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1 INTRODUCAO

Este Manual de Gerenciamento de Liquidez das Carteiras dos Fundos de Investimento
(Manual de Liquidez) se aplica a atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios
exercida pelo Conglomerado Financeiro Banrisul e contempla as praticas de Gerenciamento do
Risco de Liquidez (“GRL”) dos Fundos de Investimento sob a administra¢io fiduciaria do Banco
do Estado do Rio Grande do Sul S.A. (Administrador Fiduciério) e gestao de recursos da Banrisul
S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Cambio (Gestor de Recursos).

O Manual de Liquidez € de responsabilidade do Gestor de Recursos, independentemente
da utilizagdo, direta ou indireta, de terceiros contratados para auxilid-lo no exercicio desta atividade,
em funcdo da necessidade de integracdo da liquidez dos Fundos de Investimento as decisdes de
investimento.

Nao obstante, o Administrador Fiduciario deve atuar, conjuntamente, com o Gestor de
Recursos, para adotar as politicas, procedimentos e controles internos necessirios para que a
liquidez seja compativel com os prazos previstos nos regulamentos para pagamento dos pedidos de
resgate e para o cumprimento das obrigagdes dos Fundos de Investimento.

Este Manual de Liquidez estd em consonancia com as regulamentacdes, regulacdes e
melhores praticas vigentes, em especial as Instrucdbes CVM n°® 555 e 558, de 17/12/2014 e
26/03/2015, com alteragdes posteriores, da Comissdao de Valores Mobiliarios, o Cédigo ANBIMA
de Regulacdo e Melhores Praticas de Fundos de Investimento e as diretrizes ANBIMA de GRL.

2 DEFINICOES

Entende-se como liquidez em Fundos de Investimento, a capacidade de os ativos
financeiros existentes nas carteiras serem suficientes para honrarem os passivos no momento da
liquidacdo financeira destes. Para que os Fundos de Investimento ndo sofram uma situagdo de
iliquidez, os ativos devem ser suficientes mesmo que a realizagd@ dos passivos ndo tenha sido
prevista — caso de incidéncia de solicitacdes de resgates acima dg'esperado — e o processo de venda
dos ativos deve incorrer em nenhuma ou pouca perda aos cotistas.

&

Define-se gestdo de liquidez, ou gestao de ca&xa,—e—conj}ﬁlto de-processos que visam

garantir a capacidade de pagamento do Fundo de Investimento, considerando-se o planejamento
financeiro, os limites de riscos e a otimizagao dos recursos disp@niveis.

O risco de liquidez consiste no risco de redugao ow'de inexistén {a de demanda pelos
ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo de myvestimento, s/rflercados em que sio
negociados, devido ao tamanho da posicdo detida em relacao aos volumes usuais de negociagdo ou
a instabilidade das condi¢Oes de mercado.
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Em virtude de tal risco, o Gestor de Recursos podera encontrar dificuldades para liquidar
posicdes ou negociar os referidos ativos financeiros pelo preco e no tempo desejado, o que pode,
inclusive, leva-lo a aceitar descontos nos pregos, de forma a efetivar sua negociacdo. Em casos
extremos, o Administrador Fiduciario podera fechar determinado Fundo de Investimento para
resgates.

3 OBJETIVO E ABRANGENCIA

O principal objetivo deste manual € o de mitigar a possibilidade de ocorréncia de
fechamento de fundos para resgates.

Este manual abrange tanto o gerenciamento do risco de liquidez (estimacdo da
possibilidade de algum fundo enfrentar uma situacao de iliquidez) como a gestao da liquidez, ou
fluxo de caixa, das carteiras (acompanhamento didrio das movimentacdes de ativos e de passivos
de cada carteira) dos Fundos de Investimento, excetuados aqueles em que os cotistas ndo podem
solicitar o resgate de cotas a qualquer momento, os exclusivos e os reservados.

4 TRANSPARENCIA AOS COTISTAS ATUAIS E POTENCIAIS

Os cotistas atuais e os interessados em investir recursos nos Fundos de Investimento
deverdo ser informados por meio dos respectivos regulamentos e ou dos formulérios de informacdes
complementares, acerca da possibilidade de que haja alteracdes nas condi¢des de liquidez de
mercado e, consequentemente, dos reflexos que estes eventos podem trazer para as carteiras de
investimento. Dentre os reflexos a serem mencionados, destaca-se o potencial de redu¢do no valor
de mercado dos ativos e a possibilidade de o Gestor de Recursos ndo encontrar condicdes de efetivar
determinada operagao de venda. Deve-se informar claramente que, em determinadas circunstancias,
o Administrador Fiduciario poderd fechar o fundo para resgates, tdo logo seja comunicado pelo
Gestor de Recursos dos eventos de iliquidez dos ativos financeirgsscomponentes das carteiras dos
Fundos de Investimento.

