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. OBJETIVOS E ABRANGENCIA

O objetivo deste Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez ("Manual") é trazer transparéncia e
governanga para 0s cotistas e 6rgaos reguladores, sobre os principais controles e procedimentos adotadas pela
Cultinvest Asset Management (“Cultinvest”) quanto ao monitoramento, mensuracédo e o ajuste permanente dos
riscos de liquidez inerentes aos fundos de investimento geridos, mantendo a aderéncia com as melhores préticas
de mercado e a legislacao vigente.

O presente Manual foi elaborado de acordo com a legislagao vigente, as diretrizes do Codigo de Administragao
de Recursos de Terceiros e que seguem as regras dispostas na Resolugdao CVM n°® 175, de 23 de dezembro de
2022 (“Resolugao CVM 175”). Desta forma, esta Politica aborda n&o sé a liquidez dos ativos dos fundos geridos,
mas também os passivos de forma consolidada, uma vez que um estédo intimamente ligados um ao outro.

Para os devidos fins, serao considerados fundos elegiveis ao estabelecido neste Manual os fundos constituidos
sob a forma de condominio aberto e que ndo sejam destinados a investidores exclusivos e/ou reservados a um
grupo especifico com interesse unico e indivisivel.

O Risco de Liquidez pode ser entendido como a possibilidade de ocorréncia de um descasamento entre fluxos
de pagamento e de recebimento, gerando desse modo uma incapacidade para se cumprir 0S COMpPromissos
assumidos.

A definicao de Risco de Liquidez também engloba a possibilidade de ndo se conseguir negociar aos pre¢os
prevalecentes de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagao ao volume normalmente
transacionado ou em razao de alguma descontinuidade no mercado.

ll.  REGRAS GERAIS
a) Responsabilidades

Diretor de Risco e Compliance: responsavel pela definicdo da metodologia de que trata este Manual, sua
execucgao, bem como pela qualidade do processo de mensuragcdo e monitoramento dos riscos aos quais os fundos
de investimento sob gestao da Cultinvest encontram-se expostos, assegurando que sejam tomadas todas as
medidas necessarias para ajustar, continuamente, a exposicao aos limites de risco previstos nos respectivos
regulamentos dos fundos.

Equipe de Risco: responsavel pelo monitoramento dos fundos, bem como pela elaboragéo dos relatérios de
risco, manifestando nestes, suas analises e conclusdes, 0s quais sao disponibilizados aos membros das equipes
de risco e de gestao.

Comité de Risco: identificagao, monitoramento, acompanhamento e mitigagao de possiveis riscos aos quais
os fundos geridos encontram-se expostas, em especial: (i) analise e revisao do consumo de risco no periodo; (i)
definicdo ou alteragao de limites de risco; (iii) discussao sobre agdes de enquadramento realizadas no periodo e
seus resultados; e (iv) revisao de assuntos relacionados aos controles internos.

b) 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 subordinacao as demais areas da Cultinvest. Neste sentido, a Area de Risco
tem autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas operacgoes realizadas pela Cultinvest, ainda
que estas nao acarretem o desenquadramento do fundo.

O Diretor de Risco se reporta diretamente ao CEO e ao VP da Cultinvest, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestao de riscos. Tais reportes ocorrem através do
Comité de Risco, reunides e/ou relatorios de risco disponibilizados por meio eletrénico, com o objetivo de divulgar
informacoes relacionadas a atividade de gestao de risco.
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Cabe destacar que todas as decisdes tomadas pelo Comité de Risco devem ser executadas pelo Diretor de
Risco e Equipe de Risco.

c) Politica de Gestédo do Risco de Liquidez

O gerenciamento do risco de liquidez tem por objetivo garantir que a liquidez da carteira de ativos dos fundos
sob gestéo da Cultinvest seja compativel com os prazos regulamentares para pagamento das respectivos resgates
e despesas, cumprindo assim com suas obrigacdes sem prejuizo aos investidores.

O gerenciamento de risco de liquidez leva ainda em conta caracteristicas especificas de cada um dos fundos,
considerando o tipo de condominio, o publico-alvo, o prazo de pagamento de resgates, a politica de investimento,
limites de concentracéo, regras de reservas de liquidez e pagamentos definidos no regulamento, depdsitos de
margem esperados e ajustes quando aplicavel, assim como a natureza dos ativos que compdem as carteiras, 0s
mercados em que sao negociados e as estratégias adotadas.

