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1. OBJETIVO E ABRANGENCIA

A presente politica de gestdo de riscos de liquidez (“politica”) da TRUSTEE DTVM LTDA
(“TRUSTEE”). (“Gestora”) tem por objetivo descrever a estrutura e metodologia utilizadas pela
Gestora no gerenciamento do risco de liquidez dos fundos de investimento cujas carteiras se
encontram sob sua gestdo, sendo limitada aos fundos de investimento regidos pela Instrugdo CVM
N° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada, constituidos sob a forma de condominio
aberto, dos quais estao excetuados os fundos exclusivos e reservados.

Cumpre ressaltar que, no momento, a Gestora ndo atua em fundos com as caracteristicas
aplicaveis por esta politica, bem como nao pretende inclui-los em sua carteira. Caso tal fato venha
a ocorrer, sera exclusivamente em carater extraordinario.

Esta politica sera revisada anualmente ou quando da publicagdo de novas legislagdes externas
e/ou alteracdo de procedimentos internos que impactem no gerenciamento do referido risco. Tais
atualizagdes devem ser avaliadas pelo Diretor de Compliance e Risco da Gestora.

A metodologia para gestao de liquidez se encontra em consonéancia com a legislagdo em vigor,
notadamente, a Resolugdo CVM n°® 21/21, o Oficio CVM/SIN 2/2015, assim como o Cddigo
ANBIMA de Regulagao e Melhores Praticas para Administracéo de Recursos de Terceiros, as suas
diretrizes e eventuais deliberagoes.

Orrisco de liquidez é a possibilidade de um fundo ou carteira ndo estar apto a honrar eficientemente
suas obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, inclusive as decorrentes de
vinculagdo de garantias, sem afetar suas operagdes diarias e sem incorrer em perdas
significativas. Também se considera risco de liquidez a possibilidade do fundo ou carteira n&do
conseguir negociar a pregco de mercado uma posi¢ao, devido ao seu tamanho em relagdo ao
volume transacionado ou, ainda, por conta de alguma descontinuidade de mercado.

Diferentes fatores podem aumentar esse tipo de risco, tais como:

- descasamento entre os fluxos de liquidacdo de ativos e as exigéncias de recursos para cumprir
obrigagdes incorridas pelos fundos;

- condic¢oes atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem falta de liquidez dos mercados
nos quais os valores mobiliarios integrantes dos fundos sdo negociados;

- ativos dos fundos que sé&o insuficientes para cobrir exigéncia de depédsito de margens junto as
contrapartes; ou

- imprevisibilidade dos pedidos de resgates.

2. REGRAS GERAIS

| — Responsabilidade

Diretoria de Compliance e Risco: definir a politica de gestao de risco de liquidez e respectivos
limites, bem como revisa-las no minimo uma vez por ano. Dentre suas responsabilidades estao:

a. Estabelecer o apetite ao risco de liquidez a cada fundo;
b. Aprovar politicas relacionadas a gestao de liquidez dos fundos;
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C. Assegurar que o Gestor execute os procedimentos necessarios para o controle do risco de
liquidez;

d. Entender a natureza e o nivel do risco de liquidez de cada fundo, com base na politica de
investimento definida em seu regulamento.

Diretoria de Gestao de Recursos: coordenar as atividades de implementagcdo e manutencao dos
procedimentos voltados ao gerenciamento da liquidez dos fundos e a verificagao sistematica da
adocéo e do cumprimento desses objetivos. Informara periodicamente a Diretoria de Compliance
e Risco as medidas tomadas, bem como o resultado alcangado.

Il = Estrutura Funcional

A estrutura organizacional implementada para a gestao do risco de liquidez envolve as areas de
Gestao de Recursos e de Compliance e Risco.

Cada uma das areas envolvidas no processo de gestdo do risco de liquidez, quais sejam,
Compliance e Risco e Gestdo de Recursos, possui tanto a diretoria segregada quanto seus
colaboradores, de modo que atuem de forma independente dentro das responsabilidades
aplicaveis a cada area.

