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Capitulo | - Objetivo e Abrangéncia

O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam
a mensurag¢ao, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, do risco de liquidez dos fundos
de investimento sob gestdo da Sociedade, a fim de assegurar o enquadramento aos limites

de investimento definidos em regulamento.

Capitulo Il - Regras Gerais

Secao | — Responsabilidade

Diretora de Risco: a responsabilidade pela definicado da metodologia de que trata esta
Politica, sua execugdo e qualidade do processo, assegurando que sejam tomadas todas as
providéncias necessarias para ajustar continuamente a exposicdo aos limites de risco
previstos nos respectivos regulamentos. A Diretora de Risco é responsavel ainda pela
guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisdes tomadas

referentes a gestdo de riscos.

Neste sentido, compete a Diretora de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas nesta
Politica, a andlise dos relatdrios internos de risco, verificacdo da observancia da
metodologia e demais procedimentos ora definidos pela Equipe de Risco. Ademais, é de
sua responsabilidade a orientagdo da equipe no que se refere ao armazenamento dos
materiais que documentam as decisdes havidas no Comité de Risco e Monitoramento,
inclusive os relatérios mencionados nesta Politica e atas do comité, por um periodo minimo

de 5 (cinco) anos.

Equipe de Risco: elaboracao dos relatdrios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e
pontos de atencdo, os quais devem ser enviados aos membros das Equipes de Risco e de
Gestdo, bem como a Diretoria; manutencao da atualizacao do banco de dados nos sistemas
utilizados pela Sociedade; realizacdao de testes de aderéncia aos parametros utilizados nos

sistemas e verificacao da eficacia das métricas utilizadas, no minimo, anualmente.

Sec¢do Il — Estrutura Funcional

A area de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas funcdes e tomada
de decisdo na sua esfera de atuacdo, sem qualquer subordinacdo as demais areas da
Sociedade. Neste sentido, a Equipe de Risco tem autonomia e autoridade para questionar

os riscos assumidos nas operacdes realizadas pela Sociedade, ainda que estas nao
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acarretem no desenquadramento da carteira.

A Diretora de Risco se reporta diretamente a Diretoria da Sociedade, em especial para
relato dos resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestao de riscos. Tais
reportes ocorrem através do Comité de Risco e Monitoramento, reunides e/ou Relatdrios
de Risco enviados através de meio eletronico, com o objetivo de consolidar informacgdes

relacionadas a atividade de gestao de risco.

O Comité é composto, no minimo, pela Diretora de Risco e pela Diretora de Gestdo, sendo
as decisOes tomadas pela maioria dos presentes. O Comité poderd contar ainda com a
participacdo de membros convidados, tais como assessores juridicos ou consultores
externos, cuja atuacgdo serd limitada a comentarios e considera¢des, sem qualquer poder

de voto.

Secao lll - Politica de Gestao do Risco de Liquidez

A metodologia ora definida abrange todos os fundos de investimento e fundos de
investimento em cotas regidos pela Instrugdo CVM n° 555 e geridos pela Sociedade,
excetuando-se os fundos exclusivos e/ou restritos, bem como os fundos de investimento
fechados. Esta metodologia aplica-se ainda aos (i) derivativos de balcdo, (ii) cota de outros

Fundos, (iii) ac0es, e (iv) ativos negociados no exterior diretamente.

A metodologia utilizada para o Gerenciamento do Risco de Liquidez sera revisada pela area
de Compliance e area de Riscos a cada ano ou em prazo inferior sempre que se fizer

necessario.

A versao completa do documento também podera ser consultado no site da institui¢ao por

meio do seguinte link: www.atenacapital.com.br

Compete ao Comité de Risco e Monitoramento a analise e revisdao do consumo de risco de
mercado e liquidez dos fundos sob gestdo no periodo, bem como a tomada de decisdo em

caso de extrapolacao.

Bloomberg e Broadcast.

Em situaclGes especiais de iliquidez, monitora-se diariamente o tempo necessario de
liqguidagao de 50%, 80% e 95% dos ativos da carteira. Esses indicadores sdao considerados

em conjunto com o tempo de cotizacao de resgates dos fundos para gerenciar o risco de
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liguidez nos momentos de mudanca abrupta de cenario. Portanto, em periodos de crise
com mudanga abrupta de cendrio e volatilidade que possam influenciar a liquidez dos
fundos, tal como, mas nao limitado as situagdes de fechamento dos mercados e casos
excepcionais de iliquidez, o ponto que se torna mais importante para fins de
gerenciamento do risco de liquidez consiste na relagdao tempo para liquidagdao x tempo de

cotizagdo dos resgates x dispersao do passivo.

Comité de Risco de Liquidez

O Comité é composto, no minimo, pela Diretora de Risco e pela Diretora de Gestao.

Trimestralmente. Situagdes extraordindrias sdo aqueles que podem acarretar situagdes

excepcionais de iliquidez ou fechamento de mercados.

Maioria dos presentes em sede de Comité.

