipoteses. Os eventuais ativos
financeiros componentes das carteiras dos Flls sob gestdo seguem os procedimentos
ja delineados nos itens anteriores.

. Monitoramento para FIPs: o acompanhamento é feito por meio da analise
trimestral da contabilidade das empresas investidas e de sua solvéncia/fluxos
financeiros. Podem ser requeridos também, conforme reputado necessario,
documentos adicionais, tais como certiddes judiciais, administrativas, protestos, credit
scores, clippings de midia impressa e/ou virtual, além de pesquisas em cartérios ou
juntas comerciais diversas, além de informacdes sobre 0s socios e administradores das
empresas investidas e seus aparentes em linha reta ou colateral até terceiro grau, tudo
isso sem prejuizo de eventuais investigacdes a serem realizadas junto aos principais
credores das referidas empresas.

J. Monitoramento de riscos sem limites expressos nos documentos dos
fundos/carteiras sob gest&o: os riscos cujos limites ndo tenham previsdo expressa Nos
documentos dos fundos/carteiras a cargo da GESTORA seguirdo osmesmos critérios
acima, conforme a sua natureza.

Os monitoramentos empreendidos na GESTORA (i) utilizam os dados correntes das
operacdes presentes nas carteiras; (ii) utilizam dados histéricos e suposicdes para tentar
prever o comportamento da economia e, consequentemente, os possiveis cenarios que
eventualmente afetem os fundos/carteiras, e ndo hd como garantir que esses cenarios
ocorram na realidade; e (iii) ndo eliminam a possibilidade de perdas para os cotistas/titulares
de carteiras.

TESTE DE ADERENCIA DAS METRICAS

Anualmente, é realizado o comparativo entre os riscos aferidos pelos modelos de VaR, teste
de estresse e demais métricas da GESTORA reputadas adequadas a ativos estruturados,
sendo os resultados obtidos de fato baseados nos movimentos reais do mercado. O objetivo
é verificar a calibracdo dos modelos e avaliar a necessidade de revisao dos parametros e
metodologias.

FLUXO E PERIODICIDADE DOS RELATORIOS DE MONITORAMENTO DE RISCOS

A Diretoria de Risco e Compliance divulga os relatérios de monitoramento de riscos para as
demais areas da GESTORA envolvidas no processo a cada 30 (trinta) dias, nas apresentacoes
do Comité de Risco.

Porém, os monitoramentos de risco estao a disposicao em sistema eletrénico, diariamente,
bem como sdo enviados aos componentes da Area de Risco e da DiretoriaExecutiva e de
Cestdo da GESTORA semanalmente.

PRINCIPIOS E OBRIGAGOES ESPECIFICAS SOBRE RISCO DE CREDITO
A GESTORA dispbe, em sua estrutura, via Colaboradores especializados ou prestadores de

servico, de capacidade de analise juridica, de crédito, de compliance e de riscos de
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operacdes nas aquisicoes de crédito privado, o que possibilita a avaliacao prévia e o
acompanhamento dos titulos apods as suas respectivas aquisicoes.

A proposicao de limites para contrapartes, emissores e ativos especificos, deve ser precedida
de:

A. Acesso as informacdes e documentos que o respectivo gestor julgar necessarias
adevida analise de crédito para compra e acompanhamento do ativo;

B. Analisesjuridica, de crédito, de compliance e de riscos de operacdes com crédito
privado, que possibilitem a avaliacao do negdcio e 0 acompanhamento do titulo apos
sua aquisicao;

C. Acesso aos documentos integrantes da operacao, demonstracdes financeiras,
prospectos, ou demais informacdes técnicas e legais acessorias ao emissor, contraparte
ou ativo;

D. No caso de operacdes com garantia real ou fidejussoria, € necessaria especial
atencao a descricao das condicoes aplicaveis ao seu acesso e execucao.

Os ativos, emissores e contrapartes sdo objeto de monitoramento do risco de crédito
envolvido na operacdo, bem como a gualidade e exeguibilidade das garantias, enguanto o
ativo permanecer em carteiras a cargo da GESTORA.

Quando as operacdes envolverem empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou sob
controle comum com a GESTORA, serdo observados os mesmos critérios utilizadosem
operacbes com terceiros, com a manutencao da documentacao utilizada, de forma a
comprovar a realizagcao das operacdes em bases equitativas.

