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CAPITULO | - OBJETIVO E ABRANGENCIA

Definir diretrizes e praticas de Gestdo de Risco de Liquidez que permitam aos fundos
geridos pela RB Capital Asset Management Ltda. ("RB Asset" ou “Instituicao”) e suas
subsididrias a honrarem eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas,
correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagao de garantias, sem afetar suas

operagdes didrias e sem incorrer em perdas significativas.

A possibilidade da instituicdo nao conseguir negociar a prego de mercado uma posi¢ao —
seja devido ao seu tamanho elevado, ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado

- também é considerado risco de liquidez.

O gerenciamento do risco de liquidez tem por objetivo controlar os diferentes
descasamentos dos prazos de liquidagdao de direitos e obrigagdes, assim como a liquidez

dos instrumentos financeiros utilizados na gestao das operagoes.
CAPITULO Il - REGRAS GERAIS

SECAO | — RESPONSABILIDADE

O gerenciamento de riscos de liquidez da RB Asset é fruto de um conjunto de esforcos de
diversas areas. Abaixo é apresentada a sintese das responsabilidades atribuidas a cada

area:

¢ Diretor de Risco: exerce suas fungdes com independéncia frente a drea de gestdo de
recursos da RB Asset, se reporta diretamente ao Comité de Risco, e ndo pode atuar em
qualquer atividade interna ou externa que limite a sua independéncia, incluindo fungdes
relacionadas a gestdo de recursos, intermediacdo, distribuicdo ou consultoria de valores
mobiliarios. Suas responsabilidades consistem em:

- Garantir o cumprimento e qualidade de execuc¢ao das disposicdes desta politica.

- Acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelo administrador fiduciario das carteiras
sob gestdo da RB Asset e verificar se os cdlculos de cota estdao de acordo com o Manual de
Marcacdo a Mercado disponibilizado.

- Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de Ac¢do e de

Resposta a Incidentes da RB Asset (“Plano de Contingéncia”).
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- Elaborar e apresentar os dados referentes ao acompanhamento e monitoramento no

Comité de Riscos.

e Area de Riscos e Middle Office: sio responsdveis pelo controle do risco de mercado,
liquidez, crédito, concentracdao e operacional de todos os fundos da RB Asset. Suas
responsabilidades consistem em:

- Buscar a adequacdo e mitigacdo dos riscos descritos nesta politica.

- Monitorar a exposicao das carteiras de valores mobilidrios aos riscos descritos nesta
politica e elaborar relatérios de risco periddicos para a equipe de gestao.

- Calcular diariamente o risco de mercado dos fundos, de acordo com as politicas definidas.
- Analisar em base didria as carteiras dos fundos e calcular as exposicdes por fatores de
risco, a sensibilidade e a duration de suas carteiras.

- Calcular em base diaria a liquidez dos fundos, de acordo com as metodologias definidas
nesta politica.

- Informar aos gestores os casos de desenquadramento dos limites estabelecidose solicitar
0s motivos que levaram ao desenquadramento e as medidas a serem tomadas para o
reenquadramento dos fundos aos limites estabelecidos.

- Executar, anualmente, testes de adequacdo estatistica dos modelos de Value at Risk

(“VaR”) por meio de procedimentos de backtesting.

e Comité de Riscos: Entende-se por Comité de Riscos (“Comité”), o forum coordenado pelo
Diretor de Riscos que tratara sobre a apresentacdao de metodologias, definicbes e
monitoramento relacionados a gestdo de riscos de mercado, liquidez, crédito,
concentracgdo e operacional. O Comité, a ser conduzido com periodicidade minima anual,
ou sob demanda extraordindria, abordara discussdes e deliberacdes relacionadas a gestado
de riscos da RB Asset, como:

- Apresentacdo dos principais resultados do periodo, destacando eventual violacdao dos
limites preestabelecidos.

- Acompanhamento dos comunicados e demandas regulatérias, bem como mudancas na
legislacdo e seus impactos na Gestdo de Riscos.

- Definicdo e/ou alteracdo na metodologia de calculo para apuragdo e controle de riscos.
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- Deliberacdo sobre planos de acdo para readequacdo dos niveis de risco de mercado e
liquidez dos fundos, bem como restabelecimento da aloca¢do adequada dos fundos aos
niveis de risco de crédito pré-estabelecidos ou da mudanga de percepgao do risco de
crédito dos emissores.

