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Esse manual tem por objetivo estabelecer as praticas adotadas pela indigo Investimentos
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. ("indigo" ou “Administradora”) para

acompanhar e monitorar o risco de liquidez de carteiras administradas e dos fundos de
investimento constituidos sob a forma de condominio aberto, excetuados os exclusivos e
reservados, levando em consideragdo os critérios adicionais definidos pela indigo.

O risco de liquidez é a possibilidade de um fundo de investimento ou carteira administrada nao
ser capaz de honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e
futuras, inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias
e sem incorrer em perdas significativas. Envolve, também, a possibilidade do fundo/carteira ndo
conseguir negociar a preco de mercado uma posicdo, devido ao seu tamanho elevado em
relacdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no
mercado. O acompanhamento e monitoramento do risco de liquidez se torna ainda mais
importante em cenarios de crises, uma vez que, nesses eventos, ocorre um movimento coletivo
de resgate das posi¢des dos fundos por parte dos investidores.

O processo de acompanhamento e monitoramento de risco de liquidez envolve as seguintes

rotinas:

a) Acompanhamento diario da liquidez corrente;

b) Monitoramento mensal do passivo e do grau de dispersao de cotas;

c) Teste de estresse de liquidez mensal; e

d) Avaliacdo anual de métricas de risco de liquidez para os fundos/carteiras.

Quando necessario, a rotina estabelecida na alinea “d” pode ser realizada em periodicidade
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inferior com o objetivo de acompanhar a evolugao das circunstancias de liquidez e volatilidade
dos mercados de forma a garantir que ela reflita a realidade de mercado.

A realizacdo da rotina dos fundos com escrituragao externa dependera do envio, pela empresa
responsdvel, dos dados de passivo e ativos necessdarios para implementar as disposi¢cdes deste
manual, cuja cobranca serd realizada pela drea de risco com base no que for estabelecido
contratualmente.

Trata-se do monitoramento da proporc¢do dos ativos passiveis de liquida¢do do fundo/carteira
em relagdo ao seu patrimonio liquido.

Ativos Passiveis de Liquidacio

Liouidez C te =
Hquidez LOTTente = b atriménio Liquido do Fundo

O indicador de liquidez corrente visa acompanhar o volume de conversao imediata de recursos
do fundo/carteira para fazer frente as suas obrigacdes e serd apurado para todos os fundos de
investimentos administrados pela indigo.

Os valores registrados em contas de passivo do fundo, tais como provisionamento de pedidos
de resgates, taxas, encargos, depdsitos em margem, ajustes, garantias e despesas sdo
considerados como redutores da liquidez corrente do fundo.

Para o cdlculo diario dos ativos liquidos presentes nas carteiras e nos fundos administrados pela
indigo, sdo utilizados (i) arquivos exportados do sistema de processamento de ativos apds
liberagdo das carteiras; (ii) as definigdes estipuladas neste manual para célculo de liquidez e (iii)
as defini¢des estipuladas no Manual de Marcagdo a Mercado para precificagao.

Cada grupo de ativo tem a sua metodologia prépria de verificagdo de liquidez, o que se deve aos
diferentes mercados e a liquidez sistematica dos mesmos.

Seguem abaixo os critérios para afericdo de liquidez dos ativos passiveis de liquidagao,
incluindo os ativos utilizados como margem, ajustes e garantias:
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a) Disponibilidades de caixa;
b) Operagdes compromissadas de 1 dia (over);
c) Titulos Publicos Federais, desde que:

i) assumam valores positivos; e

ii) sejam negociados em bolsa de valores ou mercado organizado, cujos negdcios
sejam liquidados em camaras de compensacao e liquidacao; e

iii) a posicdo do ativo ndo exceda 25% do volume médio mensal de negociagdo no
mercado secundario nos ultimos 90 dias. Caso exceda, apenas 25% da posigdo é
considerada liquida. Para o cdlculo de quantidade negociada, serd utilizada a
média dos ultimos 21 e 63 dias, sendo devidamente encaminhado ao Comité
Operacional e de Risco em caso de descumprimento do primeiro limite estipulado
(21 dias).