A metodologia adotada reflete a dindmica de mercado de cada classe de ativo, tendo como referéncia as
caracteristicas basicas desses instrumentos e as estratégias adotadas pela equipe de gestdo. Consiste também
em obter o volume negociado em mercado secundario de um ativo e, com base no volume dos dois Ultimos meses,
calcular a quantidade de dias de negociagao no mercado secundario para zerar a posicao do ativo, adotando uma
margem de seguranca de 20% (haircut).

A metodologia utilizada para o Gerenciamento do Risco de Liquidez seré revisada pela Area de Risco a cada
ano ou em prazo inferior sempre que se fizer necessario.

A versao completa do documento também podera ser consultada no site da instituicao por meio do seguinte
link: https://www.cultinvest.com.br

Compete ao Comité de Risco a analise e revisdo dos niveis de ocupagao e extrapolagao dos limites de liquidez
dos fundos sob gestdo no periodo. A tomada de decisdo em caso de extrapolagao compete ao Diretor de Risco.

A Cultinvest adota controles preventivos. As métricas de controle adotadas sao: (i) a quantidade de dias para
zerar a posigao de cada ativo com simulagdes de cenarios de menor liquidez, (ii) a projecao de caixa do fundo,
incluindo as entradas e saidas previstas, e (iii) cenarios de liquidez em caso de resgate do total dos maiores cotistas.
Relatorios digrios de liquidez sao gerados para acompanhamento pelos gestores e verificados junto a area de risco
mensalmente. A principal ferramenta utilizada para calculo das métricas é o Microsoft Excel.

Em periodos de crise, 0s seguintes pontos se tornam mais importantes e podem influenciar a liquidez dos
fundos: inseguranca politica, escalada de riscos soberanos, incertezas macroecondmicas, blogueios em
negociagbes de bolsas de valores. Nestes periodos, inclusive em caso de fechamento de mercado e casos
excepcionais de iliquidez, o Comité de Risco definird regras mais restritivas para o gerenciamento do risco de
liquidez, mantendo arquivado os seus fundamentos e conclusdes relacionadas ao monitoramento e eficacia das
meétricas.

Em caso de desenquadramento, a Area de Risco emitira alerta ao Diretor de Gestéo solicitando que sejam
tomadas as providéncias cabiveis para o reenquadramento. O Diretor de Gestdo retornara a Area de Risco com
um plano de ac¢ao para reenquadramento, cujo fiel cumprimento devera ser acompanhado pelo Diretor de Risco.
Sem prejuizo, a gestora avaliara a pertinéncia e necessidade de comunicagédo ao administrador fiduciario do fundo
em questao. Eventos de iliquidez devem ser imediatamente comunicados ao administrador fiduciario, assim como
a iminéncia de descumprimento das regras de resgate dos fundos.

d) Comité de Risco de Liquidez

O Comité é composto, no minimo, pelo Diretor de Risco (CRO), Presidente da Cultinvest (CEO) e Diretor de
Gestao (CIO).
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O comité de riscos é realizado bimestralmente em situacao ordinaria. Entretanto, eventos de mercado,
extrapolacao de limites e/ou outras situacdes que possam ameacar a liquidez dos ativos ou disparar eventos de
resgate de cotas, também podem implicar na convocagao de comités extraordinarios.

O processo de tomada de decisdo do Comité de Risco se da pelo voto da maioria dos membros.

As decisbes sao tomadas pelo Comité de Risco e devem ser implementadas e/ou cumpridas pelo Diretor de
Risco mediante comunicacao as areas responsaveis e devido acompanhamento.

. METODOLOGIA DO PROCESSO

A metodologia adotada reflete a dindmica de cada tipo de ativo. Consiste basicamente em obter o volume
negociado em mercado secundario de um ativo €, com base no volume dos dois Ultimos meses, calcular a
quantidade de dias de negociacao no mercado secundario para zerar a posi¢ao do ativo, adotando uma margem
de seguranca de 30% (haircut).

As ordens/pedidos de resgates ja conhecidos e pendentes de liquidagao sdo considerados no controle do
caixa dos fundos, portanto sdo considerados no célculo do risco de liquidez.

