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L INTRODUGAO E OBJETIVO

A Leto Asset Management, como gestora de recursos de terceiros, possui dever fiduciario de agir
no melhor interesse dos cotistas dos fundos sob sua gestdo. E componente essencial da gestdo o
gerenciamento dos riscos inerentes aos quais os fundos geridos estdo sujeitos nos investimentos
que realizem em conformidade com o regulamento do fundo de investimento e com a regulacdo
vigente.

Esta Politica ter por objetivo estabelecer as diretrizes, principios e responsabilidades para a
identificacdo, avaliacdo, mitigacdo, monitoramento e reporte dos riscos de ativos dos fundos de
investimentos sob gestdo.

IL ESCOPO

Esta Politica aplica-se a todos os sécios, diretores, gestores de carteiras, analistas de crédito,
funcionarios e estagiarios (“Colaboradores”) da Leto Asset Management Ltda. (“Leto Asset
Management” ou “Empresa”).

Os Colaboradores devem respeitar as regras estabelecidas por esta Politica. A ndo observancia
destas regras pode causar danos a Empresa e sujeita o infrator a aplicacdo de medidas disciplinares
que pode incluir encerramento de relacionamento com a Empresa.

IIL. DETALHAMENTO

DEFINICOES
TERMO DEFINICAO
Background Check Processo de investigacao, verificagdo e validacdo do histérico de pessoa

fisica ou juridica com o objetivo de confirmar avaliar e identificar
potenciais riscos legais, financeiros, operacionais ou reputacionais.

Fundos de Special | Fundos de investimento focados na aquisicdo de ativos iliquidos, que,
Situations em sua maior parte, ndo sdo negociados em mercados organizados e
geram altos retornos financeiros, quando bem analisados e
precificados. Tipicamente, esses ativos sdo processos judiciais, créditos
vencidos e ndo pagos sujeitos ou ndo a um processo de concurso de
credores (recuperacdo judicial e extrajudicial, faléncia). Os ativos de
Special Situations sdo descorrelacionados a mercados liquidos, como o
de agdes, por exemplo.

Spread Diferenca entre dois precos, duas taxas ou dois rendimentos.

DECLARACOES

GERENCIANDO RISCOS DE FUNDOS
e Os fundos de investimento estdo sujeitos aos riscos de: i) mercado, ii) liquidez, iii)
concentragio, iv) crédito, v) de contraparte e vi) operacional.
= A Gestora conta com a estrutura de governanga abaixo para assegurar o devido
gerenciamento desses riscos em conformidade com a regulagdo vigente.
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ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE GESTAO DE RISCOS DE FUNDOS
e A Estrutura de Governanca da gestdo de riscos aos quais os fundos geridos estdo expostos é
composta, conforme organogramas abaixo:
= por colaboradores da Primeira e Segunda Linhas de Defesa e conta com os Gestores de
Fundos, os Analistas de Crédito, o Chief Operating Officer, o Gerente de Operacgdes e por
uma estrutura de Segunda Linha de Defesa com atuacdo independente, que inclui as areas
de Compliance e Controles Internos e de Riscos de Fundos, e pelo Comité de Risco e
Compliance.

Controles Internos

I 1
| Gestores de Fundos Co-Heads de Analise Chief Operating Diretor de Risco, 1
! de Crédito Offier Compliance e PLD/FT '

1
| |
1 1
1 1
1 |
| Gerente d '
: . - Gerente de erel? ede Gerente de Riscos :

Analistas de Crédito m Compliance e

: Operagdes de Fundos :
L 1

Comité de Risco e
Compliance

| |

Diretor Reponsavel pela
Administragdo de
Recursos de Terceiros

Diretor de Risco, Chief Operating Head do Juridico Cg:;?lrilet)ijeee Gerente de Riscos

Compliance e PLD/FT Offier
Controles Internos

de Fundos

e O Comité de Risco e Compliance se reline pelo menos 1 (uma) vez a cada dois meses e reunides
extraordinarias podem ser convocadas de acordo com a necessidade.
= AsdecisOes sdo deliberadas por maioria simples e formalizadas em ata. Quando necessario
o voto do Diretor de Compliance a Controles Internos valerd como voto de desempate.