- Desenquadramentos dos fundos de investimento em relagdo aos respectivos
regulamentos ou legislacbes pertinentes.

- Definir os limites de “barreira de resgate” para cada fundo que compde o portfélio da RB
Asset, estabelecendo percentuais aplicdveis a cada classe de cota, de forma absoluta ou
escalonada. Os limites deverao ser inseridos no regulamento de cada fundo. Caso opte-se
por nao adotar o mecanismo, o regulamento ndo necessitara fazer mencgao a este.

- Deliberar sobre a cisdo do patrimoénio de classe de ativos excepcionalmente iliquidos, a
fim de que sejam utilizados na integralizacao de cotas de uma nova classe fechada ou de
uma nova subclasse de classe fechada ja existente (side pocket). O mecanismo, acionado a
critério da RB Asset na figura de gestora, sé podera ser utilizado em caso de previsao deste

no regulamento do fundo.

Para cada reunido realizada é gerada uma ata que evidencia as discussdes e deliberagées e
assinada por todos os membros com presenca obrigatéria e compartilhada com os

participantes presentes.

SEGAO Il - ESTRUTURA FUNCIONAL

A drea de riscos efetua o monitoramento das atividades de gerenciamento de risco de
liquidez de forma técnica e, em caso de verificacdo de inconsisténcias, erros ou
irregularidades, notifica a drea responsavel pela execu¢ao dessas rotinas, a fim de que um
Plano de Acado seja apresentado. A area de riscos é composta por um diretor e um analista,
gue atuam de forma independente da 4drea de gestdo de recursos da RB Asset e tém reporte

direto para o comité de riscos, realizado com periodicidade minima anual.

Dando suporte a algumas atividades de gestdo de riscos, a area de Middle Office da RB
Asset, independente da area de Gestdao de Recursos, efetua a criacdo e envio de relatdrios

de concentracdo para as areas de gestdo de riscos e de gestdo de recursos.
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As operacOes deverdo obedecer aos limites e instrucdes definidos pela alta diretoria da RB

Asset nos Comités de Riscos e documentadas em atas e Manuais de Metodologia internos.

SEGAO Il - POLITICA DE GESTAO DO RISCO DE LIQUIDEZ

A liquidez de um fundo de investimento sob gestdo da RB Asset deve ser sempre analisada

em torno dos seguintes pontos:

e Garantir que seus ativos poderdao ser liquidados, ou seja, convertidos em
disponibilidades, sem acarretar perda financeira para o fundo, através do seu valor de

mercado vigente. Esta 6tica é denominada ética do Ativo.

e Garantir que os resgates solicitados pelos cotistas do fundo de investimento serdo pagos

integralmente e na data acordada. Esta 6tica é denominada ética do Passivo.

Os niveis de liquidez desejaveis em cada carteira sdo arbitrados de acordo com o tempo de
resgate descrito no regulamento, as operac¢des de resgate agendadas e o histérico de
resgates, e as carteiras sao consideradas liquidas quando a projecdo de liquidez dos ativos
for superior a projecao de liquidez do passivo. As carteiras tém sua cotizacdo de acordo
com o que consta em seus respectivos regulamentos e estdo especificados de forma que
os prazos de liquidagdo de resgates sejam compativeis com a liquidez dos ativos que
compdem a carteira.

No caso de operagdes com derivativos, para o cendrio normal de liquidez, considera-se que
os ativos eventualmente depositados como margens, garantias ou ajustes terdao seu prazo
de venda a contar da data de liquidacdo das demais posicdes do fundo que
estejam “hedgeadas” por esses derivativos, quando esses deverdo ser liberados. A area de
risco realiza um monitoramento dos ativos que podem ser utilizados como margens,
garantias ou ajustes, para avaliar sua disponibilidade e ajustar as posicées de acordo com
as operacOes realizadas pela equipe de gestdo. Caso as disponibilidades de ativos para
depdsito em margens ou garantias sejam incompativeis com o tamanho das posicdes, cabe
ao Diretor de Risco notificar o gestor responsavel para que sejam tomadas as providéncias

necessarias para readequacao.
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A metodologia utilizada para o Gerenciamento do Risco de Liquidez serd revisada pela area
de Riscos anualmente ou em prazo inferior, de forma extraordindria, sempre que se fizer
necessario.

