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1. OBJETIVO

Este Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez (“Manual”) visa estabelecer
as regras, modelos de calculo e procedimentos para o Gerenciamento de Risco de
Liquidez para as carteiras de Fundos de Investimento administradas pela QI DTVM. Este
Manual foi elaborado em consonancia com as normas vigentes, incluindo a Resolucao
CVM n221/2021, as diretrizes do Cédigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para
Administracdo de Recursos de Terceiros e as Regras e Procedimentos de Risco de

Liquidez para os Fundos 555 N°14/2021 da ANBIMA.

Conforme as diretrizes de Liquidez das Carteiras dos Fundos de Investimento da
ANBIMA, o Risco de Liquidez é a possibilidade do Fundo ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacGes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive
as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacGes diarias e sem
incorrer em perdas significativas, bem como a possibilidade do Fundo ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagdo
ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no

mercado

2. ABRANGENCIA

Este Manual abrange todos os fundos de investimento administrados pela QI
DTVM, com excecdo dos fundos exclusivos e/ou restritos, enquanto esta caracteristica

permanecer.

3. VIGENCIA

O presente manual entra em vigor no momento de sua publicacdo e serd
revisado e aprovado em periodicidade minima anual. Também devera ser revisitado
caso haja alteracao da estrutura aplicdvel ou necessidade de negdcio que justifique tal
revisdo. Apds adequada aprovagdo, este documento, devera ser amplamente divulgado

internamente por meio de e-mail corporativo.
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4. GOVERNANCA E RESPONSABILIDADES

O Gestor de Recursos, em conjunto com a Ql DTVM, no escopo de Administrador

Fiduciario, deve gerir o risco de liquidez dos Fundos abrangidos por esta politica.

O Gestor de Recursos deve ser 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 ICVM 555.

O Administrador Fiducidrio deve verificar os controles internos adotados pelo
Gestor de Recursos, de modo a diligenciar para que a gestdo do risco de liquidez das
carteiras de investimento dos Fundos ICVM 555, conforme descrito na politica e regras

da instituicdo, seja implementada e aplicada.

Neste contexto, as atividades operacionais de registro e contabilizacdo dos
ativos e passivos, incluindo os aspectos relacionados as caracteristicas dos passivos, bem
como o fornecimento dos dados necessarios para o acompanhamento dos Fundos de
Investimento, pelo Gestor, sdo desempenhadas pela drea de Controladoria da Ql, no

ambito das atribuicdes de Administrador Fidcuiario.

As atividades de calculo, monitoramento, andalise e controle sdo
desempenhadas pela area de Riscos da Ql, com base nas informacgGes recebidas dos
sistemas gerenciais de processamento e cdlculo de risco e das demais areas envolvidas
no processo de registro de operagdes, processamento de carteiras, envio e manuten¢ao
de bases de dados. Da mesma forma, a area de Riscos também é responsavel pela
elaboracdo de novas metodologias de Risco de Liquidez, assim como pelo
monitoramento do perfil de Risco de Liquidez do fluxo de caixa, de acordo com os

parametros definidos nestes Manual.

Os colaboradores envolvidos na Diretoria de Risco, Compliance, PLD e Controles
Internos sdo responsdveis pela implementacdo e cumprimento das diretrizes deste

Manual.

Pela independéncia das funcdes e visando evitar possiveis conflitos de interesse,
os colaboradores envolvidos na atividade de gestdo de riscos sao distintos dos

colaboradores envolvidos na administracdo dos fundos de investimento, reportando-se
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aos seus respectivos Diretores.

5. POLITICAS DE GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

A Gestao de Risco de Liquidez é um processo dindmico, com a sua modelagem

de célculo devendo considerar ao menos os seguintes principios:

Avaliacdo, acompanhamento e inclusdo de varidveis que reflitam as
caracteristicas de liquidez de cada classe de ativos e passivos da carteira dos
fundos de investimento;

Avaliacdo, acompanhamento e inclusdao do perfil e dinamica de resgate dos
cotistas, devendo ser observado o tratamento equitativo entre os cotistas;
Avaliacdo de execucdo de testes de estresse, que considerem a quantidade
de cotista, a classificagdo (ex. renda fixa) e perfil de cotizacdo do fundo
investimento;

Avaliacdo e tratamento de situagGes especiais de falta de liquidez dos ativos
componentes da carteira dos fundos, incluindo o calculo e
acompanhamento de indices minimos de liquidez;

Apuracdo, monitoramento e reporte do gerenciamento de risco de liquidez
deve ser feita com periodicidade didria;

A modelagem de cdlculo e as atividades envolvidas na apuragdo e no
gerenciamento de risco de liquidez devem incorporar as melhores praticas
de mercado.