Diretora de Risco: a responsabilidade pela definicado da metodologia de que trata esta
Politica, sua execuc¢do e qualidade do processo para mensuragdo e o monitoramento dos
riscos, assegurando que sejam tomadas todas as providéncias necessarias para ajustar
continuamente a exposicdo aos limites de risco previstos nos respectivos
regulamentos. Neste sentido, compete a Diretora de Risco, sem prejuizo de outras rotinas
descritas nesta Politica, a andlise dos relatdrios internos de risco, verificagdao da observancia

da metodologia e demais procedimentos ora definidos pela Equipe de Risco.

Equipe de Risco: elaboracao dos relatdrios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e
pontos de atencdo, os quais devem ser enviados aos membros das Equipes de Risco e de
Gestdo, bem como a Diretoria; manutencao da atualizacao do banco de dados nos sistemas
utilizados pela Sociedade; realizacdo de testes de aderéncia aos parametros utilizados nos

sistemas e verificacao da eficacia das métricas utilizadas, no minimo, anualmente.

Comité de Risco e Monitoramento: identificagdo, monitoramento, acompanhamento e
mitigacdo de possiveis riscos aos quais as carteiras encontram-se expostas, em especial: (i)
analise e revisdao do consumo de risco de mercado e liquidez dos fundos sob gestdo no
periodo; (ii) definicdo ou alteracdo de limites de risco para os fundos sob gestdo; (iii)
discussdo sobre acbes de enquadramento realizadas no periodo e seus resultados; (iv)

revisdo de temas relacionados aos controles internos e risco operacional.
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Compete a Diretora de Risco a execugao das decisdes havidas pelo Comité de Risco e

Monitoramento.

A drea de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas fung¢des e tomada
de decisdo na sua esfera de atuagao, sem qualquer subordinacdo as demais areas da
Sociedade. Neste sentido, a Equipe de Risco tem autonomia e autoridade para questionar
0s riscos assumidos nas operacgdes realizadas pela Sociedade, ainda que estas nao

acarretem no desenquadramento da carteira.

Em havendo desenquadramento passivo aos limites de investimento das carteiras, a
Diretora de Risco alertara a Equipe de Gestdo, solicitando providéncias para o devido
reenquadramento, respeitado o melhor interesse dos investidores, no prazo acordado
entre as partes. Caso ao final do prazo a carteira ndo tenha sido reenquadrada, cabera a

Diretora de Risco as providéncias cabiveis para o reenquadramento.

A Equipe de Gestdo podera propor a manutencdo do titulo ou ativo desenquadrado, desde
que apresente justificativas técnicas aprovadas pelo Comité de Risco e Monitoramento. Em
tais situacdes, poderao ser observados os critérios de liquidez do ativo, sua relevancia no
fundo/carteira administrada, melhoria financeira e operacional do emissor, dentre outros

indicadores de mercado.

Capitulo lll - Metodologia do Processo

O processo de gerenciamento de risco de liquidez foi desenvolvido com base em
parametros e métricas factiveis de verificacao e controle, de acordo com a composicao e
dispersao de cotistas de cada carteira. Portanto, os indicadores abaixo estabelecidos
consideram, de forma individualizada, as diferentes caracteristicas dos ativos alocados nas
carteiras dos fundos de investimento sob gestdo, bem como as caracteristicas dos fundos,
estratégias, perfil de passivo e ativo e mercados em que operam. Portanto, cada um dos
indicadores se refere ao horizonte de tempo necessario para a oferta de liquidez

demandada.

Ativos dos Fundos: o calculo do tempo para liquidacdo dos ativos considera o seu volume
negociado diariamente, de acordo com informacgdes providas pela B3 e pelo Banco Central
do Brasil. O tempo (em dias) para liquidacdo correspondera ao volume existente na carteira
dividido por 20% do volume médio negociado nos ultimos 3 meses para ativos “a vista”,
opcdes e futuros, acrescido do tempo entre a operacao e efetivo crédito financeiro
(haircut).
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Os resgates conhecidos e pendentes de liquidagao sao considerados como obrigacdo do

fundo para fins do célculo do risco de liquidez.

Histérico de resgates: sdo utilizadas trés métricas para resgates histdricos: (i) 1 (um), 2
(dais), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), 63 (sessenta e
trés) dias uteis; (ii) 992 percentil dos resgates diarios; (iii) e maior resgate histérico nos

ultimos 252 dias uteis.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos regulamentos dos Fundos 555 seja
inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, devem ser observadas, minimamente, para fins de
anadlise, as janelas de resgate estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e
trés) dias uteis. Na hipotese de o prazo para pagamento de resgate dos Fundos 555 ser
superior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, deve ser observado, no minimo, o prazo de
resgate estabelecido em regulamento, sendo analisadas janelas intermedidrias até o prazo

do efetivo pagamento do resgate/liquidacgao.
As seguintes a¢des preventivas e detectivas podem ser tomadas pela Equipe de Risco:
a) Nada é feito dado que os fundos estdao com risco controlado.

b) Soft Limit: O primeiro alerta ocorre quando o percentual de Ativos Liquidos é inferior ao
maior resgate (%) sofrido pelo fundo (excluindo movimentag¢des de capital interno) nos
ultimos 252 dias uteis. Nesse momento é feita uma analise da liquidez atual em rela¢do ao

evento de resgate ocorrido e os gestores sao alertados sobre esse evento.

c) Hard Limit: O segundo alerta ocorre quando o Indice de Liquidez do fundo é igual ou
inferior a 1,0. Nesse momento, a Equipe de Gestdo é alertada para diminuigdo das posicoes,
a fim de aumentar a liquidez do fundo. Considera-se como Indice de Liquidez o resultado
do Somatdrio dos Ativos Liquidos do fundo dividido pelas Saidas de Caixa em Cendrios de

Estresse.