Somente sdo adquiridos ativos de crédito privado de emissores pessoas juridicas que
tenham suas demonstracdes financeiras auditadas anualmente por auditor independente
autorizado pela CVM e/ou Banco Central.
Nos casos acima, excetuam-se créditos privados que contem com:

A. Coberturaintegral de seguro; ou

B. Cartade fianca emitida por instituicao financeira; ou

C. Coobrigacao integral por parte de instituicao financeira ou seguradoras ou

empresas que tenham suas demonstracdes financeiras auditadas anualmente por
auditor independente autorizado pela CVM.
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MANUAL DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ PRINCIPIOS E OBRIGAGOES

As praticas de gerenciamento de risco e liquidez da GESTORA consideram tanto a liquidez
dos ativos quanto das caracteristicas do passivo.

E importante salientar que a liquidez é um aspecto da dindmica do mercado, que se torna
ainda mais relevante em periodos de crise. Por esta razdo, nestes momentos, 0s organismos
envolvidos no gerenciamento de risco de liquidez da GESTORA devem atuar de forma mais
ostensiva nestes momentos.

PROCESSO E ALCADA

Cabe a Diretoria de Gestao administrar os limites de liquidez no dia a dia, comprometido com
as melhores praticas de controles necessarias a adequada liquidez do veiculo de
investimento.

Cabe a Diretoria de Risco e Compliance monitorar o risco de liquidez, e o atendimento aos
parametros aprovados.

As situacdes em que haja descumprimento dos parametros de liquidez devem ser
remetidas pela Diretoria de Gestdo ao Comité de Risco.

ABRANGENCIA

A gestdo de liquidez de fundos constituidos sob a forma de condominio abertos deve
atender as regras especificas para tais carteiras emanadas da CVM e ANBIMA,

No caso de carteiras administradas, fundos fechados ou demais veiculos de investimento,
cabe a GESTORA implementar procedimentos de controle alinhados com as caracteristicas
especificas do veiculo.

GESTAO E MONITORAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Para os efeitos das obrigacdes previstas nas diretrizes da ANBIMA, esta Politica deve ser
considerada como o Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez da GESTORA.

ESTRUTURA ENVOLVIDA NA ATIVIDADE
O monitoramento do risco de liquidez € atribuicao da Diretoria de Risco e Compliance.

A Diretoria de Risco e Compliance fara avaliacao semanal do nivel de liquidez, tendo em vista
a liquidez diaria dos fundos e a concentracao dos cotistas.

Essa avaliacdo considerara a confrontacao do modelo de cenario de stress aos padroes de
resgates observados nos respectivos fundos e o comportamento dos ativos das carteiras.
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EVENTOS DE ILIQUIDEZ

Caberd ao Diretor de Risco e Compliance comunicar o respectivo administrador fiduciario,
caso seja identificado evento de iliquidez em um fundo de investimento, carteira ou veiculo
sob gestdo.

SITUAGOES ESPECIAIS DE ILIQUIDEZ

Em situacoes de iliquidez ou qualquer outra situacao especial de mercado que impacte a
liquidez dos fundos, caso ndo seja possivel atender aos resgates solicitados, estes serdo
fechados para resgates até que a situacdo de mercado se regularize e/ou a GESTORA adote
os procedimentos indicados na legislacao em vigor, havendo registro destas situacoes e das
decisbes tomadas no Comité de Investimento e Crédito e no Comité de Risco, além de
comunicacoes aos respectivos cotistas.

Caso a situacao de iliquidez se deva a impossibilidade de venda de titulos dentro do
respectivo fundo, os resgates poderao ser efetuados mediante entrega desses titulos aos
cotistas.

GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

A Diretoria de Gestdo é responsavel pela adequacao da liquidez dos fundos € a Diretoria de

Risco e Compliance realiza o monitoramento técnico das condicdes de liquidez,
considerando:

A. Aconcentracdo do ativo e do passivo, e a movimentacdo histérica dos fundos;
B. As caracteristicas de liquidez dos diferentes ativos financeiros do fundo;

C. As obrigacgdes do fundo, incluindo depdsitos de margem esperados e outras
garantias;

D. Distribuicdo e concentracao do passivo, o grau de dispersao da propriedade das
cotas;

E. Os valores de resgate esperados em condicdes ordinarias, calculados com
critérios estatisticos consistentes e verificaveis;

F. A definicao de prazos adequados de cotizacao do fundo e prazo para liquidacao
de resgates;

G. Asfontes de dados utilizados serdo publicas e independentes, tais como bolsas,
clearings, Banco Central e provedores de dados externos.

