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Capitulo I - Objetivo e Abrangéncia

O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam a
mensuracao, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, do risco de liquidez dos fundos de
investimento abertos sob gestao da Sociedade regulados pela ICVM 555, ndo exclusivos/restritos,
a fim de assegurar o enquadramento aos limites de investimento definidos em regulamento.

Capitulo II - Regras Gerais
Secao I — Responsabilidade

A estrutura de gerenciamento de risco é totalmente independente da gestdo de recursos de
terceiros, conforme atribuicées abaixo definidas:

Diretor de Risco: responsavel pela definicio da metodologia de que trata este Manual,
mensuracao e o monitoramento dos riscos aos quais a Sociedade e as carteiras sob gestao
encontram-se expostas, assegurando que sejam tomadas todas as providéncias necessarias para
ajustar continuamente a exposicao aos limites de risco.

Neste sentido, compete ao Diretor de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas neste
Manual, a analise dos relatérios internos de risco, verificacido 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 arquivamento de relatérios e demais documentos que
fundamentam as atividades e decisdes no ambito da gestdo de riscos, por um periodo minimo de
5 (cinco) anos.

Equipe de Risco: elaboracao dos relatérios de riscos, indicando nestes os seus pontos de atencao,
0s quais sdo enviados ao Diretor de Risco, para aprovacdo e conclusdes e, em seguida, aos
membros da equipe de gestdo; manutencao da atualizacdo do sistema proprietario utilizado na
gestao de riscos das carteiras; realizacdo de testes de aderéncia aos pardmetros utilizados e
verificacdo da eficacia das métricas utilizadas, no minimo, anualmente, bem como sempre que
necessaria a adequacao dos controles estabelecidos ou, ainda, quando a Sociedade detiver outras
carteiras sob gestao.

Tais testes devem levar em consideracdo os seguintes aspectos, no minimo: (i) mudancas
regulatorias; (ii) modificacdes relevantes nas carteiras sob gest3o; (iii) alteracdes nas condicoes de
mercado vigentes no que diz respeito a evolucao das circunstancias de liquidez e volatilidade em
funcdo de mudancas de conjuntura econémica; (iv) variacoes histéricas dos cendrios eleitos para
os testes de estresse e aderéncia; (v) mudancas significativas em processos, sistemas, operacoes e
modelo de negocio; (vi) crescente sofisticacdo e diversificacdo dos ativos; e (vii) eventuais
deficiéncias encontradas, dentre outras.

Comité de Risco: deliberar sobre questdes relacionadas a avaliacio, mensuracio e
monitoramento dos riscos dos fundos geridos e sobre situacoes atipicas.
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Secao Il — Estrutura Funcional

O departamento de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas fungdes e
tomada de decisdo na sua esfera de atuacdo, sem qualquer subordinacdo as demais areas da
Sociedade.

Os membros da equipe de risco tém a prerrogativa de zerar operacdes que extrapolem os limites
pré-estabelecidos, caso a equipe de gestdo nao adote as devidas providéncias necessarias,
conforme descrito neste Manual.

Sem prejuizo do acima definido, 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.

O Diretor de Risco se reporta diretamente aos Diretores da Sociedade, em especial para relato
dos resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos, bem como ao
Comité de Risco. Tais reportes ocorrem através de reunides com o objetivo de consolidar
informacodes relacionadas a atividade de gestao de risco.

Compete a Diretoria de Risco a tomada de decisao referente a gestdo de riscos no dia a dia das
atividades.

Ademais, compete ao Comité de Risco deliberacoes sobre o processo de monitoramento de riscos
e avaliacdo de situacOes atipicas. As reunides sdo realizadas no maximo trimestralmente e as
decisdes sdo tomadas por unanimidade e documentadas eletronicamente em ata. O Comité se
reline ainda em situacoes extraordinarias, que demonstrem risco sistémico para as carteiras ou
tenham alto impacto em ativos especificos.

Secio III — Politica de Gestio do Risco de Liquidez

A metodologia ora definida abrange todos os fundos de investimento regidos pela Instrucao CVM
n°® 555 e geridos pela Sociedade, excetuando-se os fundos exclusivos e/ou restritos, bem como os
fundos de investimento fechados.

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

A versdo completa do documento também podera ser consultado no site da institui¢do por meio do
seguinte link: https://www.ravinia.com.br/

Compete ao Comité de Compliance e Risco a analise e revisdo do consumo de risco de liquidez
dos fundos sob gestao no periodo, bem como a tomada de decisdo em caso de extrapolacao.

3/8


https://www.ravinia.com.br/

O departamento de Risco utiliza o sistema Portfolio & Risk Analytics (PORT) da Bloomberg e
complementa com ferramentas desenvolvidas internamente a partir de planilhas em Excel
alimentadas com APIs conectadas ao Terminal Bloomberg.

A Sociedade prioriza, para os fundos de investimento a serem geridos, investimentos em ativos
liguidos com o intuito de evitar o risco de liquidez na zeragem das posicoes, além de propiciar
maior agilidade nas mudancas de posicdes e a consequente protecdo nos periodos de maior
volatilidade. Ativos de baixa liquidez podem fazer parte das carteiras, contudo, existindo estes
casos suas posicoes tendem a nao ser expressivas.

