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1. INTRODUCAO

O objetivo deste manual é apresentar a metodologia adotada pela CPV Capital Gestao
de Recursos Ltda. (“CPV”) para monitoramento e gerenciamento do risco de liquidez

dos fundos geridos, em atendimento a regulacao da CVM e da ANBIMA.

O intuito principal do controle de liquidez é averiguar a capacidade dos fundos em
honrar os resgates previstos e, ainda, atender as expectativas de futuras solicitacoes

de resgate.

2. PRINCIPIOS GERAIS

A CPV, no exercicio de suas atividades, atribuicdes e responsabilidades em relacao aos
fundos de investimento sob gestao, desempenha suas atribuicoes em conformidade
com a Politica de Investimento dos fundos e dentro dos limites do seu mandato,

promovendo a divulgacao de forma transparente das informacoes a eles relacionadas.

Nesse sentido, a CPV cumpre todas as suas obrigacdes no exercicio de sua atividade,
empregando o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar a

administracao de seus proprios negocios.

Os Fundos de Investimento da CPV, possuem um controle diario de fluxo de caixa,
através de planilhas com o objetivo de provisionar resgates e adequar a liquidez do

fundo.

3. PRINCIPIOS BASICOS DO GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ

O Gerenciamento de Liquidez possui o objetivo de garantir a capacidade de pagamento

da CPV, considerando as estratégias de atuacao em seus segmentos de negocios, com
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a otimizacao dos recursos disponiveis, portanto, garante a capacidade de honrar os
seus compromissos financeiros dentro dos prazos pré-estabelecidos e permitindo
rentabilidade atrativa aos acionistas, ou seja, mitigando ao maximo o risco de liquidez.

O monitoramento do risco de liquidez é atribuicao do Diretor de Risco e Gestao.

Visando seguir as melhores praticas de mercado, adotamos os seguintes principios de

Gerenciamento de Liquidez:

l. Abrangéncia: Todos os ativos integrantes da carteira do Grupo estao

sujeitos ao processo de avaliacao de Liquidez;

I. Comprometimento: A Diretoria compromete-se em garantir que (a) os
critérios de avaliacao da Liquidez refletem os precos e condicoes de
mercado, e (b) que a liquidez é efetivamente gerenciada e que as
politicas e procedimentos para tal sao apropriadas para controlar e

limitar o risco de liquidez;

Il. Consenso: O critério preponderante do processo de escolha de
metodologia, fontes de dados e/ou qualquer decisao de Gerenciamento

de Liquidez devera consensual entre os Membros da Diretoria;

V. Frequéncia: O Gerenciamento de Liquidez deve ter frequéncia minima
diaria, com acompanhamento das projecoes de fluxo de caixa de até 90

dias, de forma a garantir a continuidade e crescimento;
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V. Transparéncia: A estrutura de Gerenciamento de Liquidez adotada,
objetiva exercer um trabalho com muita transparéncia, sendo que

devera estar evidenciada em relatorio de acesso publico.

4. VISAO DO PROCESSO

A coleta de precos e volumes é feita, preferencialmente, utilizando fontes externas e
independentes. Na hipdtese de impossibilidade de utilizacao de uma ou mais fontes
primarias de precos, serao utilizadas fontes secundarias de precos. Quando o método
alternativo for a cotacao com participantes ativos de mercado, o critério de escolha
dos participantes sera a reputacdo do participante junto ao mercado e a sua

disponibilidade no envio de informacoes.

Todas as informacdes sao analisadas e armazenadas em uma base de dados, de tal
modo a ter todo o historico de precos, taxas e volumes utilizados diariamente nas
analises. As informacdes de mercado sao validadas pela area de Gestao de Risco antes
de serem calculados. Na hipétese de serem encontradas inconsisténcias nos precos ou
volumes de algum ativo, sera realizada a identificacao das inconsisténcias e se

necessario sua correcao.

5. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

0 processo de gerenciamento de risco de liquidez esta baseado em politica especifica,
a qual contempla as diretrizes, os procedimentos de controles, o método alinhado as

praticas de mercado, as avaliacdes dos riscos da atividade e os processos decisorios.
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As politicas e procedimentos de gestao de liquidez devem ser claramente definidas e
comunicadas a todos os intervenientes no processo de gestao de liquidez. Assim, a

presente politica consiste em:

(1) Definicao de responsabilidades e identificar cargos ou grupos responsaveis

pela gestao do risco de liquidez;

(2) Descricao da estratégia de liquidez, a qual defina a abordagem geral a ser
seguida na sua gestao de liquidez, incluindo objetivos quantitativos e

qualitativos;

(3) Estabelecer um processo de mensuracao e monitoramento de liquidez, de

forma a priorizar a eficiéncia da metodologia de projecoes de fluxo de caixa;

(4) Estabelecer parametros quantitativos e limites para assegurar niveis de
liquidez adequados. Cumpre destacar, que tais parametros e limites variam
de acordo com as estratégias de negocios e rentabilidade alvo da CPV, além

das circunstancias de mercado;

(5) Estabelecer procedimentos de controle para assegurar a aderéncia as

politicas e procedimentos definidos pela Diretoria;

(6) Definir os procedimentos necessarios para aprovacao de excecoes as
politicas, limites e autorizacées. Na hipdtese de posicoes que excedam os
limites estabelecidos, estas devem receber atencao especial, e a questao

deve ser resolvida segundo os procedimentos aprovados;
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(7) Estabelecimento de agenda para a revisao periodica das politicas e

procedimentos.

O gerenciamento de risco de liquidez tem inicio com a coleta das informacoes
necessarias junto as Fontes Primarias e Secundarias (Alternativas), de forma que a
avaliacao reflita exatamente o nivel de liquidez de cada ativo integrante das carteiras
da CPV, inclusive considerando eventual necessidade de negociacao imediata do ativo.
Assim sendo, apds a obtencao dos dados, a segunda etapa vislumbra a ponderacao dos
riscos de liquidez e de mercado, e a consequente definicao da estratégia e alocacao

de recursos da CPV.

6. CONTROLE E MITIGAGAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

A liquidez sera monitorada dentro de parametros normais de mercado, porém também
serao consideradas condicbes alternativas nos casos de mudancas de cenario. A
construcao destes cenarios considera tanto fatores internos (novos produtos /
campanha de vendas / pulverizacao do passivo), quanto fatores externos relacionados

as condicdes de mercado.

A alteracao destes fatores, que determinam o momento e a intensidade do impacto
estimado, influenciam o resultado obtido. Temos que a capacidade de liquidacao
financeira podera ser apresentada também de forma grafica, permitindo a visualizacao

da situacao de caixa e das mudancas nos cenarios estimados.

7. CRITERIO DE CONTROLE E MONITORAMENTO DO RISCO DE LIQUIDEZ
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Primeiramente, cumpre afirmar que as tomadas de decisao relacionadas ao
gerenciamento de liquidez dos fundos de investimento sao de responsabilidade do
Diretor de Gestao e do Diretor de Risco e Compliance, que tomarao todas as medidas,

sendo a decisao final do Diretor de Risco e Compliance.

Os critérios de liquidez adotados pela CPV no que tange as carteiras dos fundos de

investimento sao:

a) Compatibilidade entre os ativos financeiros dos fundos de investimento e as
condicOes de resgate de cotas, conforme estabelecidas nos Regulamentos e
documentos dos fundos de investimento;

b) Analise da liquidez dos ativos financeiros dos fundos de investimento, em
conjunto com a sua capacidade de transformacao em caixa;

c) Monitoramento das operacoes realizadas;

d) Zeragem das posicoes em cenarios de estresse de liquidez; e

e) Controle do Fluxo de Caixa dos fundos de investimento.

A CPV realiza diariamente o monitoramento dos resgates esperados através de um
controle de fluxo de resgates futuros (resgates solicitados e ainda nao cotizados) que
serve como base de informacao para a execucao de operacdes no mercado para

recompor o caixa e honrar os resgates programados.