A Diretoria de Compliance e Risco a a responsavel pela definicdo dos principios gerais de gestéo
do risco de liquidez, bem como pelo acompanhamento peridédico dos resultados do controle de
liquidez dos fundos. Ainda, monitora a posig¢ado de liquidez e os indicadores definidos para cada
fundo, bem como a aderéncia as normas por ela definidas, ndo sendo subordinada a nenhuma
outra area da instituicdo, conferindo a autoridade e estabilidade necessarias para que suas
funcbes sejam desempenhadas com independéncia.

A situacao da liquidez sera reportada pela Diretoria de Compliance e Risco a Diretoria de Gestao
de Recursos, que devera pautar suas decisdes a luz dos limites estabelecidos no momento da
definicdo do perfil de liquidez do cliente e ou por forga dos préprios documentos regulatérios dos
veiculos, devendo manter em carteira liquidez suficiente para que os parametros definidos
permanegam enquadrados ao longo dos diversos prazos de analise.

Caso a area de Gestao de Recursos identifique eventuais desenquadramentos, esses deverao ser
reportados imediatamente a Diretoria de Compliance e Risco, com a apresentagao, inclusive, do
plano de agao para reenquadramento. O plano de agéo ira variar de acordo com o cenario fético,
podendo, por exemplo, ser elaborado um plano para desinvestimento do ativo ou aumento do
percentual do patriménio liquido do fundo em determinado ativo. No maximo até o dia seguinte ao
do desenquadramento, a area de Compliance e Risco deve interagir com o administrador fiduciario
do respectivo fundo para confirmar e justificar tal desenquadramento, ja informando a estratégia e
0 prazo de reenquadramento.

lll - Politica de Gestao do Risco de Liquidez

A metodologia é baseada na definicdo de indicadores e limites de liquidez, com base nas
especificidades de cada fundo, tais como classe, publico-alvo, politica de investimentos e passivo,
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e sera revisada pela area de Compliance e Riscos a cada ano ou em prazo inferior, sempre que
se fizer necessario.

A Diretoria de Gestao de Recursos tem autonomia para determinar o nivel de ocupagao dos limites
e indicadores de liquidez até 80% do respectivo limite/ indicador. Acima desse nivel, novas
operagbes que acarretem aumento da ocupacdo desses limites/indicadores devem ser
apresentadas e discutidas previamente junto a Diretoria de Compliance e Risco.

Quando da identificagao de alguma irregularidade no cumprimento dos paradmetros estabelecidos
para o risco de liquidez, a area de Compliance e Risco alertara a area de Gestdo de Recursos
para que esta apresente um plano para regularizagao da situagao. A aprovagao desse plano de
acao sera feita pela Diretoria de Compliance e Risco, bem como o acompanhamento de sua
execugao.

Havendo condi¢cbes de liquidez nos mercados, as providéncias para o reenquadramento de
eventuais extrapolagdes de limites devem ser imediatas.

Em casos extremos de iliquidez, os resgates podem ser pagos em ativos financeiros, desde que
tal prerrogativa esteja prevista nos regulamentos dos fundos. Outrossim, visando sempre o
interesse do cotista, a Gestora tera para cada um dos fundos um nivel de patriménio liquido em
que podera, mesmo que temporariamente, ndo aceitar novas aplicagbes até analisar se a
estratégia podera continuar a performar da mesma maneira dada a liquidez do mercado.

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira dos fundos de
investimento, inclusive em decorréncia dos pedidos de resgates incompativeis com a liquidez
existente, ou que possam implicar alteragdo do tratamento tributario de algum dos fundos de
investimento ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, a Gestora podera solicitar
que a administradora declare o fechamento para a realizagdo de resgates do fundo sem liquidez,
sendo obrigatéria a convocagdo de assembleia geral, na forma do regulamento do fundo
correspondente, para tratar sobre as seguintes possibilidades:

- Reabertura ou manutencao do fechamento do fundo para resgate;

- Possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios;
- Cisdo do fundo de investimento; e

- Liquidagéo do fundo de investimento.

3. METODOLOGIA DO PROCESSO

Caixa livre - montante de caixa disponivel imediatamente. Formado por depdsitos em conta
corrente, operagdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais (TPF), cotas de
fundos de investimento em renda fixa ou referenciados DI com previsdo de pagamento de resgates
em DO, posigado bancada de TPF e de titulos de emissao de instituicdes financeiras com previsao
de liquidez em DO.