A QUE FUNDOS SE APLICA?

Os fundos abertos deverao respeitar a relacao entre a liquidez dos ativos em carteira e perfil
de passivo (cotizacao e liquidacao de resgates) determinado por seus regulamentos.

CALCULO DE LIQUIDEZ (METODOLOGIA)
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O calculo da liquidez dos fundos é realizado pela Area de Risco, que considera:
A. Osativos de crédito privado que compdem a carteira;
B. Acomposicaoecomportamento do passivo.

A contraposicao dos resultados obtidos para os itens acima determinara se existem
descasamentos entre os prazos para liquidacao dos ativos e dos passivos dos fundos,
medidos como percentual do patriménio liquido.

A liquidez dos ativos deve ser maior ou igual a liquidez do passivo do fundo, e o calculo é
aplicado, pelo menos, aos vértices de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42 e 63 dias Uteis.

Abaixo, exemplificamos o resultado final do modelo:

Exemplo de Aplicacao da Relacao entre Liquidez dos Ativos e Composicao do Passivo:

Vértices (D.U) Ativo Passivo

1 X% Y %
2 X% ¥ %
5 X% ¥ %
“ X% ¥ %
o X% Y %
21 X% ¥ %
42 X% V%
63 X% Y %

Para os fundos com previsao de prazo caréncia para resgate, esse prazo deve ser adicionado
aos vértices utilizados para contrapor o ativo e o passivo.

CRITERIOS DO LADO DOS ATIVOS

Ativos de crédito

Para o calculo de liquidez dos ativos, sao levados em consideracao os prazos dos ativos,
decompostos por fluxo de pagamento. Estes prazos deverao ser multiplicados pelo Fator de
Liquidez 1 (“Fligl") e pelo Fator de Liquidez 2 (“Flig2"), obtendo-se um fator redutor do prazo
do titulo (“Red"):

Red = Fligl x Flig2
Red = Redutor do titulo;

Fligl = Fator de Liquidez 1, que incorpora a caracteristica de liquidez do instrumento; e
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Flig2 = Fator de Liquidez 2, que discrimina titulos com maior grau de negociabilidade
(inicialmente debéntures), obtidos a partir dos principais indicadores de liquidez. Caso
o ativo ndo esteja listado na Tabela de Flig2, assumir Flig2 = 1.

Os percentuais utilizados para Fligl e Flig2 poderao ser alterados por organismo da ANBIMA
responsavel pela gestao desta informacao, de acordo com a situacao demercado.

Tais fatoressaoanexos as Diretrizes de Gerenciamento de Liquidez - Fatoresde Liquidez (Fligl
e Flig2), disponivel no site da Associacao.

O prazo final dos titulos ajustado pela liquidez € resultado da multiplicacdo do prazo do fluxo
do ativo pelo redutor do titulo obtido através da formula acima. Assim:

Derivativos
Paj = Pfi x Red

Paj = Prazo do titulo ajustado pela liquidez; Pfi = Prazo do fluxo; eRed = Redutor do

titulo.

No caso de derivativos de balcao, cotas de outros fundos, acdes e ativos no exterior, ressalta-
se gque o Manual de GRL deve detalhar a metodologia e refletir a dindmica de mercado, e
deve ser baseado nas caracteristicas basicas dos instrumentos e dos passivos dos fundos.

CRITERIOS DO LADO DOS PASSIVOS
Sera utilizado o comportamento historico de ingressos e retiradas.

A matriz de probabilidade de resgate divulgada pela ANBIMA, assim como as informacdes
de captacao da industria de fundos por tipo de fundos sao avaliados como parte da avaliacao
da estimativa do comportamento do passivo dos fundos.

Para realizar a andlise do passivo, a Area de Risco estima, com base em critérios técnicos, o
comportamento do passivo de cada fundo para os vérticesde 1,2, 3, 4,5, 21, 42 e 63 dias Uteis,
utilizando metodologia propria.
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