RISCO DE MERCADO

e O risco de mercado corresponde a possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes de
movimentos adversos nos precos de ativos que compdem as carteiras dos fundos sob gestao,
incluindo variagdes de taxas de juros, inflagdo implicita, spreads de crédito e taxas de cambio.

e O risco de mercado das carteiras geridas pela gestora decorre, principalmente, da indexa¢do
dos ativos que as compdem. Ativos indexados a CDI+ ou %CDI, por serem pos-fixados, nio
apresentam risco de mercado relevante associado a taxa de juros. Ja os ativos indexados a
IPCA+, ou pré-fixados, estdo sujeitos a risco de mercado decorrente de movimentos nas curvas
de juros real e nominal, sendo este o principal foco de monitoramento e gestdo de risco de
mercado da gestora.

e Aestratégia adotada pela gestora consiste na neutralizacdo desse risco por meio de hedge das
curvas pré e de NTN-B, utilizando-se, principalmente, de contratos futuros de DI e DAP. A
métrica utilizada é o acompanhamento didrio do DV01 das posi¢des e seus hedges, a partir do
qual se deriva a duration residual da carteira. Esse acompanhamento permite identificar
eventuais descasamentos pontuais decorrentes de movimentagdes de mercado, assegurando
que a exposicdo residual seja prontamente corrigida.

e Nio obstante, em alguns mandatos, ha discricionariedade para o gestor reduzir parcialmente
o hedge de NTN-B/DAP, mantendo assim posi¢do comprada em juro real. Mesmo nesses casos,
o risco de mercado fica limitado ao risco inerente do ativo base, sendo vedada a montagem de
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posicdo em derivativo para tomada de risco direcional. Para as demais estratégias, a pratica da
gestora é manter as posi¢cdes integralmente protegidas.

e A politica da gestora é de ndo exposicdo a risco cambial. Para os fundos que, nos termos de
seus regulamentos, possam investir parte de seu patriménio no exterior, esse risco é
integralmente neutralizado via hedge cambial, de modo que ndo ha exposi¢do liquida a
Moedas.

RISCO DE LIQUIDEZ

e O risco de liquidez representa a possibilidade de o fundo nido ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as
decorrentes de vinculagdo de garantias, sem afetar suas operagdes diarias e sem incorrer em
perdas significativas. Ele compreende também a possibilidade de o fundo ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicdo, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao
volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado.

e 0 monitoramento do risco de liquidez é responsabilidade da Area de Riscos e abrange, de

forma integrada, a analise do ativo e do passivo de cada fundo, observando a consisténcia entre

a liquidez estimada da carteira e as obrigacdes esperadas do fundo em diferentes horizontes

de tempo. O monitoramento € realizado com as seguintes frequéncias minimas:

= Diariamente, quanto ao nivel de caixa de cada fundo, assegurando a disponibilidade de
recursos para honrar compromissos imediatos,

= Semanalmente, quanto a estimativa de liquidez da carteira em diferentes janelas de tempo,
comparada aos patamares minimos estabelecidos para cada fundo e

= Mensalmente, por meio de testes de estresse de liquidez, que simulam situa¢des extremas
de mercado considerando cendrios adversos tanto para o ativo quanto para o passivo.

e Em periodos de condi¢des anormais de mercado, a frequéncia do monitoramento pode ser
elevada a critério da Area de Riscos ou por determinagio do Comité de Risco e Compliance. Os
patamares minimos de liquidez de cada fundo sdo definidos com base na andlise do
comportamento histérico do passivo, no perfil de concentragdo de cotistas e nas caracteristicas
de cotizacgdo e resgate do fundo, entre outros fatores.

e Osprocedimentos detalhados de calculo e os critérios de definicdo dos patamares minimos sdo
descritos na Metodologia de Gestdo de Risco de Liquidez no ANEXO A.

e Situagdes em que a liquidez estimada de um fundo se mostre inferior ao patamar minimo
estabelecido sdo imediatamente reportadas ao Diretor de Risco e a equipe de Gestido para
avaliacdo e adogdo das medidas necessdrias visando enquadrar a liquidez do fundo dentro dos
limites estabelecidos.

e A Area de Riscos escala para o Comité de Risco e Compliance as situacdes de descasamento
relevante entre os pedidos de resgate e a liquidez disponivel para deliberar sobre medidas
adicionais, incluindo o uso de ferramentas previstas nos regulamentos dos fundos.