) g
5 AREAS E PESSOAS ENVOLVIDAS NO PR(?C O ]?ECIS-ORIO
Failiis

A Politica de Gestdo de Riscos adotada jpelo Gonglomerado“Financeiro Banrisul
estabelece detalhadamente os papéis e as responsabilidades da$s diversas instancias decisorias e

membros/unidades envolvidos no gerenciamento de risc@s. /
Resumidamente, no que tange ao gerenciamento de risco de liquidez, cabe ao

Administrador Fiduciério, por intermédio da Unidade de Administracdo de Recursos de Terceiros
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fornecer os dados relacionados ao passivo dos Fundos de Investimento para que o Gestor de
Recursos, através da Unidade de Gestdo de Riscos Corporativos execute as metodologias de GRL.
Por sua vez, as metodologias de GRL sao avaliadas pelo Comité de Recursos de Terceiros Nivel 11
do Administrador Fiduciario e deliberadas pelo Comité de Recursos de Terceiros Nivel I que conta
com a participacdo do Administrador Fiduciario e do Gestor de Recursos.

Além disso, a Controladoria do Administrador Fiduciario efetua, sistematicamente, o
compliance do processo de gerenciamento de risco dos Fundos de investimento que inclui o GRL.

O Comité de Recursos de Terceiros Nivel I € um 6rgdao de governanca consultivo e
deliberativo dos servigos profissionais de administracao de carteiras, de responsabilidade do Banco
do Estado do Rio Grande do Sul S.A. (Administrador Fiduciario) e da Banrisul S.A. Corretora de
Valores Mobilidrios e Cambio (Gestor de Recursos). E composto pelos seguintes integrantes fixos,
com direito a voto: (i) Diretor de Administracio de Recursos de Terceiros do Administrador
Fiduciario (coordenador); (ii) Diretor de Gestdo de Recursos de Terceiros do Gestor de Recursos;
(ii1) Diretor de Controle e Risco do Gestor de Recursos; e (iv) Superintendente Executivo da
Unidade de Administracao de Recursos de Terceiros. Seu quérum minimo € de 3 (trés) integrantes
mais o Coordenador do Comité. As deliberacdes sdo tomadas por maioria simples e, em caso de
empate, o voto do coordenador € contado em dobro. As reunides ocorrem mensalmente ou
extraordinariamente, sempre que forem registradas demandas relacionadas as atividades de
administracdo de carteiras de valores mobilidrias para avaliacdo e ou deliberagdo. Compete ao
Comité de Recursos de Terceiros Nivel I, em relac@o a gestdo de riscos, apreciar e deliberar acerca:

(1) Das politicas, c6digos, manuais e macroprocessos relativos as atividades de
administracao de carteiras, aplicaveis tanto ao Administrador Fiduciario quanto
ao Gestor de Recursos;

(i1) Do cumprimento de regras, procedimentos e controles internos atinentes as
atividades de administracdo de carteiras, tanto do Administrador Fiduciario
como do Gestor de Recursos;

(1)  Da gestdo de riscos de cada carteira de valores de mobiliarios, inclusive sobre
eventuais ajustes necessarios as carteiras;

(iv)  Dos desenquadramentos das carteiras de yalorgs mobilidrios, relativos aos
limites de composi¢ao e concentragao de ativos financeiros.e de concentracao
em fatores de risco; ;

(v) Da gestao de liquidez das carteiras de V,g:lefes- mol?riliéries.—

i
O Comité de Recursos de Terceiros Nivel I, dentre outros objetivos, ¢ um 6rgao

consultivo quanto a politica de gestdo de riscos e ag manual de gerenciamento de liquidez. E

integrado pelos seguintes membros com direito a voto: i) Supgrintendente Executivo da Unidade

de Administracdo de Recursos de Terceiros (coordenador); (i1) Supcgintendente Executivo da

Unidade de Politica de Crédito e Anélise de Risco; (iii) Superintendente Executivo da Unidade de

Gestao de Riscos Corporativos; e (iv) Superintendente Executivo da Unidade de Contabilidade. Para

Edigdo Informagédo Data do Préxima Aprovagdo Pagina
( ) confidencial Inicio da Revisdo: Comité de Recursos de Péagina 4 de 15
29 ( ) usointerno Vigéncia 26/07/2017 Terceiros Nivel Il e Comité
(X) publica 26/7/2017 ou de Recursos de Terceiros
A qualquer Nivel |
momento