Fluxo de caixa futuro - projecéo de fluxo de caixa futuro do fundo considerando sua posigcéo de
caixa livre, o vencimento contratual de demais ativos, os resgates ja solicitados e ainda nao pagos,




Pagina

BTRUSTE=EDTVM TRUSTEE DTVM LTDA o
i ~ Versdo: | Cédigo de Acesso
POLITICA DE GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ 02 POL-019

as despesas e outros fluxos de caixa (liquidagdes de operagdes em bolsa, proventos de ativos de
renda variavel etc.). Os valores projetados de caixa em cada uma das datas futuras séo
comparados com os valores de resgates projetados de acordo com as matrizes divulgadas pela
ANBIMA. O fundo deve manter caixa para fazer frente a essas obrigagées presentes e futuras.

Concentragéo de passivo - avaliagdo do grau de dispersdo das cotas dos fundos de investimento,
de modo a garantir a compatibilidade da sua concentragao de passivo com os prazos previstos em
regulamento para pagamento de resgates e a liquidez, corrente e futura, disponivel.

Teste de estresse - projecao de cenarios de estresse de resgates dos fundos em varias janelas
temporais.

Liquidez dos ativos - controle do volume investido em ativos negociados em mercado organizado
ou que tenham informagdes divulgadas de mercado (TPF). Devem ser acompanhados os volumes
detidos pelos fundos x volume negociado para aqueles ativos que n&o tenham clausula de
liquidez/compromisso contratual de liquidez (ex: cotas de fundos) e que ndo se tenha assumido
que seus fluxos de caixa serao recebidos nos devidos prazos contratuais.

Os pedidos de resgate efetuados e ainda nao pagos/ cotizados s&o considerados nas proje¢des
de fluxo de caixa dos fundos, os quais devem, obrigatoriamente, ter liquidez projetada suficiente
em todo o periodo de analise para cobrir os resgates ja conhecidos.

Os indicadores de fluxo de caixa futuro projetado (em cenarios de normalidade/ contratual e
estresse) sdo mensurados para todos os periodos determinados pela autorregulacéo (1, 2, 3, 4,
5, 21, 42 e 63 dias uteis), bem como em prazos maiores caso o fundo tenha pagamento de
resgates previsto em seu regulamento com prazo superior a 63 dias uteis. Sdo estimados o
comportamento do passivo, por meio das matrizes de probabilidade de resgates publicadas
mensalmente pela ANBIMA, e a projecéo de liquidez disponivel dos fundos.

Sao utilizadas janelas diarias de projecdo de fluxo de caixa até o efetivo pagamento dos resgates,
ja solicitados e néo pagos, bem como nos cenarios hipotéticos de pedidos de resgate.

A Diretoria de Compliance e Risco estabelece os limites quando da constituicao de cada fundo,
levando em consideragao suas caracteristicas, o perfil de seus ativos e passivo, bem como seu
prazo de cotizagdo e pagamento de resgates. Para cada indicador, quando cabivel, fica
automaticamente definido um soft limit de 80% do indicador. Utilizacbes acima desse limite e até
100% (hard limit) serdo destacadas nos relatérios e acompanhadas de explicagdo da Diretoria de
Gestao de Recursos, a qual sera recebida e validada pela Diretoria de Compliance e Risco.

Considerando um cenario de estresse, os fundos de investimento serado geridos de modo que suas
posi¢cbes sejam acompanhadas para que, considerando o caixa, e equivalentes de caixa, sejam
liquidaveis dentro do prazo de resgate do fundo de investimento. Para o calculo do tempo de
zeragem dos ativos, considera-se que cada ativo investido possui uma liquidez de 1/3 (um tergo)
de seu volume médio negociado. O volume médio negociado é a média aritmética dos volumes
diarios negociados nos ultimos 63 (sessenta e trés) dias Uteis.
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| — Ativos dos Fundos 555

Gestéao de caixa: (i) a Gestora monitora o fluxo de caixa dos fundos nao permitindo que o nivel de
caixa de cada fundo fique abaixo de 1% do PL; (ii) o caixa dos fundos deve ser investido em ativos
de liquidez diaria tais como (a) titulos publicos federais e (b) fundos de investimento de renda fixa
geridos por bancos de primeira linha. O objetivo, neste caso, é mitigar ao maximo o risco de crédito.