RISCO DE CONCENTRACAO

e Orisco de concentragdo decorre da exposicdo excessiva a um Unico emissor, grupo econdmico
ou setor de mercado, podendo amplificar o impacto negativo de eventos adversos de crédito
sobre as carteiras dos fundos.
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A Empresa adota como diretriz a diversificacdo das carteiras, buscando evitar concentracées

que comprometam a relagdo risco-retorno dos fundos.

e O controle de concentracio é realizado pela Area de Riscos em bases diarias, por emissor e por
nivel de rating interno de risco atribuido ao ativo, nos termos da Metodologia de Rating
Interno, e estd diretamente integrado ao controle de risco de crédito descrito nesta Politica.

e Oslimites de concentragdo por emissor variam de acordo com o perfil de risco de cada familia
de fundos, conforme definido no Manual de Risco de Concentracdo. O monitoramento é
realizado fundo a fundo, respeitando os limites individuais pré-estabelecidos.

e Situagdes de extrapolagdo dos limites de concentracdo sdo imediatamente reportadas ao
Diretor de Risco e a equipe de Gestdo. As posicées devem entdo ser reduzidas em um periodo
de até 60 (sessenta) dias corridos, reenquadrando o fundo em questdo aos limites pré-
estabelecidos. O reenquadramento deve ser realizado observando principios de preservagio
do capital do cotista, ndo ocasionando estresse indesejavel ao preco de mercado dos ativos.

e Em situagdes de oportunidade identificada no mercado secunddrio, o Comité de Risco e
Compliance podera deliberar sobre a concessio de limite temporario de exposi¢do para um
ativo especifico. Esse limite tempordrio ndo poderd exceder o dobro do limite ordinario
aplicavel ao fundo, e devera ser revisado pelo Comité a cada seis meses.

RISCO DE CREDITO

e Risco de crédito é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento,
pela contraparte, de suas obrigac¢des financeiras, a desvalorizagdo de contratos de crédito
decorrente da deterioragdo na classificacdo de risco do tomador, a reducdo de ganhos ou
remuneracgdes, as vantagens concedidas em renegociacdo e aos custos de recuperacao.

Fundos liquidos
e Aandlise de crédito é conduzida pela equipe de Andlise de Crédito da Empresa e submetida ao

Comité de Crédito, responsavel pela aprovacdo do investimento.

e A selecdo dos ativos a serem investidos é realizada conforme a Politica de Investimento de
Fundos, que deve observar os limites estabelecidos em regulamento e nesta Politica.

e A exposicdo ao risco de crédito é entdo monitorada diariamente pela Area de Riscos. O
monitoramento é realizado por emissor, modalidade de ativo e nivel de rating interno de risco,
e inclui a observancia do risco de concentragdo nos termos desta Politica. Os resultados desse
monitoramento sdo reportados diariamente ao Diretor de Risco e a equipe de Gestao.

e O risco de crédito também é monitorado pela equipe de Andlise de Crédito através de
acompanhamento do pagamento da divida bem como o acompanhamento trimestral das
demonstragdes financeiras do emissor do ativo, nos termos da Politica de Investimentos de
Fundos.

Fundos Estruturados e Special Situations

e Os fundos classificados como Estruturados e Special Situations investem em ativos ndo
padronizados, como ativos judiciais, precatdrios, créditos vencidos e nido pagos (Corporate
NPL) e operagdes de financiamento a empresas em Recuperacdo Judicial (DIP Financing), entre
outros. Dado o carater especifico desses ativos, o controle de risco de crédito dessa familia ndo
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se baseia nos limites por rating interno de risco descritos na se¢do anterior, sendo regido por
processo proprio de andlise, aprovacdo e monitoramento.

e A aprovacdo de cada ativo é realizada pelo Comité de Crédito ap6s processo de diligéncia
aprofundada que leve em consideracdo todos os riscos e eventos futuros relevantes para o
caso.

e 0O monitoramento dos ativos em carteira é realizado de forma continua pela drea de crédito,
que acompanha a evolucdo dos casos e das teses juridicas aplicaveis, reportando situagdes
relevantes ao Comité de Crédito e ao Diretor de Risco.

e O risco de crédito também é monitorado pela equipe de Andlise de Crédito através de
acompanhamento do pagamento da divida bem como o acompanhamento trimestral das
demonstragdes financeiras do emissor do ativo, nos termos da Politica de Investimentos de
Fundos.