% Banrisul

Administracdao de Carteiras de Valores Mobiliarios

MANUAL DE GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ DAS CARTEIRAS DOS
FUNDOS DE INVESTIMENTO

os assuntos relacionados a gestdao de riscos, devem ser incorporados ao Comité, como integrantes
com direito a voto, o Gerente Executivo e ou o analista responsavel pela gestdo de riscos das
carteiras de valores mobiliarios da Unidade de Gestao de Riscos Corporativos. O quérum minimo é
de 2 (dois) integrantes com direito a voto mais o Coordenador do Comité, observada a
obrigatoriedade da participacao dos integrantes nas reunides cujas matérias estejam vinculadas as
respectivas areas. O Comité reune-se mensalmente, ou extraordinariamente, no ambito da gestao de
riscos, sempre que houver encaminhamentos da Unidade de Gestao de Riscos Corporativos relativos
a politica de gestdo de riscos. As deliberacdes do Comité de Recursos de Terceiros Nivel II sdo
tomadas por maioria simples e, em caso de empate, conta-se em dobro o voto do coordenador.

6 VISAO DO PROCESSO DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Para o processo de gerenciamento de risco de liquidez das carteiras, sdo considerados
os seguintes fatores principais:

) Negociabilidade dos ativos financeiros;

(i1) Resgates esperados em condi¢des ordinarias;

(iii)  Resgates esperados em funcdo do grau de dispersao de propriedade das cotas;
(iv)  Obrigagdes do fundo.

O risco de liquidez € avaliado para os seguintes horizontes de tempo: 1d, 5d, 21d, 42d,
63d, 126 e 252d. Adicionalmente, € considerado o prazo correspondente a liquidagao financeira dos
resgates do fundo, o qual € a referéncia para o célculo do indice de liquidez da carteira para fins de
enquadramento de risco.

6.1 Fonte e Coleta de Informagdes
As fontes de dados utilizadas sdo as seguintes: Economética ou B3 (acdes e derivativos),

BACEN ou ANBIMA (titulos publicos federais), CETIPNET (titulos privados emitidos por
institui¢des financeiras), SND (titulos privados emitidos por institaigdes nao financeiras).

Para a realizagdo da coleta periddica dos pregos e d@ volumg de negociagdo no mercado
secundério dos ativos financeiros das carteiras dos Fundos deylnvestimento, a preferéncia sera por
fontes publicas disponiveis, tais como o Banco Central )5;1 asil (fitules—publicos federais), a
ANBIMA (fonte secundéria para informacdes sobre volumes neéecia s de titulos publicos
federais), a B3 (a¢des e derivativos), o Sistema Nacional de Debéntures (débéntures) e o CETIP
(titulos emitidos por institui¢cdes financeiras). O banc@ de dados Economatica € a principal fonte
para informagdes complementares para diversos tipos dgativos/e, além dissos informacgdes obtidas
por meio de agéncias de noticias poderdo ser utilizadas, se'pecgssario. S o/jerificada a existéncia
de operacdes duplicadas, ou operagdes intragrupo, ou outliers, devem ser feifas as corregdes
pertinentes para que possiveis vieses nas informacgdes sejam corrigidos.
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6.2 Fundo de Investimento em Cotas

Para os Fundos de Investimento que efetuam aporte de cotas em outros fundos de
investimento, o controle do grau de liquidez deverd considerar os seguintes aspectos:

(1) volume aplicado em relacdo ao patriménio liquido do fundo de investimento
investido;

(i1) defasagem de horizonte de tempo existente entre as regras da cotiza¢c@o do fundo
de investimento investido com as previstas em regulamento para o pagamento
de resgates do Fundo de Investimento; e

(iii)  monitoramento da politica de gerenciamento de liquidez dos ativos financeiros
integrantes na carteira no fundo de investimento investido.

6.3 Liquidez de Ativos Financeiros

Para a estimacdo de liquidez dos ativos financeiros, sdo levados em consideracao os
prazos dos ativos, decompostos por fluxo de pagamento. Admite-se que sejam desconsiderados
determinados fluxos intermedidrios de pagamentos desde que os recursos correspondentes sejam
atribuidos a fluxos mais longos. Os prazos deverdao ser multiplicados pelo Fator de Liquidez 1
(Fliq1) e pelo Fator de Liquidez 2 (Flig2), obtendo-se um fator redutor (Red) do prazo do titulo.