d) AcOes e os derivativos padronizados, desde que:

i) assumam valores positivos;

ii) sejam negociados em bolsa de valores ou mercado organizado, cujos negdcios
sejam liquidados em camaras de compensacao e liquidacao; e

iii) a posi¢dao do ativo ndo exceda 25% do volume médio mensal de negociacdo no
mercado secundario nos ultimos 90 dias. Caso exceda, apenas 25% da posigdo é
considerada como liquida. Para o calculo de quantidade negociada, sera utilizada
a média dos ultimos 21 e 63 dias, sendo devidamente encaminhado ao Comité
Operacional e de Risco em caso de descumprimento do primeiro limite estipulado
(21 dias).

e) Titulos privados com possibilidade de resgate até a data de pagamento de resgate do

Fundo ou que podem ser realizados rapidamente, com pouco ou nenhum impacto no preco,
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desde que:

i) otitulotenha sido negociado no mercado secundario por meio de venda definitiva
ou com compromisso de recompra por, no minimo, 75% dos dias nos ultimos doze
meses; e

ii) a posicdo do ativo ndo exceda 25% do volume médio mensal de negociagdo no
mercado secundario nos ultimos 90 dias. Caso exceda, apenas 25% da posicdo é
considerada como liquida.

f) Futuros seguem os mesmos critérios para ativos negociados em bolsa em caso de
serem negociados no mercado primdrio e as negociacdes de balcdo seguem o mesmo modelo
para titulos privados.

g) Cota de fundo de investimento, desde que o seu prazo de liquidacdo e pagamento seja
inferior ao prazo de resgate do fundo investidor.

Além do disposto acima, sdo consideradas ainda as seguintes varidveis:

a) Os prazos de cotizagao do fundo e de pagamento ao cliente;

b) A disponibilidade dos instrumentos (livres de bloqueio por garantias, aluguel ou de
qualquer impedimento ou restricdo legal, regulatdria, estatutdria ou contratual para sua
negociagdo); e

c) As obrigacdes do fundo junto a fornecedores e cotistas.

A coleta de dados é feita preferencialmente utilizando-se fontes externas fidedignas e
independentes, tais como B3, clearings (CETIP, Selic, CBLC, entre outras), Banco Central e
provedores de dados externos confiaveis (Quantum Axis). Todas as informacgdes sdo analisadas
e armazenadas em uma base de dados prépria, de tal modo a ter todo o histérico dos dados
utilizados para as analises. As informac¢ées de mercado sdo validadas e se necessdrio corrigidas,
em caso de inconsisténcias, pela area de risco antes de serem calculadas e divulgadas para as
areas pertinentes.
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Os ativos sem divulgacdo de dados de mercado secunddrio sdo considerados sem liquidez na
apuracao de liquidez corrente dos fundos.

O rol de ativos considerados como ativos passiveis de liquida¢ao é taxativo.

O monitoramento de passivo dos fundos é realizado mensalmente e considera a relagdo entre
a liquidez dos ativos em carteira e o comportamento do passivo. A contraposicao dos resultados
obtidos entre esses dois fatores determinara se existem descasamentos entre os ativos e
passivos dos fundos expressos em percentual do patriménio liquido e entre seus respectivos
prazos de liquidagao.

A liquidez dos ativos deve ser maior ou igual ao passivo do fundo e o cédlculo deve ser aplicado,
pelo menos, aos vérticesde 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42 e 63 dias Uteis.

Caso haja fundos de investimento com janelas de resgates superiores a 63 dias Uteis, serd
observado, no minimo, o prazo de resgate estabelecido em regulamento.

Para o calculo da liquidez dos ativos nos vértices, a Indigo adota os prazos de vencimento dos
ativos proéprios da natureza de cada papel e respectiva emissao, sem uso de qualquer deflator.

Para o calculo da liquidez dos passivos, utiliza-se a analise do comportamento histdrico de
ingressos e retiradas de recursos, sendo considerados, como amostra, os ultimos 365 dias
antecedentes ao dia da analise. Em casos especificos, o periodo de amostra utilizado pode ser
distinto, a depender do cenario avaliado, cabendo a justificativa dos prazos utilizados.

Caso ndao haja informagdes suficientes, tal como histdrico disponivel, deve-se utilizar,
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minimamente, a andlise de similaridade e justificar os prazos analisados em funcgao: (i) do tipo
de fundo; (ii) da politica de investimento; (iii) das regras de movimentacéao; e (iv) do publico-
alvo.