Fundos Investidos - Para os fundos de investimento investidos, sera considerado o prazo de
resgate como a liquidez desse ativo. fundos de renda fixa que geram retornos préximos ao CDI e
com resgate no mesmo dia serdo utilizados para a gestdo de caixa. Além disso, para a
rentabilizagcdo do caixa, serdo utilizadas operagbes compromissadas em que o valor investido
retorna no dia seguinte em dinheiro rentabilizado, tendo titulos publicos como garantia.

Acbes - O numero de dias sera a divisdo da posicao financeira dividido por 30% do volume médio
de 30 e 60 dias, o que for menor.

Ativos de Renda Fixa - Ativos de renda fixa serdo considerados liquidos segundo seus
vencimentos dado a iliquidez do mercado.

Ativos Depositados em Margem

Os ativos depositados em margem s&o desconsiderados para fins de geragao de liquidez. A gestao
da liquidez deve garantir que os fundos sejam capazes de honrar eficientemente suas obrigacdes
esperadas e inesperadas, correntes e futuras, sem afetar suas estratégias de investimento.

Il — Passivo dos Fundos 555

A area de Compliance e Risco realiza as previsdes da liquidez e do saldo em caixa dos fundos de
investimento para o dia atual e os dias subsequentes, de forma a garantir o cumprimento das
obrigagdes no devido prazo. Em condi¢des ordinarias de mercado, as solicitagdes de resgates sao
imediatamente consideradas no fluxo de caixa projetado para o respectivo fundo. Além disso, para
a previsado do fluxo de caixa futuro, a estimativa e avaliagdo da probabilidade de resgates dos
fundos sdo consideradas com base nas matrizes de probabilidade de resgates para os fundos 555
da ANBIMA.

Adicionalmente ao controle de liquidez das posi¢bes, a programacao de investimento e liquidez
dos fundos devera respeitar o seu respectivo passivo, considerando o grau de disperséo das cotas
(i.e., o numero de cotistas e a propriedade das cotas em determinado cotista). Todos os fundos
deverdo manter posi¢cdes com liquidez suficiente para honrar com os resgates solicitados e ainda
nao pagos. Tal liquidez devera levar em consideragéo o caixa do fundo, a velocidade de liquidagao
das posicoes e o prazo de resgate.

Os resgates solicitados e ainda ndo pagos sao considerados exigiveis nas suas respectivas datas
contratuais de pagamento, tendo em vista as datas em que estes foram solicitados, impactando o
fluxo de caixa e a liquidez projetada dos fundos.
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A estimativa e avaliagao da probabilidade de resgates dos fundos sédo consideradas com base nas
matrizes de probabilidade de resgates para os fundos 555 da ANBIMA, levando-se em conta a
dispersao do passivo em cada um dos segmentos de investidores.

Atenuantes e Agravantes

Consideramos atenuantes no processo de gestéo da liquidez dos fundos, apenas seus prazos de
cotizacdo de resgates e eventuais prazos de caréncia para resgate dos cotistas. Adicionalmente,
consideramos alguma especificidade dos produtos também como atenuantes (ex: fundos cujo
passivo sejam os proprios socios ou pessoas ligadas a eles).

Consideramos a performance, no caso o0s retornos consistentemente abaixo
do benchmark estabelecido e abaixo de seus peersde mercado como fator agravante.
Adicionalmente, consideramos a existéncia de captacdo liquida negativa também como fator
agravante, principalmente nos fundos 555 de crédito privado.

4. DISPOSIGOES GERAIS

Ressaltamos que, no momento, a Gestora ndo atua em fundos com as caracteristicas aplicaveis
por esta politica, bem como nao pretende inclui-los em sua carteira. Caso tal fato venha a ocorrer,
sera exclusivamente em carater extraordinario.

Situagdes ndo abrangidas nesta politica serdo conduzidas pela Diretoria de Compliance e Risco,
a qual documentara a situagao e avaliara a necessidade de sua atualizagao




