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I.

II.

OBJETIVO

O estudo do Gerenciamento de Risco de Liquidez - GRL em 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 transacdao nao pode
ser conduzida aos pregos vigentes de mercado devido ao fato de que o volume
envolvido ser muito elevado em relagdo aos volumes normalmente
transacionados e varia de acordo com os tipos de ativos, mercados em que

sao negociados e ao longo do tempo em fungdo das condicdes de mercado.

Ja o risco de liquidez de fluxo de caixa esta relacionado com o surgimento de
dificuldades para cumprir com as obrigagdes contratadas nas datas previstas,
como por exemplo: taxa de administracdo, custoddia, 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 exposigao 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 dos

fundos de investimento sob gestao da ORRAM Gestao de Recursos Ltda.

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

da abrangéncia do assunto.

ABRANGENCIA

O administrador e o gestor devem, conjuntamente, adotar as politicas,
procedimentos e controles internos necessarios para que a liquidez da

carteira do fundo seja compativel com:
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a) 0s prazos previstos no regulamento para pagamento dos pedidos de
resgate, e
b) o cumprimento das obrigagdes do fundo. (RCVM 21, art.91)

Sao abrangidos por este manual todos os fundos de investimento e fundos
de investimento em cotas sob gestao da ORRAM Gestao de Recursos Ltda.,
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, caso um fundo de
investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo, ser-lhe-do
aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicdveis aos demais

fundos.

III. PRATICAS GERAIS

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

implementada e aplicada.

A area de Risco, sob lideranca do Diretor de Riscos, no ambito do GRL, tém

por responsabilidades:

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

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

iii. Zelar pela execugao, 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.
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Uma vez identificado o desenquadramento de um fundo, o Diretor
responsavel pela gestdo de riscos deve notificar o gestor e solicitar o
reenquadramento, e, quando este nado o fizer, o Diretor de Risco é quem fara
a adequacao imediata, possuindo plenos poderes para realizar a operagao

necessaria para o enquadramento.

Os critérios preponderantes do processo de escolha de metodologia, fontes
de dados e/ou qualquer decisdao que envolva a gestao de risco de liquidez
abordados neste Manual, buscam assegurar tratamento equitativo aos

cotistas e o cumprimento das obrigagdes dos fundos.

IV. METODOLOGIA E CONTROLES

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

verificagdo e controle.

Primeiramente, os fundos de investimentos geridos serdo separados de

acordo com a composicao e dispersao de cotista (exclusivo ou nao).

Para os fundos de investimento com cotistas exclusivos 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.

A estrutura deste Manual de GRL compreenderd a identificacdo,
implementagao, monitoramento, controles internos dos fundos de

investimento abertos.
Por sua vez, em relacdo aos fundos de investimento ndo exclusivos, a

estrutura deste Manual de GRL abordara, levando em consideracdao a

concentracdo e movimentacao dos fundos, no minimo, os seguintes aspectos:
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a. Gestao de liquidez dos ativos dos fundos (Fluxo de Caixa)
b. Monitoramento do passivo
C. Definicdo de critérios, métodos e supervisdo de procedimentos

Em relagdo a base de informagdes e dados necessarios, abrangera:

a. Cotizagao dos Fundos de Investimento ou Fundos de Investimento em
Cotas;

b. Cotizagao dos Fundos de Investimento Investidos;

C. Historico de um ano dos valores de aplicacdo e de resgate;

d. Tipificagcdo dos ativos financeiros (titulos publicos, agdes, CDBs,

Debéntures, Futuros, Opgoes, etc.);

e. Historico de variacdo do Patriménio Liquido;
f. Posicdo de ativos em garantia;
g. Composigao do passivo — concentragao e dispersao dos cotistas;

O GRL é realizado individualmente, por fundo, considerando a liquidez dos
diferentes ativos financeiros e as obrigagdes do fundo como também o prazo

de resgate para cada Fundo.

A. GESTAO DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS

A gestdo da liquidez dos ativos dos fundos 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 administracao, dentre outros, constituem as
saidas de fluxo de caixa de um fundo de investimento. Por sua vez, aplicacoes
de cotistas, venda de ativos da carteira, ajustes diarios positivos, dentre

outros estdo relacionados as entradas financeiras.

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

Nas aplicacbes em fundos de outras gestoras, devera ser observado no

momento da contratagdo do investimento os prazos de cotizacdo e resgate.
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Este prazo passa a ser o seu valor de liquidez que devera ser levado em
consideracao para fazer frente as obrigacOes (passivo), evitando-se o risco

de liquidez de fluxo de caixa.

Preponderantemente, sera direcionada aplicagcdes em fundos de outras
gestoras que tenham prazos de cotizagao e resgate inferiores ao fundo

investidor da Gestora.