A indigo projeta o passivo de cada um de seus fundos com base na seguinte férmula:
% Passivo = [|[A— R|*(V +C)] /PLp_4
Sendo que,

A = média didria das aplicacdes dos Ultimos 365 dias antecedentes ao dia da andlise;
R = média didria dos resgates dos ultimos 365 dias antecedentes ao dia da andlise;
V = nimero de dias Uteis do vértice;

C = numero de dias do prazo de caréncia do fundo, caso houver;

PLp_4 = patriménio liquido do fundo no dia anterior a rotina de cdlculo.

Caso A seja maior que R, adota-se que o %Passivo é zero para o fundo, dado que, nesse cendrio,
o fundo apresenta captacgao liquida positiva sem impactos para a rotina.

Além dos dados histéricos da indigo, em rotina adicional, utiliza-se a Matriz de Probabilidade de
Resgates da ANBIMA para projetar a liquidez dos passivos dos fundos geridos, tendo como base
o perfil de clientes de cada fundo. Desse modo, obtém-se duas estimacbes de resgates para o
fundo: a primeira tendo como base dados histéricos do fundo e a segunda tendo como base
dados histéricos do mercado como um todo.

A indigo adota diferentes abordagens para os testes de estresse de seus fundos, sendo que leva
em consideragao as movimentac¢des do passivo, a liquidez dos ativos, as obriga¢des, publico-
alvo e o grau de dispersao das cotas.

Em situacgOes especiais de mercado, a gestora de recursos pode ter dificuldades para se desfazer
das posi¢cGes assumidas, sendo forgada, assim, a vender ativos a precos depreciados para honrar
as obrigacdes financeiras assumidas. Estes cendrios podem prejudicar os pagamentos de
resgates aos cotistas, nos valores solicitados e nos prazos previstos para recebimentos.

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3900 6° andar Cj. 601 - Itaim Bibi - S3o Paulo/SP - Brasil - CEP 04538-132
www.indigoinvestimentos.com.br / +55 (11) 3113 0060 / Ouvidoria 0800 494 1060



No intuito de mitigar essas situacdes, a indigo realiza testes de estresse mensais, visando
averiguar as condicOes de solvéncia dos fundos e notificar o gestor de recursos para garantir a
manutencdo da liquidez em niveis seguros.

Nesse teste, os ativos passiveis de liquidagdo sdo confrontados com uma simulacdo de um
cendrio de estresse gerado por um alto volume de resgates nos fundos, conforme descrito a
seguir:

5R

TER =
Ativos Passiveis de Liquidacio

Sendo que,

TER = impacto de um cendrio de resgate 5 vezes superior a média dos resgates dos ultimos
365 dias antecedentes ao dia da analise na liquidez imediata do fundo;

R = média diaria dos resgates dos Ultimos 365 dias antecedentes ao dia da analise;

Caso o parametro “TER” se aproxime de 1 ou supere esse valor, trata-se de um cendrio de risco
de liquidez para os fundos, em que o gestor deve ser notificado para avaliar as medidas cabiveis.

O monitoramento do grau de dispersao de cotas e apuragao do teste de estresse com base na
concentracdo de cotistas é realizado mensalmente pela area de risco com o objetivo de
identificar a concentragdo dos recursos financeiros detidos pelos maiores 3 (trés) maiores
cotistas desse fundo, visando avaliar o impacto na liquidez do fundo caso ocorram resgates
desses valores.

O calculo do grau de dispersao de cotas é realizado conforme abaixo:
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Maiores Cotistas

Di do de Cotas =
ISpersdo ae Lotas Patrimonio Liquido do Fundo

O teste de estresse com base na contratacao de cotistas representa a relagdo entre a liquidez
corrente e a dispersao de cotas do fundo, conforme férmula a seguir:

Dispersao de Cotas
TEC =

" Liquidez Corrente

No que se refere a esse teste, a liquidez corrente é confrontada com uma simulacdo de um
cenadrio de estresse gerado pelo resgate de seus maiores cotistas.