Red = Fliql x Fliq2
Onde:
Red = Redutor do titulo;
Fliql = Fator de Liquidez 1, que incorpora a caracteristica de liquidez do instrumento; e
Flig2 = Fator de Liquidez 2, que discrimina titulos com maior grau de negociabilidade,
conforme classificagdo da ANBIMA. Caso o ativo nio esteja listadoyna Tabela de Flig2, assume-se
que o Flig2 é igual a 1.

A tabela abaixo apresenta os percentuais de Fligl paracada tipo de ativo. Caso
determinado ativo ndo possa ser classificado em nenhum qu-Hpos cn;eidos-aba-lxo serd atribuido a
ele o percentual mais conservador, isto €, 100%.

Ativo Flig
CDB S (clausula de recompra pela curva) 0%
Titulo Publico Wi e
Over
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Eurobond 25%
CDB N (sem recompra), CDB M (recompra a mercado) 50%
Letra Financeira
Debenture ICVM400
CDB Subordinado 75%
Letra Financeira Subordinadas
Debenture ICVM476
Nota Promissoria
Fundo de Investimento Imobiliario admitido a negociacdao em bolsa de
valores
Debenture ICVM400 com clausula de Call
Debenture ICVM476 com clausula de Call 100%

DPGE

FIDC Fechado

CCB, CCCB
CRI, CRA, CDCA, CCI, CPR

Letra de Crédito

Compromissada
Fundo de Investimento Imobiliario

COE - Certificado de Operacoes Estruturadas

Para o fator de liquidez 2, deve-se buscar a tabela mais recente disponibilizada pela

Ativo Indexador Flig2

CPLD12 DI

ALGA26 IPCA

BNDP36 IPCA \
CMDT23 IPCA 50%
RDVT11 IPCA 4
TBLE26 IPCA —
TCPA31 IPCA

ANBIMA. A tabela abaixo ilustra, a fins de exemplo, os ativos referentes a jul/17. Destaca-se que
todos os ativos relacionados sdo referentes a debéntures.

y v
O prazo final do ativo ajustado pela liquidez (Pgj)'€ obtido a‘qa:és da multiplicacdo do

prazo de cada fluxo do ativo pelo redutor do titulo, conforme a seguinte férmula:
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Paj = Pfi x Red

Onde:
Paj = Prazo do titulo ajustado pela liquidez;
Pfi = Prazo do fluxo; e
Red = Redutor do titulo.

Cada ativo (ou seus respectivos fluxos de vencimento) sera classificado conforme o seu
Paj, em um vértice correspondente. Por conservadorismo, € considerada uma relacio binaria em que
nao ¢ admitido que o ativo possa ser parcialmente negociado, isto €, ou todo montante é considerado
negocidvel dentro de determinado prazo, ou nenhum valor correspondente ao ativo € considerado
negociavel dentro do prazo. Para isso, sdo considerados os horizontes de tempo supracitados. Se o
prazo do titulo for maior do que o de determinado vértice, o ativo serd considerado no vértice
imediatamente posterior.

6.4 Resgates Esperados

Dois fatores representam de forma preponderante os resgates esperados. O primeiro é
referente aos valores de resgates esperados em condicdes ordindrias, isto é, 0 montante de resgates
a ser solicitado pelo conjunto de cotistas, estimado a partir de indicadores estatisticos. O segundo é
o grau de dispersdo da propriedade das cotas, sendo que, quanto maior a concentracio de cotistas
de uma carteira, maior sera a chance de haver uma solicitacio de resgate proporcionalmente grande
em relacdo ao patrimonio administrado.

6.4.1 Resgates Esperados em Condi¢des Ordinérias

O valor de resgate esperado em condicdes ordinérias € calculado a partir do historico de
movimentacdes em cada Fundo de Investimento, excluindo-se os movimentos dos cinco maiores
cotistas dos fundos (estes sdo tratados no fator correspondente a concentracdo de cotistas). Para
tanto, sdo verificadas as movimentagdes didrias (aplicacdes mengssresgates) para um histérico de
504 (quinhentos e quatro) dias uteis, ou para o histérico disponiyel caso o fundo tenha sido
constituido ha menos de 504 (quinhentos e quatro) e ha mais de/126 (cénto e vinte e seis) dias tteis.