A analise da liquidez deve levar em consideracao (i) as cotiza¢des individuais dos fundos
sob gestdo; (ii) o tempo necessdrio para liquidacdo das posicdes; (iii) ciclo periédico de
resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas; (iv) as estratégias seguidas
pela Equipe de Gestdo; (iv) a classe de ativos em que o fundo pode investir; (v) o grau de
dispersdo da propriedade das cotas (incluindo e excluindo as cotas detidas por fundos

geridos pela prépria empresa); e (vi) o histérico de resgates dos fundos
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Se¢do | — Ativos dos Fundos 555

O processo de acompanhamento e gerenciamento do risco de liquidez/concentragdo tem
como objetivo o controle e a mitigacdao do risco, sendo o gerenciamento segregado em
duas atividades distintas: (i) controle de fluxo de caixa didrio por meio de uma politica de
caixa minimo para cada carteira, compativel com o perfil de obrigacdes do fundo; e (ii)

gerenciamento do risco de liquidez.

Estas informagdes sdo cruzadas, permitindo a inclusdo no Relatério de Risco de
informacdes sobre a liquidez de ativo e passivo, incluindo testes de estresse de liquidez, os
quais considerardo as movimentagdes do passivo, liquidez dos ativos x liquidez minima,

obrigacdes e cotizagdo dos fundos.

Ativos Depositados em Margem

No que se refere as obriga¢des dos fundos em relagdo aos depdsitos de margem esperados
e outras garantias, a Sociedade manterd tais depdsitos e garantias sempre em titulos
publicos, evitando o risco de liquidez, na medida em que para titulos publicos considera-se

a liberagao em DO.

Secao Il - Passivo dos Fundos 555

Subsec¢ao | — Analise e Comportamento do Passivo

Para o monitoramento do histérico de resgates das cotas, a Sociedade considera todos os

resgates, mesmo entendendo que os resgates de capital interno sao mais previsiveis.

Grau de dispersao da propriedade das cotas: é segregado em dois segmentos: (i) maior
cotista; e (ii) 10 maiores cotistas. Ademais, o passivo é classificado em categorias em fungao
da expectativa de resgate, incluindo o grau de concentracdo de alocadores, distribuidores
e/ou outros gestores, permitindo a verificacdo da dispersdo da propriedade das cotas e

acompanhamento do risco de liquidez.

A analise da liquidez deve levar em consideracao (i) as cotiza¢des individuais dos fundos
sob gestdo; (ii) o tempo necessdrio para liquidacdo das posic¢des; (iii) ciclo periddico de
resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas; (iv) as estratégias seguidas

pela Equipe de Gestdo; (iv) a classe de ativos em que o fundo pode investir; (v) o grau de
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dispersao da propriedade das cotas (incluindo e excluindo as cotas detidas por fundos

geridos pela prépria empresa); e (vi) o histérico de resgates dos fundos.

Matriz de Probabilidade de Resgate divulgada pela ANBIMA mensalmente.

Subsecao Il — Atenuantes e Agravantes

A andlise pode considerar ainda possiveis impactos atenuantes, agravantes e outras
carateristicas do produto que possam influenciar no passivo, tais como, mas ndo limitado
ao: (i) prazo de cotizagao; (ii) prazo de caréncia para resgate; (iii) possiveis influéncias das

estratégias sobre o comportamento do passivo.

A analise pode considerar ainda possiveis impactos atenuantes, agravantes e outras
carateristicas do produto que possam influenciar no passivo, tais como, mas nao limitado
ao: (i) prazo de cotizagao; (ii) prazo de caréncia para resgate; (iii) possiveis influéncias das

estratégias sobre o comportamento do passivo.

Capitulo IV — Disposi¢des Gerais

A aderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficdcia das métricas utilizadas
devem ser revisadas anualmente, bem como sempre que necessaria a adequa¢ao dos

controles estabelecidos ou, ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob gestao.

A presente Politica sera revisada, no minimo, anualmente, salvo se os eventos

mencionados demandarem ajustes em periodos menores.

A versdo vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade na
internet, bem como registrada na ANBIMA. A nova versao sera encaminhada sempre que
alterada, a ANBIMA e aos administradores fiduciarios, destacando as alterag¢des

promovidas, no prazo maximo de 15 dias da alteracao.
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