RISCO DE CONTRAPARTE

e Orisco de contraparte é a possibilidade de perda pelos fundos de investimento em caso de ndo
cumprimento dos termos previstos em contrato por uma (ou mais) de suas contrapartes nas
operagdes realizadas.

e O risco de contraparte da Gestora é baixo, considerando que as principais operacées sdo
realizadas em mercados organizados, intermediados por cdmaras de liquidacdo. A Gestora
adota procedimento de selecdo criteriosa de corretoras atuando no mercado brasileiro e em
prime brokers atuando no mercado estrangeiro através dos quais serdo realizadas operagdes
nesses mercados, sendo um mecanismo utilizado para mitigar o risco de contraparte.
= O procedimento inclui realizacdo de background check e da verificagdo capacidade

operacional dessas contrapartes.

RISCO OPERACIONAL

e A atividade de gestdo de fundos de investimentos esta sujeita a risco de materializagdo de
falhas em processos, controles, pessoas e sistemas utilizados pela Gestora. O gerenciamento
do risco operacional é realizado nos termos da Politica de Gestdo de Riscos que estabelece as
diretrizes, principios e responsabilidades para a identificacdo, avaliacdo, mitigacao,
monitoramento e reporte dos riscos corporativos.

V. RESPONSABILIDADES

Gestores de Fundos

e Tomar as decisdes de investimentos fundamentadas em andlises rigorosas em conformidade
com as Politicas de Investimentos de Fundos e de Gestdo de Riscos de Fundos, objetivando a
conformidade dos fundos geridos com a exposi¢do a riscos estabelecida em regulamento.

Co-Heads de Analise de Crédito
e Assegurar a manuten¢do de metodologias e procedimentos de andlise de crédito de ativos em
conformidade com as Politicas de Investimentos de Fundos e de Gestdo de Riscos de Fundos.

Analistas de Crédito
e Realizar andlise de crédito dos ativos, avaliando os riscos, e monitorar os ativos investidos, em
conformidade com as Politicas de Investimentos de Fundos e de Gestdo de Riscos de Fundos.
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Gerente de Riscos

e Implementar e executar controles de monitoramento dos riscos de mercado, liquidez, crédito
e concentragdo aos quais os fundos geridos estdo expostos.

e Monitorar o enquadramento dos fundos geridos nas regras e limites estabelecidos na
regulacdo vigente, no regulamento do fundo e nas Politicas de Investimentos de Fundos e de
Gestdo de Riscos de Fundos.

Gerente de Compliance e Controles Internos

e Monitorar os controles operacionais e de gestdo de riscos nas operagdes realizadas por fundos
geridos.

e  Monitorar o risco operacional em conformidade com a Politica de Gestio de Riscos.

e Monitorar o risco de contraparte em conformidade com o Procedimento de Know Your
Partner (KYP).

Gerente de Operacoes

e Assegurar a operacionaliza¢do das decisdes de investimento, os controles de enquadramento.

e Controlar eventuais desenquadramentos que possam ter ocorrido e as devidas a¢des para
reenquadrar os fundos.

Chief Operating Officer
e Supervisionar as atividades da area de OperacGes na execucdo dos controles necessarios em
suporte as atividades de gestdo de fundo.

Diretor de Risco, Compliance e PLD/FT
e Supervisionar as atividades de monitoramento das dreas de Compliance e Controles Internos
e Risco de Fundos.

Comité de Risco e Compliance

e Supervisionar a gestdo de riscos e o ambiente de controles internos visando assegurar sua
efetividade.

e Avaliar e deliberar situagdes excepcionais de riscos dos fundos visando assegurar a adoc¢do
das medidas necessarias visando proteger o melhor interesse dos cotistas.

V. GOVERNANCA

Esta Politica é de responsabilidade da Area de Riscos. Ela deve ser revisada pelo menos a cada 12
meses e aprovada pela Diretoria Estatutaria. Sempre que atualizada, deve ser respeitado o prazo
de até 15 (quinze) dias corridos contados de sua alteracdo, e sua versao completa.