2. FATOR DE LIQUIDEZ DE ATIVO

Em face ao risco de liquidez de ativos que compdem a carteira dos fundos,
serd aplicado um redutor, chamado Fator de Liquidez, baseados em
observacdoes de negociacdo em mercado secundario e passiveis de

verificacao.

A seguir se apresenta a tabela interna para ser aplicada como indicagao do
percentual de desconto ao valor do ativo do fundo em caso de necessidade
de venda forgada para se obter liquidez frente a um cenario de resgates em

situacOes ndo ordinarias

Ativo Fator de Liquidez
Titulo Publico 0%
Compromissada 0%
Over 0%
Letra Financeira 50%
FIDC Fechado Cota Sénior (rating 50%
minimo A-)
FIDC Fechado Cota Sénior (rating 60%
abaixo A)
FIDC Fechado Cota Mezanino (rating 70%
minimo A-)
FIDC Fechado Cota Mezanino (rating 100%
abaixo A-)
FIDC Cota Subordinada 100%
CRI, CRA, CCI, CPR 100%
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Adicionalmente, os fundos estruturados, como por exemplo FIDCs,
apresentam calendarios de liquidacdes dos ativos em consonéncia com as
amortizacdes 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 deliberacdo
de AGC - Assembleia Geral de Cotistas, e assim poder-se evoluir no calculo

dos parédmetros 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

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

O chamado risco de liquidez de fluxo de caixa esta relacionado com o
surgimento de dificuldades para cumprir com o passivo (obrigagdes) do fundo
nas datas previstas. Classificaremos internamente neste Manual de GRL dois

tipos de passivos verificados em fundos, citam-se:

. Passivo Mensuravel - é aquele que periodicamente se repete e factivel
de se estimar, como por exemplo: taxa de administracdao e performance,
custddia, consultoria, taxa CVM e ANBIMA, auditoria, come-cotas (imposto

periddico), compras de ativos e ajustes diarios.

Todas as carteiras de fundos de investimento geridos deverdao possuir um
valor financeiro em caixa ou em aplicacdes de liquidez diaria para o
pagamento do Passivo Mensuravel (acima mencionado), sera controlado e

enquadrado diariamente.
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A Gestora examinara os fluxos de caixa futuros das carteiras dos fundos
monitorando a previsdo do saldo para suprir 3 (trés) meses de despesas
previstas, mantendo para tantos recursos em fundos de liquidez entre D+0
até D+15, operagdes compromissadas de 1 (um) dia ou ainda em titulos

publicos que apresentem liquido mercado secundario.

J Passivo Nao Mensuravel - é aquele oriundo de retiradas (resgates),
entradas (aplicacbes) e obrigagdes tributarias geradas por essas
movimentacdes. Por sua vez, se buscara estima-lo pelo critério de analise
estatistica do comportamento histérico de movimentacdes, com base dados

de informacdes preferencialmente nao inferiores ao periodo de um ano.

Efetivamente o controle de grau de concentragao por cotista e distribuidor
serd apresentado disponibilizado através de um painel em Power BI com base

na ultima carteira disponivel.

A informacdao de demanda de liquidez oriundo de resgates devera ser

encaminhada diariamente as areas de risco e gestao.

1. VALORES DE MOVIMENTAGCAO E COMPORTAMENTO
ESTATISTICO DO PASSIVO

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

movimentacdes subitas de resgates.

Em condigcdes ordindrias de mercado, serda calculado, com critérios
estatisticos e verificaveis, o comportamento histérico de movimentacoes

(aplicagdes/resgate).

Para auxiliar o tratamento do passivo dos Fundos pelos gestores, a ANBIMA
divulgard mensalmente uma referéncia para que as instituicoes possam

estimar com maior acuracia a probabilidade de resgates dos Fundos, visando
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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 (acdOes, 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 nado refletir com consisténcia as métricas apresentadas

anteriormente na matriz de probabilidade de resgates da ANBIMA.

Nessa métrica propria, em condigdes ordinarias de mercado, sera considerado
através do comportamento histérico de movimentagoes
(aplicagdes/resgates), ficando estipulado neste manual que o perfil de
resgates e aplicacdes dos fundos sera medido de acordo com a média mensal

dos ultimos 6 (seis) meses.

Com base na média mensal acima mencionada, a Gestora estimarda o
comportamento do passivo de seus fundos em periodos/vértices de 1, 5, 21,

42, 63, 126 e 252 dias uteis, conforme metodologia propria descrita abaixo:

Entradas: a média mensal dos ultimos 6 (seis) 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,
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este resultado sera dividido pelo dltimo patrimonio liquido da andlise,

chegando-se a um percentual médio das entradas no especifico vértice.

Retiradas: a média mensal dos ultimos 6 (seis) 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 dltimo patrimonio liquido da andlise,

chegando-se a um percentual médio das retiradas no especifico vértice.

