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POLITICA DE GESTAO DO RISCO DE LIQUIDEZ
NEXTEP INVESTIMENTOS LTDA.

(“Sociedade”)

1. OBJETIVO

1.1. O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam a
identificacdo, mensuracdo, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, dos riscos das carteiras sob
gestdo da Sociedade, a fim de assegurar o enquadramento aos limites de investimento definidos em

regulamento.

1.2. As mengdes aos fundos sob gestdo no presente documento devem ser entendidas como mengdes as
classes e subclasses, conforme aplicavel, sem prejuizo das caracteristicas e condi¢cGes particulares de

cada classe e subclasse, em linha com a regulamentacdo vigente e os respectivos anexos e suplementos.

2. DA GOVERNANCA

2.1. As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os colaboradores

dedicados a atividade de gestdo de risco das carteiras sob gestdo, competindo ao:

Diretor de Risco: a responsabilidade pela definicdo da metodologia de que trata esta Politica, sua
execucdo e qualidade do processo para mensuracao e o monitoramento do risco de liquidez dos fundos
de investimento, suas classes e subclasses sob gestdo encontram-se expostos, assegurando que sejam
tomadas todas as providéncias necessarias para ajustar continuamente a exposi¢ao aos limites previstos

nos respectivos regulamentos, anexos e suplementos.

Neste sentido, compete ao Diretor de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas nesta Politica, a
analise dos relatérios internos de risco, verificagdo da observancia da metodologia e demais
procedimentos ora definidos pela Equipe de Risco. Ademais, é de sua responsabilidade a orientacdo da
equipe no que se refere ao armazenamento dos materiais que documentam as decisGes havidas,

inclusive os relatdrios mencionados nesta Politica, por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.
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Equipe de Risco: elaboracdao dos relatérios 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; manutencdo da atualizacdo do banco de dados nos sistemas utilizados pela Sociedade;
realizacdo de testes de aderéncia aos parametros utilizados nos sistemas e verificacdo da eficacia das

meétricas utilizadas, no minimo, anualmente.

2.2. A drea de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas fun¢des 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

operacoes realizadas pela Sociedade, ainda que estas ndo acarretem no desenquadramento da carteira.

2.3. Os membros da Equipe de Risco tém a prerrogativa de zerar operagdes que extrapolem os limites
pré-estabelecidos, caso a Equipe de Gestdao nao adote as devidas providéncias para enquadramento dos
fundos no prazo determinado em Plano de Ac¢do, apds a emissao de alerta de desenquadramento pela

Equipe de Risco, conforme descrito nesta Politica.

2.4. O Diretor de Risco se reporta diretamente a Diretoria da Sociedade, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos. Tais reportes ocorrem
através dos Relatdrios de Risco, com o objetivo de consolidar informacOes relacionadas a atividade de

gestdo de risco.

3. DA METODOLOGIA PARA GESTAO DE RISCOS DE LIQUIDEZ

3.1. A metodologia ora definida abrange todas as classes abertas dos fundos de investimento financeiros
regidos pela Resolucdo CVM n° 175 e geridas pela Sociedade, excetuando-se as classes exclusivas e as
classes fechadas que ndo possuam em sua documentacdo previsao expressa de fluxo de pagamento aos

cotistas.

3.2. O risco de liquidez se caracteriza pela possibilidade da classe ndao ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacGes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes

de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacOes diadrias e sem incorrer em perdas significativas,
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bem como é a possibilidade da classe ndo conseguir negociar a pre¢o de mercado uma posi¢ao, devido
ao seu tamanho elevado em relagao ao volume normalmente transacionado ou em razao de alguma

descontinuidade no mercado.

3.3. Os controles para gerenciamento de risco de liquidez sdo efetuados diariamente com o auxilio do
sistema AlphaTools. Caso sejam detectadas classes cujas carteiras estejam em desacordo com os
parametros de liquidez estabelecidos, a Equipe de Gestdo serd comunicada pelo Diretor de Risco e
devera justificar o motivo para o desenquadramento, com a avaliagdo, e as eventuais acdes corretivas

adotadas.

3.4. 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
classe. Portanto, os indicadores abaixo estabelecidos consideram, de forma individualizada, as diferentes
caracteristicas dos ativos alocados nas classes sob gestdo, bem como as caracteristicas de cada classe,
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.