Para cada fundo monitorado, consideramos a janela do dia do pagamento do resgate solicitado, conforme
estipulado no regulamento, como a mais relevante para analise do ativo e passivo dos fundos, entretanto, nossas
métricas de liquidez, bem como sua avaliagdo, sao realizadas em todos 0s vértices estabelecidos pela ANBIMA de
1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), 63 (sessenta e trés) dias uteis,
observado o prazo de resgate de cada fundo estipulado em seu regulamento.

A Cultinvest, com base nas caracteristicas dos fundos geridos, avalia que nao se faz necessario o uso de
janelas intermediarias até o efetivo pagamento do resgate/liquidagao.

A Area de Risco define os soft limits e os hards limits com base no regulamento e estrutura de cada fundo
gerido. Desta forma, ao serem atingidos, um e-mail com alerta é enviado para a Area de Gestéo e outras area
interessadas. Para os casos onde hards limits sejam violados, um aviso contendo uma explicagdo da regra é
enviado junto com o relatério evidenciando a violago. Nestes casos, a Area de Gestdo é orientado a realizar o
engquadramento em prazo a ser definido caso a caso. Uma convocagao extraordinaria Comité de Riscos podera ser
realizada quando o prazo definido for descumprido sem nenhuma explicagdo formal da Area de Gest&o.

A liquidez dos fundos no cenario de estresse é avaliada no minimo mensalmente utilizando-se como premissa
a solicitagdo de resgate total da posicédo dos 5 maiores cotistas e a liquidez dos ativos que compde a carteira do
fundo.

a) Controle de Liquidez dos Ativos

A metodologia adotada reflete a dindmica de cada tipo de ativo. Além disso, projeta-se caixa do fundo,
incluindo as entradas e saidas previstas (aportes, resgates, juros a receber, amortizacdes a receber, bonificacoes,
dividendos, etc.).

Para outros ativos, tais como opgdes negociadas em Bolsa e derivativos de balcao, adota-se uma premissa
mais conservadora de que estes ativos financeiros podem ser liquidados e transformados em caixa apenas em suas
respectivas datas de vencimento. Op¢des negociadas em Bolsa diferem com relagéo a sua liquidez, a depender do
ativo-objeto, prazo para o vencimento e delta (moneyness). Para derivativos de balcao, a liquidez é ainda mais
reduzida na maioria das vezes.

Ativos depositados como margem ou garantia serao considerados disponiveis apenas apos a reversao da
posigdo que as demandou, contando-se o prazo de venda do ativo a partir da data de liberagéo.
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E monitorado ainda o nimero de pregdes necessarios para a liquidacdo de cada posicdo individualmente,
identificando-se aquelas posicdes que mais contribuem para o aumento do risco de liquidez.

Este controle é realizado individualmente para cada fundo de investimento, possibilitando um controle de risco
de liquidez de forma conservadora e consistente com o processo de investimento.

De forma a manter-se em acordo com o patamar minimo de liquidez predeterminado, os Fundos devem operar
com parcela suficiente do portfélio em caixa ou em ativos de maior liquidez, preservando sua disponibilidade.

Com relagéo aos ativos depositados em margem, a metodologia adotada reflete a dindmica de cada tipo de
ativo, buscamos utilizar como margem ativos com rendimento, com liquidez e que sejam aceitos pela contraparte,
mas que nao comprometam a liquidez dos fundos.

b) Controle de Liquidez do Passivo
i. Analise e Comportamento do Passivo

Em uma perspectiva de normalidade de mercado, estimamos 0s resgates esperados com base em trés
critérios principais:

1. O histérico do maior resgate ocorrido nos Ultimos doze meses;

2. Informacdes sobre resgates de mercado fornecidas pela ANBIMA, que serve como referéncia para 0s
participantes do mercado;

3. O grau de concentragao dos cinco maiores cotistas, ou, se aplicavel, no grau de concentragao de
alocadores e distribuidores.

Sob condigdes normais, asseguramos que o fundo possua liquidez adequada para cumprir suas obrigacoes.
Para a gestdo de liquidez dos fundos, implementamos estas trés analises, adotando sempre a hipétese mais
restritiva em termos de liquidez.

Com base nestes dados, determinamos a necessidade minima de liquidez para cada fundo de forma
individualizada.