Por fim, a diferenca deste percentual obtido de entrada e retirada resultara

no percentual de movimentagao do passivo, em seu especifico vértice.

Para os fundos com previsao de prazo de cotizagdo, esse prazo deve ser

adicionado aos vértices acima mencionados.

Caso o fundo de investimento em analise tenha informacdes com periodo
inferior a 6 (seis) meses, como histérico disponivel, deve-se utilizar
minimamente a anadlise de similaridade, justificando prazos analisados por:
a) Tipo de fundo; b) Politica de investimento; c) Regras de movimentagao e

d) Publico-alvo.

2. INDICADORES DE SOFT 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 limits: uma espécie de alerta inicial para situacdes ainda sanaveis
mediante atuagao da area de risco para a equipe de gestao, 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

histérica, portanto, mais severo, pois impacta também a atuacdo dos demais
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prestadores de servico do fundo, como o administrador fiducidrio. Como
exemplo de acdo efetiva, a area de risco pautar o fato junto ao Comité de
Risco e Investimento a fim de estabelecer um plano de agao 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 20% de resgates ja

provisionados em relacdo ao patrimoénio do Fundo; e

- Hard limits: quando observado o percentual superior a 35% de resgates ja

provisionados em relacdo ao patriménio do Fundo.

C. DEFINICAO DE CRITERIOS, METODOS E SUPERVISAO DE
PROCEDIMENTOS

Como mencionado, os fundos tém sua cotizacdo adequada a liquidacdo dos
resgates de acordo com o0 que consta nos seus respectivos Regulamentos,
porém outros procedimentos serdo observados neste Manual de GRL e serao

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 dos fundos.
Esta contraposicao dos resultados, em cada vértice, obtidos através da
andlise Ativo e Passivo determinara o casamento ou se existem
descasamentos entre os prazos para liquidacao destes, medidos como
percentual do patriménio liquido. A conclusdo favoravel serd que a liquidez
dos ativos deve ser maior ou igual a liquidez do passivo do fundo e ainda que
a captacdo liquida (diferenca entre aplicacdo e resgate) seja positiva na

marcacao da matriz de resgates.
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Abaixo, exemplificamos o resultado do modelo de monitoramento de liquidez.

Fluxo de Liquidez

Vértice em du Entrada Saidas Saldo Ind.
1 3.394.354 47 50.200,20 3.344.154.27 @
2 3.394.354 47 50.200,20 3.344.154,27 @
3 3.394.354 47 50.200,20 3.344.15427 @
4 3.394.354 47 50.200,20 3.344.154,27 @
5 3.394.354 47 50.200,20 3.344.154,27 @
10 3.394.354 47 50.200,20 3.344.154,27 @
21 3.39435447  3.145901,16 248.453,31 @
30 41.040.354,24 11.145.901,16 29.894.453,08 @
42 4443470871 11.145901,16 33.288.807,55 @
63 44434 708,71 1347262525 30.962.083,46 @
126 4443470871 13472625.25 30.962.03346 &

1. RISCO DE LIQUIDEZ ESTRESSADO

Sdo consideradas situacdes especiais de mercado, ou seja, aquelas
decorrentes da ocorréncia de cenario de estresse, podendo influenciar na
liquidez dos ativos do fundo e acarretar possibilidades de resgates em
montante maior a média histdrica aferida, isso em funcao de crise aguda nos
mercados financeiros, ou alteragdes relevantes de cendrios micro e/ou

macroeconomicas.

Sera usado como indicador do grau de dispersao das cotas o seu desvio

padrao (Volatilidade) calculada para 12 meses.

Aumento da volatilidade no valor da cota dos fundos de investimento podem
ocasionar aumento do niumero de resgates, e serdo considerados abaixo na

metodologia interna dos procedimentos no cenario de estresse.

Com essas consideracdes, quando observadas mudangas abruptas no
historico de desvio padrdao (DP) da cota do fundo, verificado por meio do
resultado da divisdo de 1 més de DP com 12 meses de DP, sera aplicado o
cenario de estresse no fundo, e apresentado ao Comité de Risco para

deliberacdes, conforme abaixo:

. Cenario 1 - aumento maior que trés vezes = (DP 01 més / DP 12
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meses) >3:

A medida deste cenario de estresse sera simular com base na Matriz de
Probabilidade de Resgates da ANBIMA, na categoria do fundo em analise, 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 captacao liquida, até o pagamento do resgate.