O monitoramento dos indicadores de liquidez definidos nessa politica é de
responsabilidade da area de Riscos, que, ao identificar possiveis inconsisténcias, solicita
explicagGes e um plano de agdo aos gestores responsaveis pelos fundos de investimentos.
Em caso de manutencdo da inconsisténcia ou urgéncia justificada pela area de riscos, essa
podera, a seu critério, convocar comité extraordindrio de riscos para apresentar o cenario
e as possiveis resolucdes a alta administracdo, que decidira, entdo, qual a estratégia a ser

adotada.

A RB Asset utiliza as ferramentas "IVT RISK" e “PerformIT” para a gerac¢do de relatérios
relacionados a gestdo de risco de liquidez para os seus fundos. A ferramenta permite a
confec¢do dos seguintes indicadores:

- VaR de Liquidez.

- Fluxo de Caixa (com projecdes de liquidez do ativo e do passivo).

- Concentragdo por cotista e por distribuidor.

- Testes de Estresse de Liquidez (ou Stress Testing).

- Classificagdo de Liquidez dos Ativos.

A RB Asset utiliza também a ferramenta "Excel" para a confec¢do de projecdes de caixa e
calculos de enquadramento dos fundos sob sua gestdo.

Na hipétese de fechamento dos mercados ou em casos excepcionais de iliquidez dos ativos
financeiros componentes da carteira do Fundo, a RB Asset poderd solicitar ao
Administrador Fiducidrio a declaracdao de fechamento do Fundo para a realizagao de

resgates, observadas todas as disposicoes regulatorias aplicaveis a tal medida.

Em situacdo de verificacdo de patrimoénio liquido de uma classe de cotas negativo, a RB
Asset, na qualidade de gestora, e em conjunto com o Administrador responsavel, devera
elaborar um plano de a¢do que contenha, minimamente:

- Andlise das causas e circunstancias que resultaram no patrimonio liquido negativo;

- Balancete;

- Proposta de resolucdo.
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Comité de Risco de Liquidez

A realizagdao dos comités em sua forma ordindria devera contar, minimamente, com trés
diretores estatutdrios da RB Asset, sendo obrigatdrias as presencas dos diretores de Riscos
e de Operacgdes.

Em caso de convocagdao de comités extraordinarios, faz-se necessdria a presengca minima
de dois diretores estatutdrios, sendo obrigatdéria a presenca do Diretor de Riscos.

As reunides ordindrias ocorrerdao de forma mensal, no primeiro dia util do més
subsequente, contando com a presenca dos gestores de recursos e do diretor de riscos. As
reunides ocorrerdo com o intuito de alinhar percepg¢ées e dispensara a confec¢do de atas.
As decisdes serdo tomadas por meio dos votos dos diretores estatutarios, sendo necessaria
maioria simples para definicdo.

Estdo envolvidos no processo de gerenciamento de liquidez da RB Asset:

- Middle office: responsavel pelo levantamento e geracdo de informacdes e reporte para as
areas de gestdo e riscos.

- Riscos: responsdvel pelo monitoramento e definicdo da metodologia e métricas de
gerenciamento de risco de liquidez, bem como pela convocagdo e apresentagdo do
comité/reunides de riscos.

- Gestdo: aplicacao das diretrizes de gerenciamento de riscos de liquidez definidas em
politica e criacdo de plano de acdo em casos de desenquadramento verificado e apontado
pela area de riscos.

- Controles Internos: emissao do Relatdrio de Controles Internos, conforme definido no art.
25 da Resolug¢do CVM 21/2021.

- Diretoria: responsavel pela avaliacao dos indicadores e metodologias apresentadas pela

area de riscos.

Todas as decisOes deverdao ser fundamentadas na presente politica, sendo quaisquer
excecoes objeto de validacdo da Diretoria em Comité (ordindrio ou extraordinario).
As dareas envolvidas nos processos de monitoramento de risco de liquidez respondem a

diretorias diferentes da diretoria responsavel pela gestdo de carteiras.