Para os casos dos horizontes temporais corr ente,{ra J—@um) dia e ao prazo
correspondente a liquidagdo financeira das carteiras, € calculadp o priﬁraeiro rcentil da distribuicao
de movimentos liquidos. A este, é multiplicado o valgr das gxposicOes dos cotistas na data da
analise. Para os horizontes de d+5 até d+126, € considérado o menor percentual de resgates, o qual
€ multiplicado pelas exposi¢des vigentes. No horizonte d+252 é/considerado gue as exposi¢cdes sao
integralmente liquidadas, isto €, o montante deste prazo ¢ g total das exp\s' oes dos cotistas menos

os resgates estimados para os periodos anteriores.
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Caso o fundo possua um histdrico inferior a 126 (cento e vinte e seis) dias uteis, o resgate
esperado serd calculado a partir de informagdes de fundos considerados similares. A identificagao
de fundos similares depende dos seguintes fatores: (i) o tipo de fundo (classificacdo do fundo de
acordo com a CVM e/ou ANBIMA); (ii) politica de investimento; (iii) regras de movimentagdo
(prazo de liquidacdo financeira igual ou o mais similar dentre os fundos existentes) e; (iv) publico
alvo.

Para eleger o fundo considerado similar para fins de estimagdo de resgates esperados
em condi¢des ordindrias, os quatro fatores citados recebem igual ponderacdo. Em caso de empate
serd considerado mais similar aquele fundo com o Value at Risk (VAR) mais proximo do VAR do
fundo para o qual se deseja realizar a estimativa. Caso ainda exista empate, serd feita uma média
entre os resgates esperados (em percentual de patrimdnio liquido) dos fundos empatados e este sera
o parametro a ser considerado para o fundo com histdrico insuficiente.

6.4.2 Resgates Esperados: Dispersdo de Propriedade das Cotas

Para a estimacdo dos resgates esperados em funcdo da dispersdo da propriedade das
cotas, € calculado o primeiro percentil de resgates liquidos dos movimentos do maior cotista da
carteira e, também, o primeiro percentil de movimentos acumulados do segundo até o quinto maior
cotista. Para o horizonte de 1 (um) dia e para aquele correspondente ao prazo de liquidagdo
financeira do fundo, o resgate esperado € obtido através da ponderacdo entre o percentil do maior
cotista multiplicado pela sua posi¢do em dO pelo percentil dos cotistas de nimero 2 a 5 multiplicado
pelo somatério das posi¢des destes cotistas em d0. No caso dos demais horizontes, ao invés do
primeiro percentil, utiliza-se como métrica o menor percentual histérico observado.

6.5 Obrigagdes
A estimacdo das obrigagdes a serem pagas pelas carteiras dos Fundos de Investimento

pode ser segmentada em:

(1) despesas relacionadas a ativos expostos a margens ajustes e garantias; e
(i1) despesas ordindrias.

No primeiro caso, a estimacao do nivel liquidez nécessario sera realizada pela Unidade
de Gestao de Riscos Corporativos por meio de cenario de estresse de ri;s’éo de-mercado para os ativos

e derivativos envolvidos. il \
Para o segundo caso, constituem despesas Qrdinariasias seguintes despesas que podem
ser apropriadas diariamente nos Fundos de Investiment: §

) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas,
que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do fundo;
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(i1) despesas com o registro de documentos em cartdrio, impressdo, expedi¢ao e
publica¢do de relatérios e informacdes periddicas previstas nesta Instrucao;

(iii))  despesas com correspondéncias de interesse do fundo, inclusive comunicacgdes
aos cotistas;

(iv)  honorérios e despesas do auditor independente;

(v) emolumentos e comissdes pagas por operagdes do fundo;

(vi)  honoréarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em
razdo de defesa dos interesses do fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor
da condenacgado imputada ao fundo, se for o caso;

(vil) parcela de prejuizos ndo coberta por apodlices de seguro e ndo decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos servigos de administragao no
exercicio de suas respectivas fungdes;

(viii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto
decorrente de ativos financeiros do fundo;

(ix)  despesas com liquidagdo, registro, e custodia de operagdes com titulos e valores
mobiliarios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacdes ou com
certificados ou recibos de deposito de valores mobiliérios;

(xi)  no caso de fundo fechado, a contribui¢do anual devida as bolsas de valores ou
as entidades do mercado organizado em que o fundo tenha suas cotas admitidas
a negociacao;

(xii)  as taxas de administrag¢do e de performance;

(xiii)) os montantes devidos a fundos investidores na hipétese de acordo de
remuneracdo com base na taxa de administracdo e/ou performance, observado
ainda o disposto no art. 85, § 8° da ICVM 555; e

(xiv) honorérios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Quaisquer despesas ndo previstas como encargos do Fundo de Investimento, inclusive
aquelas de que trata o Art. 84, §4° da ICVM 555, correm por conta do Administrador Fiduciario,
devendo ser por ele contratadas.