3.5. Os parametros de andlise do risco de liquidez sdo avaliados pela 6tica do Ativo e do Passivo, sendo

observados os itens a seguir:

3.6 Ativos: o cdlculo do tempo para liquidacdo dos ativos considera o seu volume negociado diariamente
no mercado secunddrio, de acordo com informacdes providas pela B3 e pelo Banco Central do Brasil.
Para ativos internacionais, incluindo aqueles negociados nos mercados dos Estados Unidos, Europa e
outros mercados globais, as informac¢des serdo obtidas de fontes confidveis como Bloomberg e Morning
star, bem como fontes oficiais correspondentes a cada mercado em que atuam. O tempo (em dias) para
liqguidagdo correspondera ao volume existente na carteira dividido por 20% do volume médio negociado
nos ultimos 30 dias. Para mitigar riscos referentes a resgates excessivos, e simultaneamente garantir uma
rentabilidade satisfatéria para o caixa, a Sociedade mantém, majoritariamente, posicdes em fundos de
zeragem e titulos publicos com liquidez em DO. Com o monitoramento do volume negociado e gestdo do
caixa, a classe esta preparada para atender eventuais necessidades de resgates, mantendo um nivel de

liqguidez adequado e sem abrir mdo da rentabilidade.
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3.7. No que se refere as obrigacdes em relagao aos depdsitos de margem esperados e outras garantias, a
Sociedade manterad tais depdsitos e garantias, prioritariamente, em titulos publicos, evitando o risco de

liguidez, na medida em que para titulos publicos considera-se a liberacdo em DO.
3.8. Passivos: o passivo de cada classe é avaliado das seguintes formas:

a) Grau de dispersdo 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 fungdo 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.

b) Histérico de resgates: 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e

dois), 63 (sessenta e trés) dias Uteis.
¢) Prazo para liquidacdo de resgates;
d) Matriz de Probabilidade de Resgate divulgada pela ANBIMA mensalmente.

3.9. Para andlise do risco de liquidez em relagdao ao passivo, os seguintes aspectos podem influenciar na
metodologia: (i) captagdo liquida negativa relevante; (ii) classes fechadas para captagao; (iii) limite estabelecido
nos anexos-classe sobre concentragdo por cotista; (iv) performance da classe; (v) possiveis influéncias das
estratégias seguidas pela classe sobre o comportamento do passivo; (vi) prazo de caréncia para resgate; (vii) taxa
de saida; (viii) outras caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na dinamica de aplicacdo e

resgate.

3.10. Para o monitoramento do histérico de resgates das cotas, a Sociedade nao considera os resgates de
capital interno, posto que tais resgates sdo previsiveis e podem ser postergados, sendo preservado o
interesse dos cotistas prioritariamente. Os resgates ja solicitados sdo levados em consideragdo,
juntamente com a probabilidade de resgates futuros de cada classe, de acordo com sua composicao de

passivo. Ademais, os ativos em margem ndo sdo considerados para fins de geracdo de caixa/liquidez.
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3.11. O processo de acompanhamento e gerenciamento do risco de liquidez/concentracdo tem como
objetivo o controle e a mitigagdo do risco, sendo o gerenciamento segregado em duas atividades
distintas: (i) controle de fluxo de caixa diario por meio de uma politica de caixa minimo para cada classe,

compativel com o respectivo perfil e obrigacdes; e (ii) gerenciamento do risco de liquidez.

3.12. Estas informacdes sdo cruzadas, permitindo a inclusdo no Relatério de Risco de informacgdes sobre
a liquidez de ativo e passivo, incluindo testes de estresse de liquidez, os quais considerardao as
movimentag¢des do passivo, liquidez dos ativos x liquidez minima, obrigacGes e cotizacdo. Tais analises

sdo realizadas por meio da realizacdo de testes periddicos de stress.

3.13. A anadlise da liquidez deve levar em consideracdo (i) as cotizacOes individuais; (ii) o tempo
necessario para liquidacdo das posicdes; (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
investida; (v) o grau de dispersdo da propriedade das cotas (incluindo e excluindo as cotas detidas por

fundos geridos pela propria empresa); e (vi) o historico de resgates.

3.14. Caso o prazo para pagamento de resgates previsto seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias uteis,
devem ser observadas, minimamente, para fins de analise, as janelas de resgate estabelecidas no
anexo-classe, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Na hipotese de o prazo para pagamento de
resgate ser superior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, deve ser observado, no minimo, o prazo de resgate
estabelecido no anexo-classe, sendo analisadas janelas intermedidrias até o prazo do efetivo pagamento

do resgate/liquidacao.