7/11



Os planos de acdo serdo apresentados pelo gestor responsdvel, devendo conter a
estratégia a ser adotada e o prazo previsto para conclusdo, e deverdo ser aprovados pela

area de riscos.

CAPITULO Il - METODOLOGIA DO PROCESSO

A metodologia de Fluxo de Caixa Ajustado consiste na apuragdao da relagao entre o a
liquidez projetada do ativo e a liquidez projetada do passivo dos fundos geridos pela RB
Asset.

Os Fundos de Investimentos Imobilidrios (“Flls”) e Fundos de Investimentos em
Participacdes (“FIPs”) sob gestdo da RB Asset sdo constituidos sob forma de condominio
fechado, de modo que o resgate de cotas sé é permitido ao final do prazo de duracdo
previsto em regulamento. Dessa forma, a gestao de risco de liquidez é pautada na garantia
de disponibilidade de caixa suficientemente grande para cobrir as despesas administrativas
do fundo. As projecdes de caixa e despesas sdo calculadas para horizontes de 7 (sete) dias
Uteis. Assim, quando a relagdo entre a projecao de caixa e as despesas for inferiora 1 (um),
o time de risco entra em contato com a equipe de gestdo para que justificativas sejam
apresentadas e um plano de acao seja apresentado e colocado em pratica.

Os Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios (“FIDCs”) sob gestdo da RB Asset, por
sua vez, tém sua gestdao de risco liquidez pautada num modelo de Asset-Liability
Management (“modelo ALM”) que trabalha com projecdes de receitas, despesas e
vencimentos (de acordo com o regulamento) atreladas a taxas e indices predefinidos em
regulamento. As proje¢des englobam todo o periodo de vigéncia do fundo e, sempre que
observados descasamentos, os gestores desses fundos sdo alertados e convocados a
apresentar um plano de acdo exequivel para o reenquadramento do fundo.

Para os fundos constituidos sob forma de condominio aberto, a gestdo de risco de liquidez
observa a projecdo de liquidez dos ativos do fundo, considerando os seguintes critérios:

- Volume negociado no mercado secundario, para quaisquer ativos, nos ultimos 63 dias
uteis.

- Participacao de 25% do volume negociado.

- Projecao de liquidez acumulada para janelas de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, e 63 dias Uteis.
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Do lado passivo, por sua vez, a RB Asset analisa o comportamento dos resgates histéricos
nas janelas de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, e 63 dias Uuteis para os dois ultimos anos. O
comportamento dos resgates nas janelas observadas é assumido como projecdo de
resgates dos cotistas nas respectivas janelas.

Com as projec¢des de liquidez dos ativos e do passivo calculados, é feita a comparagdo de
ambos os niumeros em relacdo ao total do Patrimonio Liquido (“PL”) de cada fundo e a
diferencga entre os dois indicadores, em percentual do PL, ndo pode ser inferior a 0 (ou seja,
negativo) para as janelas aplicaveis ao prazo de resgate do fundo.

Os resgates solicitados ainda pendente de liquidacdo ndo compdem o indicador de liquidez
do fundo, conforme metodologia descrita acima. Todavia, tendo em vista a necessidade de
atendimento as solicitacdes de resgates e compromisso da RB Asset junto aos seus cotistas
e ao mercado como um todo, o time de risco, juntamente com o time de Middle
Office, efetua, em base didria, a andlise dos resgates solicitados a medida que eles sdo
conhecidos e confronta com a capacidade de liquidez do fundo (caixa + ativos mobiliarios
liquidos). Esse operacional tem por objetivo garantir a capacidade do fundo de honrar com
seus compromissos no prazo definido em regulamento e garantir transparéncia para os
investidores.

A RB Asset analisa janelas intermedidrias de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, e 63 dias Uteis, valendo-se
das janelas aplicaveis até o efetivo prazo de cotiza¢ao do fundo previsto em regulamento
para efetuar sua gestdo de liquidez. A efetiva gestdo fundamenta-se na identificacdo de
eventuais descasamentos do fluxo de pagamento, sempre observando as éticas do ativo e
do passivo.