A mensuracao e controle de risco de liquidez é realizada semanalmente e formalizada através dos
relatérios de risco divulgados pela Equipe de Risco que permitem saber quanto tempo sera
necessario para liquidar cada investimento ou todos os investimentos da carteira.

O Diretor de Risco devera consultar a equipe de Gestdo para avaliar a forma mais eficiente e
rapida de readequar os investimentos da carteira aos critérios estabelecidos. Em caso de nao
concordancia das medidas a serem tomadas, o Diretor de Risco tem autoridade para implementar
suas decisoes.

Ainda assim, sempre que identificada uma situacao excepcional de iliquidez, o administrador do
fundo deverd ser alertado, podendo, inclusive, fechar o fundo para resgates.

Comité de Risco de Liquidez

O Comité é composto pelo Diretor de Risco e o analista de Risco, sendo admitido, ainda, a
participacdo do Diretor de Gestao.

Periodicidade trimestral. Convocacdes extraordinarias em momentos de alta volatilidade
ou mudancas relevantes de oportunidades para investidores.

E realizado o comité trimestral, exceto em situacdes especiais onde pode haver convocacdes
extraordinarias. Apos a andlise o Diretor de Risco toma as decisoes.

A Sociedade comporta em seu organograma funcional as seguintes estruturas responsaveis pelo
gerenciamento do risco de liquidez:

- Diretor de Risco;
- Equipe de Risco; e
- Comité de Risco.
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O Departamento de Risco, e responsavel pelo gerenciamento do risco de liquidez, € composto
pelas estruturas supramencionadas, cuja responsabilidade de cada uma é descrita acima nesta
Politica.

Compete ao Diretor de Risco a tomada de decisdo com base nas diretrizes definidas pelo Comité
de Compliance e Risco.

O departamento de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas funcoes e
tomada de decisdo na sua esfera de atuacdo, sem qualquer subordinacdo as demais areas da
Sociedade.

Os membros da equipe de risco tém a prerrogativa de zerar operacdes que extrapolem os limites
pré-estabelecidos, caso a equipe de gestdo nao adote as devidas providéncias necessarias,
conforme descrito neste Manual.

Sem prejuizo do acima definido, 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.

Caso ocorra alguma divergéncia em relagdo aos parametros estabelecidos nesta
Politica por periodo de 5 dias consecutivos, o Comité de Compliance e Risco
definira um plano de agao visando mitigar o risco de liquidez em até 5 dias uteis
apos o término do periodo de verificagdo do desenquadramento.

Capitulo IIT — Metodologia do Processo

O processo de gerenciamento de risco de liquidez foi desenvolvido com base em parametros e
métricas factiveis de verificacdo e controle, de acordo com a composicao e dispersao de cotistas
de cada carteira. Portanto, os indicadores abaixo estabelecidos consideram, de forma
individualizada, as diferentes caracteristicas dos ativos alocados nas carteiras dos fundos de
investimento sob gestdo, bem como as caracteristicas dos fundos, estratégias, perfil de passivo e
ativo e mercados em que operam. Cada um dos indicadores se refere ao horizonte de tempo
necessario para a oferta de liquidez demandada.

O monitoramento da liquidez dos fundos serd semanal, para verificar a adequacao das seguintes
premissas:

¢ Relatério de Liquidez de Ativos: analisa o tempo previsto para liquidacdo de um ativo com base
no volume diadrio negociado pelo mesmo historicamente e a representatividade em relacdo a
carteira total. Para a determinacdo da expectativa de prazo para a liquidacdo de cada acao, é
utilizado até o limite de 5% da média da quantidade diaria negociada no mercado para o referido
ativo, em uma janela que compreende os ultimos 30 pregoes.
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e Relatério de Fluxo de Caixa Operacdes: com base no total de titulos publicos, caixa, margens de
garantia requeridas, previsao de ajustes de futuros BM&F e liquidacao financeira de operacoes de
bolsa, mostra a previsdo da disponibilidade de caixa em um horizonte temporal compreendendo
em D+1 e D+2.

A andlise das oscilacoes de risco diarias é de responsabilidade da equipe de risco, que alertara a
equipe de gestdo caso esta esteja prestes a extrapolar o limite de risco preestabelecido,
funcionando como um limite preventivo. No caso de extrapolacao do limite operacional previsto,
a equipe de gestao sera alertada e orientada pela equipe de risco para que tome providéncias
imediatas.

Os testes de estresse levardo em consideracdo as movimentacdes do passivo, a liquidez dos
ativos, as obrigacdes e a cotizacdo do Fundo. Os mencionados testes s3o realizados
semestralmente.

Os resgates conhecidos e pendentes de liquidacdo sdo considerados como obrigacao do fundo
para fins do célculo do risco de liquidez.