Considerando a estrutura de cada Fundo de Investimento, também faz-se

necessario respeitar a relagdo entre a liquidez dos ativos da carteira e o perfil de passivo

— amortizagdes programadas e prazos para a cotiza¢do e liquidagdo de resgates, em

especial — determinado por seus respectivos regulamentos.

Dessa forma, a Gestdo de Risco de Liquidez adota praticas e diligéncias

integradas as decisdes de investimentos, empenhando os melhores esforgos para

honrar eficientemente com as obrigacSes dos fundos. Tais decisdes estdo diretamente

relacionadas a liquidez vinculada a cada tipo de ativo.

6. AVALIACAO DE LIQUIDEZ

Para possibilitar a definicdo de um indice de liquidez e permitir um

acompanhamento ativo de cada Fundo, faz-se necessdrio a Avaliagdo de Liquidez de

Ativos e Passivos que constituem a carteira de cada Fundo, assim como eventuais

agravantes decorrentes de particularidades do referido Fundo.
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a. AVALIAGAO DA LIQUIDEZ DE ATIVOS

O processo de avaliacdo de liquidez em relagao aos ativos financeiros do Fundo

é realizado considerando o perfil de cada Fundo, as obrigacdes previstas nos respectivos

regulamentos e diretrizes previstas neste Manual, com a apuracao do saldo de ativos

com liquidez sendo realizada em 3 etapas:

Classificacdo do ativo em categorias, em func¢do da sua natureza;

Alocacdo dos ativos, em funcdo do prazo de cotizacdo do fundo de
investimento;

Calculo do saldo dos ativos em liquidez.

De forma complementar, a classificagao do ativo em categorias visa determinar

o seu nivel de liquidez, conforme categorias abaixo:

Liguidez Imediata: Ativos que sdo comumente transacionados em
condicbes normais de funcionamento dos mercados e cujo prazo de
monetizagdo pode ser considerado imediato;

Liquidez Estrutural: Ativos que sdo comumente transacionados em
condicbes normais de funcionamento dos mercados, sendo
estruturalmente liquidos;

Liguidez Contingente: Ativos que, mesmo em condi¢cGes normais de
funcionamento dos mercados, ndo sdo comumente transacionados ou cuja
liguidez observa grandes variagdes.

Tais caregorias também podem ser vinculadas aos tipos de ativos que compde

a carteira do Fundo, considerando os seguintes principais grupos:

Titulos Publicos: sdo considerados como ativos de Liquidez Imediata;
Operagdes Compromissadas lastreadas em Titulos Publicos: sdo operagdes
com vencimento no dia util subsequente ao investimento, sendo
consideradas de Liquidez Imediata;

Fundos de Renda Fixa com Alta Liquidez: correspondem aos Fundos de
mercado que tém os resgates liquidados em D+0 ou D+1, sendo
considerados ativos de Liquidez Imadiata;

Fundos de Renda Fixa com Média Liquidez;

CDBs: ativos de Liquidez Escritural, sendo considerados como liquidos
apenas em seu vencimento, exceto se houver clausula de liquidacdo
antecipada;

Acgoes: Considera-se o prazo de liquidagao do ativo igual ao volume total
detido da empresa dividido por um tergo do volume médio de negociagao
do mesmo nos ultimos 30 dias corridos;