A andlise historica dos resgates de cada fundo nos fornece uma estimativa do valor maximo que pode ser
resgatado em um unico dia, como um percentual do patriménio do fundo.

A média de mercado, calculada pela ANBIMA - a Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais, oferece uma probabilidade dos percentuais de resgates em diversos prazos, levando em
conta os diferentes tipos de segmentos de investidores. Esta abordagem também nos fornece um parametro, em
termos de percentual do Patriménio Liquido, de quanto pode ser resgatado por um grupo especifico de investidores
em um unico dia. A matriz € elaborada com base no resgate de cada segmento e na participa¢ao de cada segmento
no passivo do fundo.

Ainda com relagao a matriz ANBIMA, para cada fundo monitorado, consideramos a data de pagamento do
resgate solicitado, conforme estipulado no regulamento, como o periodo mais relevante para analise do ativo e
passivo dos fundos. No entanto, nossas métricas de liquidez e suas avaliagcbes sao realizadas em todos 0s prazos
estabelecidos pela Associacao (1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, 63 dias Uuteis) e esta disponivel em:
https://www.anbima.com.br/pt br/autorregular/matriz-de-probabilidade-de-resgates.htm.

Por ultimo, estimamos a concentragéo dos cinco maiores cotistas e adotamos uma probabilidade de 50% de
resgate de todos eles em um Unico dia.

Assim, obtemos trés parametros sobre a probabilidade de resgate do passivo. No monitoramento e casamento
de ativos, utilizamos o cenario mais restritivo, ou seja, o pior dos trés casos identificados.
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Por conseguinte, o gestor deve manter um percentual alocado em ativos liquidos, pertencentes ao indice
Bovespa, para atender a possiveis resgates em um Unico dia. Ressaltamos que o indice Bovespa ¢ o principal indice
de acgbes do mercado brasileiro, amplamente reconhecido e baseado em critérios de liquidez, volume de
negociagao e participacao do ativo nos pregdes dos ultimos doze meses.

Caso ocorra um desenquadramento passivo das posi¢des, a CULTINVEST seguira as regras e procedimentos
estabelecidos na regulamentacéo vigente. A Diretoria de Risco e Compliance comunicara o ocorrido ao CIO e ao
CEO, solicitando o reenquadramento da carteira.

Em situacdes de desenquadramento nao caracterizadas como passivas, serdao adotadas medidas para o
reenquadramento da carteira 0 mais breve possivel, seguindo as normativas aplicaveis, e levando em conta as
condi¢oes de liquidez de mercado.

Em caso de desenquadramento, o Comité de Risco e Compliance sera informado da situacao e da solucéao
proposta pelo CIO, com o objetivo de reenquadrar a carteira. Apos o restabelecimento dos limites, o Comité se
reunira para discutir as causas do desenquadramento €, se necessario, sugerir novos procedimentos para prevenir
futuras ocorréncias. Além disso, podera ser considerada a aplicacao de sancdes ao colaborador responsavel, caso
tenha atuado de forma ativa ou negligente, resultando no desenquadramento.

Essas praticas e procedimentos visam assegurar a eficacia na gestao de liquidez dos fundos, garantindo assim
a capacidade de atender as obrigacdes de resgate, mantendo a estabilidade e a confianga no fundo. O
monitoramento continuo e a pronta acao diante de desvios sdo fundamentais para o alinhamento com as normas
regulatérias e a manutengao da integridade operacional dos fundos.

Com essa abordagem, o texto apresenta maior clareza e formalidade, delineando os procedimentos de gestado
de liquidez e as medidas adotadas em cenarios diversos, assegurando assim a conformidade com as normas e a
estabilidade do fundo.

ii. Atenuantes e Agravantes

Nao hé fatores atenuantes considerados na analise de liquidez dos fundos geridos pela Cultinvest.

Nao hé fatores agravantes considerados na analise de liquidez dos fundos geridos pela Cultinvest.

IV.  APROVAGAO DESTA POLITICA

Esta Politica foi devidamente aprovada pelo Comité Executivo. A Politica deve ser revisada e atualizada
anualmente.

Historico de Atualizagbes
Data Alteragbes Verséo Autor
26/02/2022 Reformulagéo para atendimento das novas regras 1.0 Renato Cury
ANBIMA e aplicag&o de novo layout do documento,
22/11/2023 Revis&o anual 2.0 Renato Cury
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