S3o0 utilizadas trés métricas para resgates historicos: (i) 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5
(cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), 63 (sessenta e trés) dias Uteis.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos regulamentos dos Fundos 555 seja inferior
a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, devem ser observadas, minimamente, para fins de anélise, as
janelas de resgate estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias Gteis. Na
hipétese de o prazo para pagamento de resgate dos Fundos 555 ser superior a 63 (sessenta e trés)
dias uteis, deve ser observado, no minimo, o prazo de resgate estabelecido em regulamento,
sendo analisadas janelas intermediarias até o prazo do efetivo pagamento do resgate/liquidacao.

As seguintes acoes preventivas e detectivas podem ser tomadas pela Equipe de Risco:

Soft Limit: O primeiro alerta ocorre quando o percentual de Ativos Liquidos é inferior ao maior
resgate a 20% sofrido pelo fundo (excluindo movimentacdes de capital interno) nos ultimos 3 dias
Gteis. Nesse momento é feita uma andlise da liquidez atual em relacdo ao evento de resgate
ocorrido e os gestores sao alertados sobre esse evento.

Hard Limit: O segundo alerta ocorre quando o indice de Liquidez do fundo é igual ou inferior a
40%. Nesse momento, a Equipe de Gestao é alertada para diminuicdo das posicoes, a fim de
aumentar a liquidez do fundo.

A andlise da liquidez deve levar em consideracdo (i) as cotizacdes individuais dos fundos sob
gestdo; (ii) o tempo necessario para liquidacdo das posicoes; (iii) ciclo periddico de resgate, se
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houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas; (iv) as estratégias seguidas pela Equipe de
Gestdo; (iv) a classe de ativos em que o fundo pode investir; (v) o grau de dispersdo da
propriedade das cotas (incluindo e excluindo as cotas detidas por fundos geridos pela prépria
empresa); e (vi) o historico de resgates dos fundos.

Assim, os testes de estresse levardo em consideracdo as movimentacoes do passivo, a liquidez
dos ativos, as obrigacbes e a cotizacdo do Fundo. Os mencionados testes sdo realizados
semestralmente.

Secao I — Ativos dos Fundos 555

O processo de acompanhamento e gerenciamento do risco de liquidez/concentracdo tem como
objetivo o controle e a mitigacao 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
carteira, compativel com o perfil de obrigacdes do fundo; e (ii) gerenciamento do risco de
liquidez.

Estas informacdes sdo cruzadas, permitindo a inclusdo no Relatério de Risco de informacdes sobre
a liguidez de ativo e passivo, incluindo testes de estresse de liquidez, os quais considerarao as
movimentagdes do passivo, liquidez dos ativos x liquidez minima, obrigacdes e cotizacdo dos
fundos.

Ativos Depositados em Margem

No que se refere as obrigacdes dos fundos em relacdo aos depdsitos de margem esperados e
outras garantias, a Sociedade mantera tais depoésitos e garantias sempre em titulos publicos,
evitando o risco de liquidez, na medida em que para titulos publicos considera-se a liberacdo em
DO.

Secao II — Passivo dos Fundos 555
Subsecio I — Analise e Comportamento do Passivo

Resgates esperados em condicoes ordinarias estdo de acordo com a Matriz de Probabilidade de
Resgate divulgada pela ANBIMA mensalmente.

Para o monitoramento do histérico de resgates das cotas, a Sociedade nio considera os resgates
de capital interno, posto que tais resgates sdo previsiveis e podem ser postergados, sendo
preservado o interesse dos cotistas prioritariamente.

Grau de dispersdo da propriedade das cotas: é segregado em dois segmentos: (i) maior cotista; e
(ii) 10 maiores cotistas. Ademais, o passivo ¢ classificado em categorias em funcdo da expectativa
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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.

Os prazos para liquidacdo dos resgates devem observar as regras definidas nos regulamentos de
cada um dos fundos sob gestao, em linha com as respectivas estratégias e objetivos.

Para a determinacio da expectativa de prazo para a liquidacdo de cada acdo, é utilizado até o
limite de

5% da média da quantidade diaria negociada no mercado para o referido ativo, em uma janela
gue compreende os ultimos 30 pregoes.

Matriz de Probabilidade de Resgate divulgada pela ANBIMA mensalmente.
Subsecio II — Atenuantes e Agravantes

A andlise pode considerar ainda possiveis impactos atenuantes que possam influenciar no passivo,
tais como, mas nio limitado ao: (i) prazo de cotizacio; (ii) prazo de caréncia para resgate; (iii)
possiveis influéncias das estratégias sobre o comportamento do passivo.

A andlise pode considerar ainda possiveis impactos agravantes que possam influenciar no passivo,
tais como, mas ndo limitado ao: (i) prazo de cotizacdo; (ii) prazo de caréncia para resgate; (iii)
possiveis influéncias das estratégias sobre o comportamento do passivo.

Capitulo IV — Disposicoes Gerais

A aderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficacia das métricas utilizadas devem ser
revisadas anualmente, bem como sempre que necessaria a adequacdo dos controles
estabelecidos ou, ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob gestao.

A presente Politica serd revisada, no minimo, anualmente, salvo se os eventos mencionados
demandarem ajustes em periodos menores.

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 fiduciarios, destacando as alteracbes promovidas, no prazo
maximo de 15 dias da alteracao.
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