A avaliacdo de necessidade de caixa é feita diariamente por meio da projecao de fluxo de
caixa e visa evitar possiveis descasamentos de cumprimento de obrigacdes. Possiveis
janelas intermedidrias podem se fazer necessdrias em caso de observagdo de
inconsisténcias nas vendas de ativos em andamento. Nesse cenario, resgates
extraordinarios se fazem necessarios para cobertura da necessidade de caixa dos fundos.
Os soft limits e hard limits sdo apresentados pela area de riscos no comité mensal e devem
ser validados pela diretoria na mesma periodicidade.

Um spread de 0,5% é aplicado nos Ativos Liquidos para recomposicdo do PL e,
posteriormente, os ativos com liquidez sdo ‘estressados’, aplicando a eles um spread de

negociacdo com critério conservador.
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Utilizando o histdrico de resgates do fundo nos ultimos 12 (doze) meses, calculamos a
probabilidade de resgate simultaneo de 10% do PL e também de 50% do PL para os cenarios
"esperado" e "estressado". A probabilidade calculada é utilizada como indicador de alerta

de liquidez do fundo.

SECAO | — ATIVOS DOS FUNDOS 555

Os fluxos de caixa de liquidez dos ativos levam em consideragdao um horizonte de 63
(sessenta e trés) dias Uteis e trabalham com a possibilidade de participa¢do percentual no
volume negociado nos mercados conforme racional abaixo:

- Titulos Publicos: 20% do volume negociado no secundario.

- Renda Variavel: 10% do volume negociado no secundario.

- Cotas de Fundos: 10% do volume negociado no secunddrio.

- Renda Fixa Privada (Emissao Financeiro e Corporativa): 25% do volume negociado no
secunddrio.

- Qutras modalidades: 10% do volume negociado no secunddrio.

Ativos Depositados em Margem

Os titulos utilizados em garantia sdo considerados para fins de geracao de liquidez a partir
da data de liquidacdao dos derivativos em carteira e dos ativos “hedgeados” por esses

derivativos.

SEGCAO Il - PASSIVO DOS FUNDOS 555

SUBSEGAO | — ANALISE E COMPORTAMENTO DO PASSIVO

Em condi¢cdes ordindrias, os resgates serdo considerados de acordo com os periodos
minimos definidos nos regulamentos dos fundos. Esses resgates, com base em observacao
histérica, compdem a metodologia de gestao de risco de liquidez da RB Asset.

O grau de concentragdo por cotista depende da forma de constituicao de cada fundo. Para
os fundos constituidos sob forma de condominio aberto, a concentracdo por cotista devera

respeitar os valores definidos nos regulamentos dos respectivos fundos. O controle sera
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efetuado através do cruzamento das informacgdes que dizem respeito a concentragao atual
de cada cotista e as solicitagdes de aplicagdo em andamento. Dessa forma, solicitagdes que
tenham potencial de desenquadrar os limites de concentragdao previstos nao serao
acatados.

A liquidagdo de resgates, bem como a geracdo de caixa necessario para atendimento a
demanda, obedecera aos prazos definidos nos regulamentos de cada fundo.

Apesar de ndo compor mecanismo oficial de gerenciamento de risco de liquidez, a RB Asset
utiliza a matriz de probabilidade de resgates disponibilizada pela ANBIMA, utilizando-a para
estimar o volume de resgates previstos, considerando os vértices de 1du, 2du, 3du, 4du,
5du, 10du, 21du, 42du e 63du. Esses valores sao comparados ao histérico observado e
calculado de cada fundo, mas em ultima instancia, sdo direcionados a gestdo de risco de

liquidez da instituicao.

SUBSECAO Il - ATENUANTES E AGRAVANTES
Tanto os fatores atenuantes quanto os fatores agravantes adotados pela RB Asset sdo
objetos de discussdo quando da realizacdo do comité de riscos e deverdo ser considerados

na tomada de decisoes.

CAPITULO IV — VIGENCIA E REVISOES
Esta Politica entra em vigor na data de sua publicacdo e é recomendada atualizagdo/revisdo
anual ou sempre que houver necessidade de atualiza-la em relagao as demais diretrizes

internas ou leis e regulamentacgdes vigentes.
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