. Cenario 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 do fundo em analise, no
segmento especifico do investidor, utilizando-se o Private quando ndo
informado pelo administrador, no vértice de 63 dias Uteis, o percentual

negativo de -25% de captacdo liquida, até o pagamento do resgate

2. CONTINGENCIA PARA SITUAGOES ESPECIAIS DE LIQUIDEZ
DAS CARTEIRAS DOS FUNDOS

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira dos
fundos, inclusive em decorréncia de pedidos de resgates em montantes
incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar alteracdo do
tratamento tributario do fundo ou do conjunto dos quotistas, em prejuizo
destes ultimos, a Gestora, podera pedir ao administrador do fundo que
declare o fechamento deste para a realizacdo de resgates, devendo, nesta
hipotese, adotar imediatamente os procedimentos descritos na legislagdo em

vigor, levando em conta os principios fiduciarios a ela atribuidos em lei.

A decisdo do acionamento da contingéncia “fechamento do fundo para
resgates” cabera conjuntamente ao Diretor de Risco/Compliance e Diretor de
Gestdo, e devera ser comunicada imediatamente por telefone ou por e-mail

ao administrador do fundo sem prejuizo de confirmacao posterior por escrito.
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Caso o administrador declare o fechamento do fundo para a realizagao de
resgates, deve-se proceder a imediata divulgacdo de fato relevante. Caso o
fundo permaneca fechado por periodo superior a 5 (cinco) dias consecutivos,
o administrador deve obrigatoriamente, além da divulgacao de fato relevante,
convocar no prazo maximo de 1 (um) dia, para realizacdao em até 15 (quinze),

assembleia geral extraordinaria para deliberagbes e procedimentos.

3. 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 utilizacao
na integralizacao de cotas de uma nova classe fechada ou de uma nova
subclasse de classe fechada ja existente, desde que nao resulte em aumento

dos encargos atribuidos a classe de cotas (“Side Pocket”).

A decisdo de adogao do procedimento Side Pocket cabera conjuntamente ao
Diretor de Risco/Compliance e Diretor de Gestdo, e devera ser comunicada
imediatamente por telefone ou por e-mail ao administrador do fundo,

devendo-se proceder a imediata divulgagao de fato relevante.

Em relagao ao Side Pocket:

I - A cisdo ndo pode resultar em aumento dos encargos atribuidos a classe
de cotas;

II - sera permitida a reincorporacao da parcela cindida na classe original,
somente quando permanecerem nha classe ou subclasse original os mesmos
cotistas e na mesma proporcao de cotas de quando realizada a cisao; o ativo
voltar a ter liquidez e marcacdo a mercado; e na hipotese de realizagao e
aprovacgao de assembleia geral de cotistas na classe ou subclasse original;
IIT - O Gestor deverd, 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;
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IV - A cobranca de taxa de performance na classe ou subclasse cindida sera
permitida somente se prevista na classe ou subclasse original e devera
considerar a perda decorrente dos ativos objeto da cisdo de modo a nao
onerar indevidamente investidor;

V - Também é possivel estender a aplicacdo do Side Pocket para todas as
que originalmente levariam ao fechamento do fundo para resgate, como
aquelas derivadas de incertezas supervenientes de precos (eventos

inesperados e relevantes de crédito).

O Side Pocket pode ser descrito como um veiculo de propdsito especifico e
com aplicacao em situagdes excepcionais, extremas, imprevisiveis e passiveis
de verificacdo; por este motivo, ndo estd sujeito as regras ordinarias de
patrimbnio minimo e enquadramento previstas na regulamentacao geral dos

fundos.

A parcela cindida pode carregar também recursos necessarios para sua
subsisténcia e conducdao 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 denominacdao da classe cindida deve ser a mesma da
original acrescida do sufixo “veiculo de propdsito especifico” devendo fazer

referéncia ao evento que gerou a cisdo.

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

classe.

4. 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 fragao do
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patrimoénio liquido da classe, sem prejuizo do tratamento equitativo entre os

cotistas.

Em relagcdo ao estabelecimento de barreiras aos resgates: I - nas classes
destinadas ao publico em geral, os parametros de liquidez que autorizam a
adocdo do mecanismo devem levar em consideracdo, no minimo, a
representatividade dos resgates solicitados em relagao ao patrimoénio 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 remogao, para que este imediatamente divulgue fato relevante.

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

classe.

V. DISPOSICOES GERAIS

A. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

A Gestora criou sua estrutura de aquisicdes e monitoramento de crédito de
forma compativel com a natureza das operagoes realizadas, as caracteristicas
dos produtos, servicos oferecidos. Para tanto, essa estrutura organizacional
esta dividida em areas nao 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 sécios,

colaboradores, e comités pertinentes.

B. VERSIONAMENTO

Neste documento, a Gestora detalha os principais pontos da estratégia de

sua GRL que irdo vigorar no periodo de até 12 meses. Este manual sera
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submetido a revisdo periddica, sempre que necessario, com o intuito de

preservar as condicdes de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez dos

investimentos por conta da conjuntura econémica vigente ou alteragao legal.
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