VI.  HISTORICO DE VERSOES

25/06/2026 | Versdo 12.0 | Revisdo geral de estrutura, redagdo do documento e incorporacgao
das regras antes descritas na politica de gestdo de risco de
liquidez.
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ANEXO A - METODOLOGIA DE GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

OBJETIVO

O objetivo desta metodologia é assegurar a consisténcia entre a liquidez estimada dos ativos em carteira
e as obrigacdes esperadas dos fundos em diferentes horizontes de tempo, permitindo que cada fundo
honre eficientemente seus compromissos sem incorrer em perdas significativas decorrentes de vendas
forcadas de ativos em condi¢des adversas de mercado.

ESCOPO

Esta metodologia aplica-se a todos os fundos de investimento geridos constituidos sob a forma de
condominio aberto, nos quais os cotistas podem solicitar o resgate de cotas a qualquer momento.
Aplica-se também, com as devidas adaptagoes, a fundos fechados com previsdo expressa de fluxos
periddicos de pagamento aos cotistas.

Fundos exclusivos e reservados podem ter pardmetros especificos definidos caso a caso pelo Comité de
Risco, observados os principios gerais aqui estabelecidos.

DEFINICOES

CONCEITO DEFINICAO

Caixa disponivel Estimativa do valor, expresso como percentual do patriménio
liquido, que o fundo é capaz de disponibilizar em determinado
horizonte de tempo a partir da liquida¢do de ativos em carteira,
acrescido do saldo em conta corrente e em fundos de liquidez
diaria.

Captacio liquida Diferenca entre as aplicagdes e os resgates realizados em
determinado fundo em um dado periodo.

Caixa minimo operacional Nivel minimo de caixa requerido para cada fundo em bases
didrias, distinto do patamar minimo de liquidez, calculado com
base nos compromissos conhecidos do fundo para os préximos
30 dias corridos.

Hard limit Limite de liquidez cuja extrapolagido implica notificacdo imediata

da equipe de gestdo e convocacdo do Comité de Risco para
deliberagdo sobre medidas de reenquadramento.

Horizonte de tempo (vértice) | Prazo, expresso em dias tteis, para o qual é estimada a liquidez
do fundo. O conjunto de vértices analisados define o perfil de
liquidez do fundo ao longo do tempo.

Janela de cotizac¢ao e resgate Prazo, definido em regulamento, entre a solicitacdo de resgate
pelo cotista e o efetivo pagamento do valor correspondente.

Patamar minimo de liquidez Nivel minimo de caixa disponivel que o fundo deve ser capaz de
apresentar em determinado horizonte de tempo, estabelecido a
partir da andlise do comportamento esperado do passivo.

Soft limit Alerta de liquidez acionado quando o caixa disponivel estimado
se aproxima ou € inferior ao patamar minimo em determinado
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horizonte, sinalizando a necessidade de acompanhamento mais
préximo pela Area de Riscos.

Volume Médio Mensal (VMM) | Média didria do volume financeiro negociado em determinado
ativo no mercado secundario ao longo do ultimo més.

Volume Médio Trimestral | Média didria do volume financeiro negociado em determinado
(VM3M) ativo no mercado secundario ao longo dos ultimos trés meses.

ESTIMATIVA DE LIQUIDEZ DO ATIVO

e Aestimativa do caixa que cada fundo pode disponibilizar em diferentes horizontes de tempo parte
da andlise individual de cada ativo em carteira. O prazo de liquidacdo de cada posigdo é estimado
com base na classe do ativo, no tamanho da posicdo e no volume histérico de negociacdo no
mercado secundario.

e Oscritérios de liquidacgao por classe de ativo sdo os seguintes:
=  Operacdes compromissadas lastreadas em titulos puiblicos: considera-se liquidacdo integral
em 1 (um) dia util.
= Titulos publicos: considera-se que a cada dia ttil é possivel liquidar uma parcela da posicdo
cujo montante seja igual a 15% do maximo entre o VMM e o VM3M do papel.
= Ativos de crédito privado, incluindo FIDCs: considera-se que a cada dia util é possivel liquidar
uma parcela da posi¢do cujo montante seja igual a 15% do maximo entre o VMM e o VM3M do
papel.
= Na auséncia de dados de volume de negociacdo para determinado ativo, poderdo ser
utilizados dados de volume de ativos do mesmo emissor com prazos semelhantes como
aproximacgdo. Nao havendo ativos semelhantes com dados disponiveis, considera-se o
prazo do ativo, decomposto por fluxo de pagamento.
=  Ativos de balcdo: considera-se o prazo de vencimento do ativo.
= (Cotas de fundos de investimento: considera-se as regras de resgate e cotizacdo estabelecidas
no regulamento de cada fundo investido.