Ainda, visando a preservar a concentracao de suas cotas, a CPV monitorara a atuacao
de seus maiores clientes, adotando testes de estresse que serao realizados
internamente pela Gestora, também sendo realizados pelo seu administrador
fiduciario. Além disso, a CPV aplicara sempre os melhores esforcos para evitar o

acumulo de no maximo 20% do passivo em um Unico cliente especifico.
Para isso, monitoramos a concentracao do Passivo em 3 faixas:

- Faixa 1: Clientes com mais de 5% do fundo
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- Faixa 2: Clientes entre 1% e 5% do fundo
- Faixa 3: Clientes com menos de 1% do fundo

Apos auferir o nivel de liquidez de cada fundo de investimento, este é comparado ao
seu respectivo limite de liquidez. Os limites de liquidez de cada fundo de investimento
sao determinados através de metodologia propria, onde consideramos os valores de
resgate esperados em condicdes ordinarias, além do grau de concentracao do passivo

destes.

Para fins de analise de impactos e gerenciamento da liquidez das carteiras da CPV,
serao elaborados cenarios alternativos de diminuicao da liquidez do mercado e de
eventual aumento das chamadas margens, quando for o caso. Os cenarios sao definidos
nas Reunides de diretoria que se realizam ordinariamente, obedecendo periodicidade
mensal, ou extraordinariamente, quando da mudanca do cenario basico. Nas reunides
sdao apresentados, discutidos e estabelecidos diversos cenarios baseados em histérico
de precos e volatilidade, crises de mercado, instabilidade politica, fatores

macroecondmicos e de liquidez de mercado.

8. MITIGANTES E TRATAMENTOS EM SITUACOES ESPECIAIS DE LIQUIDEZ

Com o objetivo de mitigar possiveis problemas ocasionados por eventual situacao
atipica de iliquidez no mercado, sempre buscando a maximizacao dos recursos da CPV,

buscamos utilizar as seguintes praticas:

l. Revisar o Planejamento Estratégico da CPV, de forma a reavaliar os
investimentos voltados ao crescimento dos negocios da CPV,
. Preferéncia na utilizacao dos ativos mais liquidos possiveis, quando da

implementacao das estratégias de investimento;
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. Diversificacdo das carteiras em varios ativos, instrumentos e
vencimentos, sem prejuizo da politica de Liquidez da CPV;

IV.  Monitoramento continuo dos limites de liquidez estabelecidos na politica
de liquidez da CPV, inclusive sob a 6tica de cenarios alternativos. Em
hipoteses de situacoes especificas de auséncia de liquidez e/ou nas
hipoteses de fechamento dos mercados, a CPV, mediante reuniao
extraordinaria do seu Comité de Risco e Compliance, definira os

procedimentos a serem tomados.
A titulo exemplificativo, seguem alguns dos procedimentos que podem, porventura,
ser deliberados:
a) Adequacao imediata da carteira dos fundos de investimentos;
b) Adequacao gradual da carteira dos fundos de investimentos;
c) Fechamento dos fundos de investimentos para resgate; e

d) Convocacao de uma assembleia de cotistas para deliberar eventuais planos
especificos de adequacao do fundo a situacdo especial de iliquidez, bem como
procedimentos de resgate em ativos, cisao ou liquidacao do fundo que, porventura, se

facam oportunos.

9. DOCUMENTACAO

O Gestor e Analista da area de Gestao de Risco, devem documentar e armazenar todo
tipo de registro/relatério que evidencie o cumprimento da politica e dos
procedimentos, ja que estes serao utilizados como objeto de verificacao interno e

enviado para as Entidades Reguladoras quando solicitados.

10
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10. NOVOS INVESTIMENTO E PRODUTOS

Os Novos Investimentos e Produtos ou alteracoes deverao ser precedidos de analise
dos seus riscos inerentes. Além disso, tais Investimentos serdo incluidos

automaticamente nesta politica a partir da data de sua implementacao.

11. CONCLUSOES

As metodologias e parametros utilizados no controle de gerenciamento de risco de
liquidez sao avaliadas de forma continua, com o objetivo de trazer maior robustez e
seguranca aos mecanismos de controle de risco da CPV permitindo que quaisquer
alteracoes ou extensdes necessarias para maior eficiéncia do processo.

12. VIGENCIA E ATUALIZACAO

Este Manual sera revisado anualmente, e sua alteracdo acontecera caso seja

constatada necessidade de atualizacao do seu conteudo. Podera, ainda, ser alterado

a qualquer tempo em razao de circunstancias que demandem tal providéncia.
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