3.15. Quinzenalmente é elaborado um relatdrio com a expressdao numérica do risco da carteira

de acordo com os testes de estresse realizados. Complementando, o sistema AlphaTools fornece através de regras
cadastradas, alertas didrios em diversas janelas de tempo, como alertas de caixa, alertas de ativos préoximos ao
vencimento, resgates com pagamento programacdo, alertas de aplicacbes e resgates a cotizar e alertas de

compliance que rodam diariamente.
3.16. As seguintes a¢des preventivas e detectivas podem ser tomadas pela Equipe de Risco:

a) Nada é feito dado que as classes estdao com risco controlado.
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b) Soft Limit: Em um cenario de resgates correspondentes a 33% das cotas dos fundos, se a venda de
ativos necessarios corresponder a um volume de negociagdo superior a 20% da média de negociagdo de
cada ativo nos ultimos 30 dias, considera-se atingido um soft limit de liquidez. Uma vez identificado um
cendrio de soft limit de liquidez, o analista de risco deverd registrar o resultado do seu acompanhamento

e indicar ao Diretor de Risco, para que possam definir um plano de acdo caso entendam necessario.

c¢) Hard Limit: Em um cendrio de resgates correspondentes a 50% das cotas dos fundos, se a venda de
todos os ativos do fundo corresponder a um volume de negociacdo superior a 33% da média de
negociacdo de cada ativo nos ultimos 30 dias, considera-se atingido um hard limit de liquidez. Uma vez
identificado um cenario de hard limit de liquidez, o analista de risco devera registrar o resultado do seu
acompanhamento e indicar ao Diretor de Risco que ira solicitar a Diretoria de Gestao a apresentagao de
um plano de agdo que reverta o cenario em até 15 dias. Caso a Diretoria de Gestdo ndo tome as devidas

providéncias, caberd ao Diretor de Risco as providéncias cabiveis para o reenquadramento.

3.17. A drea de risco realiza um rigido controle de datas de cotizacdo de resgates e disponibilidade de caixa e envia
relatdrio a equipe de gestdo quando ha necessidade de venda de ativos para pagamento de um resgate. Caso a
area de gestdo ndo tome providéncias de geracdo de caixa na data de cotizacdo do resgate, a Equipe de Risco tem

algada para vender os ativos no montante necessario para honrar as liquidagdes.

3.18. O iminente descumprimento das regras de resgate devera ser comunicado ao administrador

fiduciario, em conjunto com o motivo da divergéncia e as devidas justificativas.
Testes de Stress

3.19. Para os testes de stress supde-se que serd necessaria a venda de todos os ativos sob gestdo, tendo
acesso a um volume de negociagdo igual a 1/5 da média do mercado nos ultimos 30 pregdes. O relatério

destaca os ativos que levariam mais tempo para serem totalmente liquidados.
Situagoes especiais de iliquidez

3.20. Em situacOes especiais de iliquidez, assim entendidas aquelas decorrentes de pedidos de resgates
incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar alteracdo do tratamento tributario do

fundo ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, o administrador fiducidrio devera ser
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imediatamente comunicado, sendo indicadas as providéncias a serem tomadas e o prazo para solugao

do desenquadramento identificado.

4. DESENQUADRAMENTO PASSIVO

4.1. Em havendo desenquadramento passivo aos limites de investimento, o Diretor 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 nao

tenha sido reenquadrada, cabera ao Diretor de Risco as providéncias cabiveis para o reenquadramento.

4.2. A Equipe de Gestdo poderd propor a manutencdo do titulo ou ativo desenquadrado, desde que
apresente justificativas técnicas. Em tais situacdes, poderdo ser observados os critérios de liquidez do
ativo, sua relevancia, melhoria financeira e operacional do emissor, dentre outros indicadores de

mercado.

5. DISPOSICOES GERAIS E ENFORCEMENT

5.1. A aderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficdcia das métricas utilizadas devem ser
revisadas anualmente, bem como sempre que necessaria a adequacao dos controles estabelecidos ou,

ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob gestao.

5.2. A presente Politica serd revisada, no minimo, anualmente, salvo se os eventos mencionados

demandarem ajustes em periodos menores.

5.3. A versao vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade na internet, bem
como registrada na ANBIMA. A nova versao serd encaminhada sempre que alterada, a ANBIMA e aos
administradores fiducidrios, destacando as altera¢cdes promovidas, no prazo maximo de 15 dias da

alteracgao.
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