e Ajanelade 1 (um) dia atil DE LIQUIDEZ sdo acrescidos o saldo em reais na conta corrente do fundo,
o saldo em fundos com liquidez didria sob a mesma administragio e os valores a receber liquidos
dos valores a pagar referentes a operagoes ja liquidadas, conforme informagdes fornecidas pela
area de Operagoes.

e Os ativos depositados como margem ou garantia ndo sdo computados como liquidaveis até o
encerramento da posi¢do que originou a necessidade de sua utilizagdo, sendo seu prazo de
liquidagdo considerado no minimo igual ao prazo de liquidagdo da posicdo geradora.

e Oscritérios de aproximacao para ativos sem dados de volume disponiveis podem ser pontualmente
discutidos nas reunides do Comité de Risco, sempre visando a preservacdo do melhor interesse dos
cotistas.

ANALISE DO PASSIVO

e A andlise do passivo tem como objetivo estimar o comportamento esperado das obrigacdes do
fundo - em especial os resgates - em diferentes horizontes de tempo, de forma a estabelecer os
patamares minimos de liquidez que o fundo deve ser capaz de apresentar.
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ANALISE HISTORICA

e O comportamento do passivo é estimado a partir do histérico de captacdes liquidas do fundo,
observando-se as janelas de 1, 2, 3, 4, 5, 10, 21, 42, 63, 126 e 252 dias Uuteis. Para cada vértice, o
patamar minimo de liquidez estimado corresponde ao percentil 95% das observagdes histéricas
de resgate liquido naquele prazo.
= Caso o fundo nio possua histérico suficiente para a andlise, sdo utilizados os dados histéricos

de fundos com perfil semelhante como proxy.

Matriz de Probabilidade de Resgates da ANBIMA

¢ Como fonte complementar a andlise historica, é utilizada a matriz de probabilidade de resgates
divulgada pela ANBIMA, que estima a probabilidade de resgate para diferentes horizontes de
tempo com base na classe do fundo e no perfil de seus cotistas por segmento de investidores.
Na definicdo dos patamares minimos de liquidez, adota-se sempre a estimativa mais
conservadora entre a obtida pela andlise histérica e a estimada pela matriz da ANBIMA.

CONCENTRACAO DE COTISTAS

e 0 grau de concentracdo de cotas por cotista é monitorado como fator de agravamento do risco de
passivo, através das seguintes métricas:
= npumero total de cotistas do fundo,
= parcela do patrimonio liquido investida pelo maior cotista e
= parcela do patrimonio liquido investida pelos trés maiores cotistas.

e Fundos com passivo mais concentrado em poucos cotistas sio acompanhados com maior atencdo,
refletindo a maior preocupagdo com risco de resgates de volume expressivo em curto prazo.

RESGATES AGENDADOS

e As ordens de resgate ja conhecidas e pendentes de liquidacdo sdo incorporadas diretamente aos
patamares minimos de liquidez para os horizontes em que liquidam, adicionalmente ao
comportamento estimado do passivo.

Fundos Fechados com Fluxos de Pagamento
= Para fundos fechados com previsdo expressa de fluxos periédicos de pagamento aos cotistas
condicionados a disponibilidade de caixa - conforme definido em regulamento - esses fluxos
sdo considerados na determinagdo dos patamares minimos de liquidez nas datas
correspondentes aos pagamentos previstos.

HORIZONTES DE TEMPO, INDICADORES DE LIQUIDEZ E LIMITES

Horizontes de Tempo
e O monitoramento de liquidez contempla 23 horizontes de tempo distintos para cada fundo:
= prazosfixosde 1, 2,3, 4,5, 10, 21,42, 63,126 e 252 dias uteis,
= o prazo efetivo de liquidagdo de resgates do fundo e
= cada um dos prazos fixos acima somado ao prazo efetivo de liquidacdo de resgates do
fundo.
e A liquidez do fundo antes do prazo de liquida¢do de resgates é monitorada para todos os
horizontes de tempo intermediarios pelo sistema de liquidez, que emite alertas em casos de
descasamento em qualquer prazo anterior a liquidac¢ao das cotas.