Ativos depositados em margem: devem ter prazo de venda a contar da data
de liquidacao das demais posi¢des do Fundo, a partir da qual a margem
deve ser liberada. Até este momento, os ativos depositados sao
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considerados como ativos iliquidos;

e Qutras Garantias: conforme marcagao no Manual de PDD da QI DTVM, as
garantias vinculadas aos ativos sdo avaliadas de acordo com o perfil de cada
garantia e, para fins de gestdo de liquidez, atreladas ao tipo de ativo e a
necessidade de liquidez especifica de cada Fundo;

e Cotas de Fundos: nesse caso, é considerado o prazo de cotizagdo e resgate
de cada Fundo que integra a carteira, assim como eventuais
particularidades do processo de resgate previstas no respectivo
regulamento. Considerando eventuais problemas de liquidez nos Fundos
investidos, estes também tém sua liquidez avaliada através de dados
publicos disponibilizados pela CVM;

e Derivativos de Balcdo e Ativos no Exterior: de forma conservadora, estes
ativos sdo considerados como ativos iliquidos, independente de sua
natureza.

b. AVALIAGAO DA LIQUIDEZ DE PASSIVOS

Os Passivos dos Fundos estdo relacionados as despesas e obrigacdes que estes
possuem junto aos seus prestadores de servicos e cotistas. Desta forma, faz-se
necessario projetar suas obrigacGes para verificar se o Fundo tera liquidez suficiente

para fazer frente a estas obrigacdes.

Desta forma, o Gerenciamento do Risco de Liquidez em relacdo aos passivos
considera os valores de resgates esperados em situagdes ordinarias, com base em dados
histéricos, na matriz de probabilidade de resgates (calculada e divulgada por ANBIMA),
bem como na concentragdao de cotistas do Fundo e na possibilidade de geragao e
disponibilidade de caixa para atender as regras de cotizacdo do Fundo e prazos para
liguidacdo de resgates. Ademais, na determinacdo das obriga¢cdes de cada Fundo,
também sdo consideradas as despesas recorrentes — Taxa de Administracdo, por

exemplo — e extraordinarias ja projetadas para este.

O valor de resgate esperado é calculado através da média diaria dos resgates
histéricos dividida pelo Patriménio Liquido do Fundo, desde a sua constitui¢do ou inicio

do Periodo de Desinvestimento, conforme aplicavel.

Vale destacar que, caso ndo exista histdrico disponivel para um Fundo, sera
utilizada no minimo, a andlise de similaridade, justificando prazos analisados por (i) Tipo
de Fundo, (ii) Politica de Investimento, (iii) Regras de Movimentacdo (prazos de

cotizacdo e liquidagdo, por exemplo) e (iv) Publico Alvo.
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7. METODOLOGIA DO PROCESSO

Para o Gerenciamento do Risco de Liquidez, utiliza-se (i) o sistema SQ

Controladoria, no qual sdo marcadas as posicGes das carteiras e de passivo (hniumero de

cotas para cada investidor), assim como extraidas informacdes adicionais referentes a

carteira de ativos, ao histérico de aplicados e resgates de cada fundo, (ii) os soft e hard

limits para os indicadores, (iii) a matriz de probabilidade de resgate disponibilizada pela

ANBIMA e (iv) informacOes de negociacdo das operagoes.

a. ATIVOS LiQUIDOS

Para a determinacdo da liquidez que o Fundo apresenta frente a suas

obrigacdes, é realizada a apuracdo do saldo de ativos com liquidez em 3 etapas:

Classificacdo dos ativos em categorias, em funcdo de sua natureza;
Alocacdo dos Ativos, em funcdo do prazo de vencimento ou prazo de
perspectiva de liquidez frente ao prazo de cotizagdo do Fundo;

Célculo do saldo dos ativos liquidos é definido pela diferenca entre a
Alocacdo dos Ativos e as despesas operacionais do fundo.

b. SAIDAS DE CAIXA PREVISTAS

O valor das saidas de caixa previstas para o Fundo é determinado pelo somatério

de (i) amortizacGes programadas e (ii) resgates programados e ndo cotizados dentro do

prazo de cotizagao do Fundo.

¢. CALCULO DE RISCO DE LIQUIDEZ

O Risco de Liquidez associado a cada Fundo é determinado a partir das seguintes

3 etapas:

Calculo dos Ativos Liquidos, considerando a classificacdo da liquidez dos
ativos, conforme sua natureza e o prazo de cotiza¢do do fundo.