6.6 Indice Liquidez \
A partir da estimagéo de ativos liquidos, resgates @sperados e de obrigacdes as quais os
fundos estdo sujeitos, é feito um somatério para cada h9r1-zeﬂte de,f"te fim de que sejam

identificados os potenciais descasamentos entre ativos passmes descasamentos sao
representados através do Indice de Liquidez (IL) de cada'fundo‘de investimenito.

O IL mede a capacidade, por periodo, que @ada fundo de investi 'xento tem de honrar
seus desembolsos esperados. Para o calculo em diferentes*horizontes de Ué‘:’l 0s saldos positivos
ou negativos sd@o acumulados de um periodo para outro. Um indice inferior a T (um), indica uma
situacdo de iliquidez para o Fundo de Investimento, o que deve ser imediatamente comunicado pelo
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Diretor de Controle e Risco do Gestor de Recursos aos coordenadores do Comité de Gestio de
Recursos Nivel I e do Comité de Investimentos. A equagdo abaixo formaliza o conceito do indice
utilizado para cada periodo.

Ativos Liquidos Estressados + Liquidez Periodos Anteriores

Saidas Liquidas de Caixa em Situacao de Estresse

Onde:
IL = Indice de Liquidez;
Ativos Liquidos Estressados: Caixa, operacdes compromissadas com lastro em titulos
publicos, direitos a receber e ativos passiveis de liquidacdo, em situacdo de estresse;
Saidas Liquidas de Caixa em Situacdo de Estresse: Obrigacdes e encargos a pagar, resgates
convertidos e ndo pagos e o valor estimado de resgate em situacio de estresse;
Liquidez Periodos Anteriores: Somatorio de todos ativos liquidaveis em periodos anteriores
subtraido do somatoério de todas as saidas liquidas estimadas para periodos anteriores.

7 SUPERVISAO DINAMICA DA METODOLOGIA
7.1 Situagoes de Estresse

As carteiras dos Fundos de Investimento sdo submetidas a testes de estresse periddicos
com cendrios que levam em considera¢do, no minimo, as movimentacdes do passivo, a liquidez dos
ativos, as obrigacdes e a cotizacdo do Fundo de Investimento. Os critérios de estresse sao definidos
anualmente ou, caso o Comité de Gestdo de Recursos Nivel I considere necessario, a qualquer
tempo. A partir das defini¢cdes adotadas, as carteiras sdo submetidas diariamente aos testes de
estresse vigentes.

Por meio dos testes de estresse é estimada uma redu¢do na negociabilidade dos ativos
financeiros € um aumento nos resgates esperados para o Fundo de Investimento. As despesas
ordinarias sdo consideradas da mesma forma de quando estim em um cenario considerado
normal (exceto quando estiverem sujeitas a flutuacdes de mercado, ¢omo no caso de depdsitos de
margens). Em caso de existéncia de despesas relacionadas/a margens, ajustes, a estimacdo &
realizada através de modelo de estresse de risco de mercado para os derivativos que originam este
tipo de despesa. Y :

_I" e ——
&
i
7.1.1 Liquidez Minima dos Ativos

F
Para a estimagdo da liquidez minima dos atryos financeiros co?gfonentes das carteiras

dos Fundos de Investimento, sdo adotados os seguintes critérios os quaish@ em ser observados para
cada Fundo de Investimento:
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(1) As operacdes com compromisso de recompra para o prazo de um dia ttil sdo
considerados ativos com liquidez imediata ja que a operacdo de compra deste
tipo de ativo € realizada diariamente e apds o encerramento das aplicagdes e
resgates de cada Fundo.

(i1) A estimacdo de liquidez de mercado € realizada para titulos publicos federais,
debéntures e agdes (exceto para ativos em garantia). Os demais, sdo
considerados iliquidos. Para a determinac¢do do volume considerado liquido em
dl1, calcula-se a média diaria de negociagao dos tultimos 21 dias tteis para cada
titulo e, sobre a média, € aplicado um redutor de 70%. Para os demais horizontes
de tempo, multiplica-se a média calculada pela raiz quadrada do horizonte de
tempo e aplica-se o mesmo redutor; e

(iii))  Para o gerenciamento de caixa e adequacdo ao prazo de cotizacdo de cada fundo,
deve-se considerar o prazo de liquida¢do financeira de cada tipo de ativo. Para
os ativos financeiros em que ndo houver informacgdes sobre negociacdo em
mercado secundario, bem como para aqueles que estiverem bloqueados para
negociacao, o grau de liquidez é definido como sendo de nenhuma liquidez e o
prazo estimado para a efetivacdo de negocio € considerado de 252 dias.

