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1. Objetivo

Tem-se por objetivo desta politica regulamentar os procedimentos de gestdo do risco de liquidez das carteiras dos
fundos geridos pelas gestoras Kapitalo (doravante referidas como “Kapitalo” ou “Gestora”).

2. Processo Geral

Entende-se por liquidez a capacidade de converter um ativo em dinheiro dentro de um determinado periodo de
tempo. Deve-se, entdo, considerar o risco de liquidez como o risco de se desfazer de posi¢cGes arcando com suas
consequéncias (e.g. perda financeira), seja por um preco de saida extremamente depreciado, seja por baixos volumes de
negadcios, incapacitando o fundo de honrar obrigacGes correntes e futuras sem perdas significativas. Tais obrigacGes
podem ser decorrentes de pagamento de resgates, despesas gerais (passivo) ou por perdas financeiras (ativos).

A Kapitalo considera imprescindivel a analise tanto dos ativos das carteiras dos fundos quanto dos seus passivos,
a fim de obter um melhor controle de gerenciamento de liquidez, garantindo a compatibilidade de liquidez da carteira
(ativos) com as obrigag¢Ges dos fundos (passivo).

2.1.Liquidez dos Ativos

A Kapitalo prioriza a negociacdo de ativos liquidos, que podem ser zerados para geragdo de caixa a qualquer
momento, a fim de honrar obrigagdes ndo previstas no fluxo de caixa. Para obrigacdes previstas devido a resgates
programados, os fundos geridos pela Kapitalo possuem cotizagdao de D+30 ou D+60.

As posi¢des dos ativos sdo avaliadas deduzidas de passivos vinculados (denominados ativos livres), tais como:

e  Operagdes compromissadas

e Aluguéis tomados de a¢des

e Ativos alocados em garantia

Os ativos livres sdo classificados em termos de liquidez conforme critérios abaixo:

e Titulos publicos federais, depdsitos a vista locais, cotas de fundo D+0 possuem liquidez imediata (D+0)

e  Fundos de investimento nas respectivas datas de liquidagdo, com solicitagdo de resgate em D+0

e Ativos cujos volumes de negociagdo possam ser obtidos ou estimados, sera considerada a liquidagdo
equivalente a (i) 20% do volume médio didrio dos ultimos 30 dias, para condi¢es ordindrias; e (ii) 10%
do volume médio diario dos ultimos 30 dias, para condigdes de stress

e Derivativos de balcdo e demais ativos serdo avaliados conforme descritivos contratuais e liquidez do ativo
objeto

Em relagdo aos ativos em garantia, avalia-se a liquidez como o pior fluxo entre a liquidez dos préprios ativos em
garantia e a liquidez das obriga¢des garantidas, tal como se fossem ativos livres em ambos os casos.

A area de Risco produz relatérios com periodicidade minima semanal e avalia o enquadramento da liquidez dos
fundos. Caso os fundos ndo estejam em conformidade, terdo suas posi¢des ajustadas a fim de se enquadrarem.

Atualmente a Kapitalo ndo negocia habitualmente ativos de crédito privado, ndo sendo aplicavel a metodologia
de célculo de liquidez para fundos de investimentos em ativos de crédito privado. Caso os fundos possuam mais que 10%
do patriménio liquido, tal metodologia se aplicara.

2.2.Perfil do Passivo

O perfil do passivo dos fundos é levado em consideragdo no gerenciamento do risco de liquidez. A Kapitalo
considera que tal perfil estd alinhado com os prazos estipulados nos regulamentos dos fundos. A hipdtese de resgate
antecipado é coibida devido a aplicagdo de taxa de antecipagao de saida, atualmente estabelecida para todos os fundos
no valor minimo de 5% sobre o valor total resgatado.

Adicionalmente, as caracteristicas do passivo sdo analisadas utilizando estatisticas sobre o respectivo histérico de
cada familia de fundos. Calculam-se:

e Valor esperado de resgate em condi¢cGes ordindrias dentro de uma janela de 1 ano, caso possivel
e Grau de concentragdo das cotas por cotista, alocadores, distribuidores e/ou outros gestores de recursos



Por se tratarem de valores estatisticos, a Kapitalo opta por realizar tais levantamentos em andlises de frequéncia
semanal, visto que ndo ha mudangas significativas em uma base diaria dentro de uma semana. Ndo obstante, considera-

se também no fluxo passivo:

I o valor das cotas de resgates solicitados e outras obrigagdes contratadas nas respectivas datas de

pagamento

Il o valor das cotas concentradas (detidas por um Unico investidor em valor superior a 20% do Master) na
data de pagamento

M. o valor das demais cotas em regime de resgate em stress de acordo com a classificagdo CVM do Fundo,
baseado no estudo “Indicador de Resgate em Situagdo de Estresse” (SIN/CVM — maio/2015)

Para o item Ill, adotamos o resgate diario de acordo com a classificagdo CVM do fundo conforme tabela abaixo:

Classificagao Resgate em
CVM Estresse
Fundo Cambial 1,9%
Fundo da Divida Externa 1,3%
Fundo de Ac¢Ges 1,8%
Fundo de Curto Prazo 8,4%
Fundo de Renda Fixa 2,0%
Fundo Multimercado 1,5%
Fundo Referenciado 4,3%

3. Metodologia
3.1.Procedimentos de Controle de Liquidez

Os fundos da Kapitalo tem a liquidez controlada através de projecdo do fluxo de caixa, na qual sdo contabilizadas
as obrigacGes previstas por fundo, tais como aplicacbes e resgates programados, ajustes, chamadas de margem,
liguidagcdo de ativos, etc. S3o previstos, para cada tipo de ativo, o dia de impacto da liquidagdo dos mesmos nos caixas
dos fundos. Desta forma é possivel analisar a liquidez que os fundos estdo incorrendo, sendo que a liquidez dos ativos
deve ser maior ou igual a liquidez do passivo em qualquer horizonte no tempo. Definimos o indice de liquidez (IL) como
a relagdo em qualquer horizonte no tempo:

L
IL=1--=2
L,

Tal que:
L, = Liquidez dos Ativos
Lp = Liquidez dos Passivos

3.2.Procedimentos em caso de iliquidez

As carteiras dos fundos estdo sujeitas as movimenta¢des do mercado e em determinados momentos de crise a
liqguidez é escassa sendo inexistente. Nestes eventos, a velocidade de zeragem das posi¢Ges é essencial, pois os pregos
dos ativos possuem comportamento atipico e as chamadas de margem podem aumentar, alavancando o risco de liquidez.
Em vista disto, a Kapitalo busca identificar o tipo de crise e sua severidade para entdo contornd-lo de forma eficaz. Alguns
tipos de crise podem ter motivagdes setoriais, regionais, nacionais, internacionais, rumores, entre outros.



Na identificacdo de uma crise de liquidez, o gestor da drea de Risco é imediatamente notificado e tem al¢ada para
tomada de decisdo objetivando garantir a liquidez dos fundos e ndo impactar negativamente os cotistas dos fundos.
Adicionalmente, segundo os regulamentos dos fundos geridos pela Kapitalo, em casos extremos de iliquidez é permitido
aos administradores declarar o fechamento dos fundos para realizagdo de resgates, devendo, nesta hipdtese, adotar
imediatamente os procedimentos descritos na legislacdo em vigor, levando em conta os principios fiducidrios atribuidos
em lei.

3.3.Planos de Acao

Para fins de realizagdo de andlises preventivas e detectivas na gestdo de risco de liquidez, a seguir ficam
estabelecidos e definidos 2 (dois) limites de indice de liquidez progressivos entre si, com seus respectivos planos de agdo:

e  Soft Limit: 5%
e  Hard Limit: 0%

Na hipdtese de rompimento do Soft Limit, as posicdes do fundo serdo analisadas, objetivando selecionar
potenciais liquidagGes que minimizem eventuais prejuizos a estratégia do fundo, considerando o horizonte de tempo do
rompimento do limite conjugado com o prazo de resgate do fundo.

Na hipotese de rompimento do Hard Limit, além daquelas previstas para o rompimento do Soft Limit, as potenciais
liguidagdes serdo executadas para o reenquadramento da liquidez do fundo.

3.4.Estrutura Organizacional

A Kapitalo busca a correta aplicagdo das politicas e procedimentos de controle de liquidez, portanto sendo
necessaria a divisdo de responsabilidades entre os envolvidos em suas defini¢Ges. Incluem nesse ambito tanto a diretoria
da Kapitalo como a geréncia de Risco.

A diretoria da Kapitalo é composta pelos diretores de Gestao e pelo diretor de Risco. Suas responsabilidades sao:

e Definir e aprovar politicas relacionadas a gestdo de liquidez;
e Assegurar que a geréncia de Risco execute os procedimentos de controle de liquidez;
e Entender a natureza e o nivel de risco de liquidez dos fundos.
A drea de Risco é responsavel por:
e Estabelecer e implementar procedimentos e parametros para assegurar e manter o nivel de liquidez;
e  Verificar e monitorar regularmente a liquidez dos fundos;
e Manter a diretoria e pessoas envolvidas na gestdo de liquidez regularmente informadas sobre a liquidez dos
fundos.
O diretor da area de Risco tem por responsabilidade adicional garantir independéncia da Gestao.

3.5.Periodicidade

O relatdrio de liquidez é apresentado a Gestdo e ao diretor da area de Riscos, com frequéncia minima semanal,
para fins de verificagcdo da adequacdo dos fundos aos principios de liquidez.

4. Consideracoes Finais

A presente politica podera sofrer alteragdes em parametros registrados devidamente em atas, tendo revisdes em
periodicidade minima anual.