Célculo das Saidas de Caixa Previstas, de acordo com as amortizagOes e
resgates programados, assim como o prazo de cotizagao do Fundo.

Célculo do indice de Liquidez, tem por base a apuracdo da relacdo existente
entre os Ativos Liquidos e as Saidas de Caixa Previstas.

d. SOFT E HARD LIMITS

Como base de analise do indice de Liquidez, e subsequente defini¢do do Risco
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de Liquidez associado ao Fundo, sdo definidos os seguintes 2 limites para o referido
indice, cada qual atrelado a Planos de A¢do e reenquadramento distintos:

e Soft Limit;
e Hard Limit.

Em situagdes de rompimento do Soft Limit, as posi¢cdes do fundo sao analisadas
de forma criteriosa, considerando o horizonte de tempo do limite junto ao prazo de
resgate do Fundo, visando identificar potenciais liquidagdes que minimizem eventuais

prejuizos a estratégia do fundo.

J4 em situagdes de rompimento de Hard Limit, as potenciais liquidagdes que
minimizem eventuais prejuizos a estratégia do fundo serdo ndo so identificadas, mas

também executadas, com o objetivo de reenquadrar a liquidez do fundo.

e. TESTES DE STRESS

Prevendo situacdes atipicas, nas quais (i) a liquidez dos ativos é inferior aquela
projetada de acordo com o perfil da carteira ou (ii) o valor de resgate é bastante superior
a média histérica observada, a Ql realiza testes de stress, considerando os seguintes
fatores:

e Resgate médio x 5 vezes (fator de stress) - através da identificacdo do
resgate médio, a Ql atribui um fator de stress e, desta forma, cria-se uma
hipdtese de quanto seria o valor de 5 vezes o resgate médio, gerando maior
necessidade de liquidez.;

e Ativos Liquidos/Valor em stress - Percentual do valor de Ativos Liquidos
perante o valor de stress dos resgates;

e Ativos Liquidos/5 maiores cotistas - Percentual do valor de Ativos Liquidos
perante a posicdo dos 5 maiores cotistas do fundo.

8. PLANO DE AGAO DE PREVENGAO A RISCO DE LIQUIDEZ

Considerando as politicas e metodologia descritas acima, o monitoramento do
indice de liquidez permite a eventual identificacdo de situa¢Ges de potencial deficiéncia
de liquidez. Caso a rotina de monitoramento identificar seja por cenario ordinario, teste
de estresse, evento isolado do ativo ou em caso de fechamento de mercado, apresentar
risco especial de iliquidez (conforme indicadores de soft e hard limits) na carteira de
algum Fundo, a area de Riscos devera comunicar imediatamente ao Diretor de Risco,

Compliance, PLD e Controles Internos, que determinara as medidas a serem adotadas,
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de acordo com a situagdo especifica, observando o disposto no Regulamento do

respectivo fundo, neste manual e na regulamentagao vigente aplicavel. Tais medidas

para a prevencdo da deficiéncia de liquidez ou para o restabelcimento do indice de

liqguidez englobam:

Acompanhamento dos resgates efetivos para avaliacdo de necessidade de
implementacao posterior de agdes;

Compra de ativos liquidos com recursos recebidos pelo vencimento
programado de ativos em carteira;

Compra de ativos liquidos com recursos recebidos pela antecipacdo ou
renegociacao de ativos em carteira;

Alteragao do perfil de vencimentos de ativos em carteira quando da
rolagem de operacdes;

Fechamento dos fundos de investimento para novas aplicacées;
Convocacao de assembleia para a deliberacdo da alteracao dos prazos de
resgates;

Convocacao de assembleia para deliberacdo do encerramento do fundo.

9. PROCEDIMENTOS ESPECIAIS

A liquidez dos fundos constituidos sob a forma de condominio fechado podera

ser apurada de forma diferenciada, levando-se em consideracdo o prazo de durac¢do do

fundo, composicdo de passivo, prazo médio dos ativos e a existéncia de mercado

secunddrio para os ativos constantes de sua carteira.

10
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