7.1.2 Resgates Esperados

Os resgates esperados em func¢do da dispersdo da propriedade das cotas sdo considerados eventos
de baixa frequéncia, mas de grande impacto para a liquidez dos fundos. Em funcdo disso, para fins
de testes de estresse, adota-se o resgate total da posi¢cdo do maior cotista do fundo no lugar do
percentil sobre a sua exposi¢do e, também, dos percentuais minimos observados, no caso dos
horizontes a partir de d5.

7.1.3 Cenarios de Estresse

Sdo considerados e comparados trés cendrios de estresse distintos: (i) Cenério 1:
estressa-se apenas a posi¢ao dos ativos financeiros da carteira; (ii) (Genario 2: os resgates esperados
sdo estressados e as posi¢des de ativos sdo as mesmas do cenério ndi¢des normais de mercado
e; (iii) Cenario 3: tanto os ativos como os passivos sdo estressados. Para fins de classificacdo de
limites e niveis de alerta, utiliza-se como base o cenario 3.

£
i

¥ R

7.2 Limites, Classificacdo de Liquidez e Niveis de’Algada A

De acordo com o grau de utilizacao do limite, os fundos sdo enquadrados em uma das
seis classificacdes de risco. O grau de utilizacdo de limite é o inverso do Indice Geral de Liquidez,
ou seja, as saidas esperadas de caixa representam o numetader e, 0s at1¥0,i,}f) denominador. Caso
determinada carteira apresente grau de utilizacio de limite superior a 100% no cenario de estresse
3, ela sera considerada desenquadrada e o seu nivel de liquidez ser4 classificado como “Vermelho™.

o
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Até chegar a este nivel, existem quatro niveis de alerta os quais sao determinados pela proximidade
de a utilizacdo do limite chegar aos 100%. Os alertas sdo os seguintes: Baixo, Médio, Alto e
Maéximo. Por fim, a classificacdo “Verde” representa uma situacido de maior folga de liquidez, isto
€, dadas as premissas e condi¢cdes vigentes, existe pouca probabilidade de o fundo apresentar uma
situagdo de iliquidez. A tabela X, a seguir, apresenta os niveis de utilizacdo de limites e os Indices
Gerais de Liquidez correspondentes a cada uma das 6 (seis) classificacdes.

Classificacao de Liquidez Descri¢do IL MAXIMO
Verde Utilizagdo do limite <= 65% NA
Alerta Baixo Utilizagdo do limite <=70% e > 65% 1,5385
Alerta Médio Utilizacdo do limite <=75% e > 70% 1,4286
Alerta Alto Utilizagdo do limite <=80% e > 75% 1,3333
Alerta Maximo Utilizagdo do limite <= 100% e > 80% 1,2500
I L Utilizagsio do limite > 100% 1,0000

As classificagdes de liquidez servem como parametro dos niveis de algada dos
envolvidos no seu gerenciamento. Para tanto, adotam-se os seguintes critérios:

(1) Para os casos em que as carteiras apresentem classificacdo do verde até o alerta
alto (este, inclusive), ndo ha requisi¢do de ajuste, observada a atencdo do Gestor
de Recursos em manter observagao das carteiras por intermédio da Geréncia de
Gestdo de Recursos de Terceiros; avaliada pelo Comité de Investimento e
aprovada pelo Diretor de Gestao de Recursos de Terceiros do Gestor de
Recursos;

(i1) Nos casos de alerta maximo, ndo ha obrigatoriedade de ajuste das carteiras,
desde que a manutencdo do nivel de liquidez seja avaliada pelo Comité de
Investimento e Diretor de Gestao de Recursos de Terceiros do Gestor de
Recursos e pelo Comité de Recursos de Terceiros Nivel I;

(iii)  No caso de alerta vermelho (o que representa um desenquadramento de limite
de risco), o Diretor de Controle e Risco do’ Gestor de Recursos requisita o
imediato ajuste da exposi¢dao ao risco de Jiquidez da carteira, reportando ao
Comité de Recursos de Terceiros Nivel I gilie, em funcao de desenquadramento,
podera deliberar pelo fechamento do, do d}g’r Investimento para novas

captagdes e ou resgates. 4
O Diretor de Gestdao de Recursos de Tercédo estor de Recursos deve tomar as

providéncias necessarias para ajustar a exposi¢do ao isco dediquidez da carteira do Fundo de

\

Investimento que registrar desenquadramento,

7.3 Fechamento de Fundos para Resgates
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Em situacdes excepcionais de iliquidez dos ativos financeiros no mercado, inclusive no
caso de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que acarretem em possivel
alteracdo do tratamento tributario do fundo de investimento ou dos cotistas, o Administrador
Fiduciario podera declarar a suspensdo, provisoria, de novos resgates, devendo, de acordo com o
Regulamento do Fundo de Investimento, adotar os procedimentos subsequentes, em consonancia
com a Instru¢do CVM n° 555 e suas alteracdes.