Caso o parametro “TEC” se aproxime de 1 ou seja superior a esse valor, trata-se de um cendrio
de possivel risco de liquidez para os fundos, indicando que o fundo ndo conseguiria honrar o
pagamento de resgates dos seus maiores cotistas com a liquidez corrente atual. Nesse ponto,
os testes devem ser analisados caso a caso, considerando a natureza do fundo, e, em casos
criticos, o gestor deve ser notificado para avaliar as medidas cabiveis.

Para acompanhamento, também é utilizado um padrao de referéncia sugerido aos fundos que

tem como recomendagdo deixar sempre ao menos 10% do seu patrimonio liquido em ativos
considerados liquidos.

Os principais reportes disponibilizados sao:
a) Posicao Didria de Ativos Passiveis de Liquidagao; e
b) Relatério Mensal de Exposicdo a Riscos.

As rotinas serdo reportadas no minimo mensalmente. Eventos especificos de iliquidez serao
comunicados antecipadamente a area competente para as providéncias cabiveis.

O relatério mensal com as avaliagGes e monitoramentos efetuados no periodo é reportado ao
Diretor de Administrac¢do Fiduciaria que, conforme caso, podera convocar comité de risco para
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discussoes e deliberacgdes.

No caso de fechamento dos mercados e/ou em casos excepcionais de iliquidez dos ativos
financeiros componentes da carteira, inclusive em decorréncia de pedidos de resgates
incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar alteragcdo do tratamento
tributdrio do fundo ou do cotista, em prejuizo destes ultimos, a Administradora podera declarar
o fechamento do fundo para a realizacdo de resgates, devendo proceder a imediata divulgacao
de fato relevante e comunicagdo a CVM.

Caso o fundo permaneca fechado por periodo superior a cinco dias consecutivos, a
Administradora devera convocar, no prazo maximo de um dia, para realizacdo em até quinze
dias, assembleia geral extraordindria para deliberar as medidas a serem tomadas, dentre as
possibilidades previstas na regulamentacao em vigor.

Durante o periodo em que o fundo ficar fechado para resgates, a Administradora ndo podera
aceitar novas aplicagGes.

Caso necessario, serao definidos planos de ag¢des internos com acompanhamento pelo Comité
de Risco.

Caso seja constatado algum evento de risco de mercado, a area de risco solicitard ao gestor de
recursos responsavel pela ocorréncia, manifestacdo formal no prazo de 5 (cinco) dias Uteis
contendo breve relato dos motivos que ensejaram o evento e a indicacdo das providéncias
necessarias para a manutencdo ou o reestabelecimento em niveis adequados.

Caberd a area de risco a avaliagdo das justificativas apresentadas pelo gestor, bem como a
recomendacdo de acbes corretivas e preventivas, se for aplicavel.

Caso ndo ocorra a regularizacdo no prazo indicado pelo gestor, ele devera emitir comunicado
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acerca do ndo atendimento.

Caso a manifestacdo apresentada pelo gestor seja insuficiente, assim como haja resisténcia na
solucdo do evento, a matéria serd reportada ao Diretor de Administracao Fiduciaria que
deliberard sobre as acbes a serem implementadas, dando ciéncia as Diretorias envolvidas.

. A Administracdo Fiduciaria é a macro drea da indigo que contém as &reas de
Controladoria (processamento), Risco, Precificacdo e Contabilidade. A drea de administracdo
fiduciaria encontra-se apartada das outras areas da indigo: Custddia, Distribuicdo, Comercial e
areas de apoio.

. A funcdo de Gestdo de Fundos é exercida por gestora de fundos, seja empresa
pertencente ao grupo econémico da administradora fiduciaria, ou empresa de outro grupo. As
operacoes comandadas pelo gestor sdo concretizadas pela Custddia, e os lancamentos sdo feitos
nas carteiras dos fundos e posteriormente monitorados pela drea de Risco.

. A area de Custddia é responsavel pela execu¢do das operagdes comandadas pelo
gestor, além da organizagdo e guarda de toda a documentagdo das carteiras e de seus ativos.

. A drea de Controladoria é responsdvel pelo acompanhamento do processamento da
carteira, registros dos ativos e passivos da carteira e calculo da cota.

. A drea de Risco monitora, além do risco fiducidrio dos fundos, o cumprimento da
politica de investimento dos fundos pelo gestor.
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