Indicadores de Liquidez
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e Para cada horizonte de tempo, o indicador de liquidez é determinado pela diferenca entre o
caixa disponivel estimado e o patamar minimo de liquidez estabelecido para aquele vértice.
Indicadores negativos, i.e., situagdes em que o caixa estimado € inferior ao patamar minimo,
ddo origem a alertas ou limites, conforme a severidade e o horizonte em questao.

Defini¢do dos Limites

e Os limites de liquidez sdo definidos da seguinte forma:
Hard limit: E considerado o piro cendrio entre o comportamento estimado do passivo e a
matiz de probabilidade de resgates da Anbima, observando cada horizonte de tempo
independentemente. Para prazos inferiores ao prazo de liquidagio de resgates fundo, caso
representem maior necessidade de liquidez, sdo considerados os regates de fato
programados.

= Softlimit: E adicionada um gordura de 10 % sob o hard limit. O racional é ter um limite de

liquidez mais exigente, que serve como primeiro alerta sobre a liquidez do fundo.

TESTES DE ESTRESSE

o Testes de estresse de liquidez sdo realizados com periodicidade minima mensal, com o objetivo de
simular situagdes extremas de mercado e avaliar a resiliéncia dos fundos sob condi¢des adversas
tanto do ativo quanto do passivo.

e Na andlise do ativo em cendrio de estresse, aplica-se um haircut de 50% sobre o volume médio
didrio de negociagdo dos ativos, tanto no VMM quanto no VM3M, para estimativa da
disponibilidade futura de caixa.

e Oscendrios de passivo utilizados nos testes de estresse sdo:
= resgate de volume equivalente ao maior resgate liquido histérico observado para o fundo em
diferentes janelas de tempo e
= resgate de volume equivalente a participacdo do maior cotista no patrimoénio liquido do fundo,
a ser liquidado no menor prazo permitido pelo periodo de liquida¢do do fundo.

e Quando o fundo ndo possuir histdrico suficiente para o cdlculo do cendrio descrito no item i, sdo
utilizados dados histoéricos de fundos com perfil semelhante como proxy.

e Osresultados dos testes de estresse sdo reportados ao Diretor de Risco e discutidos nas reunides
do Comité de Risco, subsidiando eventuais revisdes dos parametros de monitoramento.

CAIXA MINIMO OPERACIONAL

e O controle de caixa minimo operacional é realizado em bases didrias pela area de Controladoria,
com suporte da Area de Riscos, e é complementar ao monitoramento semanal de liquidez descrito
nas sec¢des anteriores. Seu objetivo é assegurar que cada fundo disponha de recursos suficientes
para honrar seus compromissos conhecidos, sem necessidade de liquidagdo emergencial de ativos
para chamada de margem.

Calculo do Patamar Minimo de Caixa

e O patamar minimo de caixa requerido para cada fundo é calculado levando em conta os seguintes
fatores:
e prazos de cotizagdo e resgate do fundo, que determinam o nivel de caixa minimo base. Cada
fundo possui um caixa minimo especifico, definido conjuntamente com a drea de Gestao,
e uso de instrumentos derivativos, que adiciona ao minimo base a margem requerida corrente,
adicionado de um cendrio de estresse nos ajustes, €;
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e grau de alavancagem nos investimentos offshore, quando aplicavel, que adiciona um cendrio
de estresse na margem requerida pelos investimentos no exterior.

e O patamar minimo é, portanto, composto por um nivel base - determinado por caracteristicas
especificas de cada fundo - acrescido das parcelas adicionais referentes a derivativos e
investimentos offshore, quando aplicaveis.

Procedimento de Controle

e O caixa projetado de cada fundo é comparado diariamente ao seu patamar minimo. Caso o caixa
projetado seja inferior ao patamar minimo, o gestor responsavel pelo fundo é imediatamente
notificado para que tome as providéncias necessarias para aumentar o caixa disponivel.

e Enquanto o caixa projetado permanecer abaixo do patamar minimo, o sistema de boletagem da
Gestora bloqueia a realizacdo de novas compras de ativos para o fundo em questao.
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