7.3.1 Critérios e Razdes para a Suspensao

Fechar um fundo para resgates ¢ uma medida que devera ser tomada somente em
situagdes extremas e apds o Administrador Fiduciirio e o Gestor Recursos ter empregado os
melhores esfor¢os para considerar todas as alternativas possiveis para evitar este procedimento. O
fundo também devera ser fechado para novas aplicacdes caso haja o fechamento para resgates. Os
seguintes motivos sao considerados defensaveis para que um fundo seja fechado para resgates:

(1) Suspensao de negécios em determinado mercado ao qual a carteira possui uma
participacdo relevante de seu patrimonio;

(i1) Corrida de resgates realizados por parte de investidores. Define-se corrida de
resgates, uma situacdo em que os resgates realizados forem superiores as
estimativas realizadas para condi¢des de estresse;

(ii1))  Parte relevante dos ativos da carteira tem sua negociabilidade reduzida para
niveis extremamente baixos sem que o Gestor de Recursos tenha tido condi¢des
de efetivar a venda dos mesmos;

(iv)  Situagdes excepcionais em que o valor justo de uma parte considerdvel da
carteira € dificil ou até impossivel de ser atingido, especialmente em momentos
de crise nos mercados financeiros;

(V) Problemas operacionais do Administrador Fiduciério ou de terceiros (desde que
estes estejam ligados ao funcionamento do fundo) que prejudiquem severamente
as atividades do fundo.

O fechamento de um Fundo de Investimento para resgates ‘deve ser avaliado pelo Comité
de Recursos de Terceiros Nivel 1,
&
i
_I" ——
&

7.3.2 Processo Decisorio para a Suspensao Y —

i
O processo decisdrio para a suspensdo de resgate§, deve estar explicito em Plano de
Continuidade de Negdcios e devera abranger as segui )

(1) Quais as pessoas envolvidas no processp e quais 0s s%s&péis?
(i1) Interagdes e meios de comunicagdo com outras partes envolvidas no processo;

(ii1))  Estrutura para atender aos questionamentos dos cotistas;
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(iv)  Documentacdo com as razdes para a suspensdo e as acdes tomadas e/ou
planejadas referentes ao processo de fechamento. Se possivel, a documentacdo
deve destacar os critérios objetivos que levaram ao fechamento (quanto menos
subjetividade, melhor), e

(v) Comunicacdo as autoridades competentes, aos cotistas e a outras partes
interessadas.

7.3.3 Procedimentos Adotados Durante a Suspensao

Caso o Administrador venha a declarar o fechamento do fundo para resgates, esta atitude
deverad ser imediatamente comunicada a CVM. Além disso, no prazo maximo de 1 (um) dia o
Administrador Fiduciario deve convocar Assembleia Geral Extraordinéria a ser realizada dentro do
prazo de 15 (quinze) dias a contar da data de fechamento, ainda que o fundo tenha sido reaberto
antes deste prazo. As alternativas minimas a serem analisadas na Assembleia sdo as seguintes:

(1) substituicdo do Administrador, do Gestor, ou de ambos;

(i1) reabertura ou manutencdo do fechamento do fundo para resgate;
(ii1))  possibilidade do pagamento de resgate em ativos financeiros;
(iv)  cisdo do fundo;

(v) liquidacao do fundo.

Adicionalmente, a estrutura do canal de atendimento ao cotista disponibilizada pelo
Administrador Fiduciario deve estar adequada ao aumento de demanda de informagdes a qual tende
a ocorrer em uma situacao deste tipo.

8 DISPOSICOES GERAIS

ANBIMA, sempre em sua forma mais atualizada, com vistas 4 atdgtar as priticas efetivamente
utilizadas, no que tange a liquidez das carteiras dos Fundos de Investimento administrados pelo
Banrisul, devendo haver novo registro, sempre que ocorrer mu@langca em seu teor, em até 15 (quinze)

dias contados de sua alteracdo, ou da alteracao das praticas fan-t-er-iorm}gﬁte registradas.

(R

O Manual de Liquidez deve ficar a disposi¢ao d?/ e devera estar registrado na
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