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Capitulo | - Objetivo e Abrangéncia

O risco de liquidez é a possibilidade de ocorréncia de desequilibrios entre os ativos e os passivos
exigiveis, que possam afetar a capacidade do fundo honrar suas obrigacGes, sejam elas esperadas
ou inesperadas.

Esta politica visa ao enquadramento a regras e procedimentos de risco de liquidez para os fundos
sob a resolucdo CVM n. 175, que tem por objetivo estabelecer regras, critérios, procedimentos e
controles para a gestdo do risco de liquidez para os fundos a ela submetidos e constituidos sob a
forma de condominio aberto.

Segue abaixo resumo do prazo de resgates dos fundos de investimento financeiro Angéa atualmente
sob a resolu¢do CVM 175:

Anga Portfélio FIF Multimercado CP - RL D+4
Anga Total Return FIC FIDC D+181
Anga High Yield FIF RF D +181
Anga High Yield Feeder FIF em Cotas de FI RF II D +182
Anga Crédito Estruturado FIC FIM CP D +541d.u.
Acesso Consignados | FIM CP D+31
Anga Prev Excellence FIFE FIF Multimercado D+61
CZZ FIMm CP D+5
Zurich Anga Prev CP FIM D+2
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Capitulo Il - Regras Gerais

Secao | — Responsabilidade

O gerenciamento do Risco de Liquidez é executado pela drea de Risco, que é responsavel pelas
seguintes atribuicdes:

1) propor e documentar a politica, os limites, as diretrizes, os instrumentos e as estratégias de
gestdo do Risco de Liquidez;

2) propor processos, procedimentos e pardmetros de gerenciamento do Risco de Liquidez visando
assegurar que o nivel de liquidez seja mantido em qualquer tempo e em conformidade com as
recomendacodes internas e dos 6rgdos reguladores e supervisores;

3) propor plano de contingéncia contendo estratégias de administracdo de situacdes de crise de
liquidez;

4) avaliar diariamente a posicdo de liquidez e monitorar eventos e fatores internos e externos que
possam exercer alguma influéncia no nivel de liquidez da mesma;

5) Acompanhar o Risco de Liquidez, gerar relatdrios e promover a imediata disseminagdo das
informacgdes e andlises empreendidas sobre risco de liquidez ao Comité;

6) realizar periodicamente testes de avaliagcdo dos sistemas de controles implantados, incluindo
testes de estresse, testes de aderéncia e quaisquer outros que permitam a identificacdo de
problemas.

Segao Il — Estrutura Funcional

O gerenciamento do Risco de Liquidez é executado pela drea de Risco, que é responsavel
pela identificagdo, mensuragao, gerenciamento do risco de liquidez e sua aplica¢do, além disso,
tem autoridade para executar as medidas necessarias para manter o risco de liquidez em
nivel adequado ao cumprimento do regulamento de cada fundo. Utilizando relatérios de
risco gerados internamente por sistemas proprietdrios e terceirizados, que fazem o controle por
posicdo estratégia.

O responsavel pelo risco de liquidez dos fundos FIFs é o Diretor de Risco Sr. Fernando Pais, e conta
com o poder para zeragem de posicoes, reportando-se diretamente ao Comité Executivo sempre

gue necessario, e, com poder para convocar reunides extraordinarias.

A area responsavel pelo gerenciamento de risco de liquidez elabora relatdrios diarios, semanais e
mensais internamente, além de contar com os relatdrios de monitoramento dos seus respectivos
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administradores.

A area de Compliance monitora se o Risco esta cumprindo suas obrigacGes previstas nesta politica.

Os limites, métricas, Cendrios e Metodologia sdo definidos em comité, com aprovacdo final da
diretoria de riscos e compartilhados em relatérios de monitoramento juntamente aos
administradores.

Em caso de algum alerta de liquidez identificado pela drea de risco, o responsavel pelo
gerenciamento de liquidez comunicard os membros do comité de investimento e a diretoria de
compliance.

O Comité de Gestdo e Investimento devera se reunir extraordinariamente para deliberar sobre as
razdes do desenquadramento e estabelecer medidas para reenquadrar o fundo nos parametros
definidos, a ndo ser que pela necessidade a medida ja tenha sido tomada pelo diretor de risco. Caso
isso ndo seja possivel, o Comité de Gestdo e Investimentos definird um plano de a¢do e prazos para
reenquadramento, podendo, numa situacdo extrema, decidir pelo fechamento do fundo para
resgates.

Segdo lll - Politica de Gestao do Risco de Liquidez dos fundos FIFs

Cada fundo de investimento gerido pela Anga possui caracteristicas especificas e heterogéneas e
por isso o tratamento na forma de controle de risco também deve ser realizado de forma individual.
Mesmo assim, a gestora também faz avaliacbes de liquidez como um todo, ou seja, colocando
alguns ou todos os fundos da mesma sob andlise constante.

As caracteristicas analisadas, fundo a fundo, sdo:

1. Politica de Investimentos;
2. Perfil do passivo; e

3. Perfil dos ativos da carteira.

Buscamos analisar sob a 6tica do cendrio base (sem stress) e diversos cenarios de Stress,
individualmente ou no conjunto dos fundos.

O objetivo final é a realizacdo de relatérios de Liquidez que contraponham ativos e passivos para
varios periodos (vértices), Cenarios (Base e Stress) e Metodologias (Angd, Anbima ou de mercado).

Os ativos sdo o somatdrio acumulado da arrecadagdo de caixa, considerando a liquidez dos ativos
em carteira e seus respectivos vencimentos e fluxos exatos. Como exemplo, podemos citar o caso
de um papel que tenha diversos fluxos, que para célculo de risco sdo separados por data e ndo
considerados no vencimento.
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J4 o passivo é o somatdrio acumulado das obrigacGes (pagamentos programados de despesas,
resgates e outros).

Perfil do Passivo

O perfil do passivo é analisado sob a 6tica do prazo de resgate do fundo e a concentra¢do do
mesmo.

Para a concentragao do passivo, entende-se que é relevante a concentragdo individual de 15% para
fundos com mais de 100 cotistas. Para fundos com menos de 100 cotistas, entende-se que possa
haver algum tipo de concentracdo acima dos 15% dependendo da estrutura de investimentos do
fundo em questdo, que deve ser avaliada em comité para avaliar eventuais riscos de liquidez. Caso
o comité defina que ndo ha problemas, deve ser avaliada mensalmente.

Ainda sobre a concentragdo do passivo, entende-se que ha risco ligado a concentracdo de
investidores via distribuidores de investimentos. Dessa forma, entende-se que é relevante a
concentracdo por distribuidor de 35% para fundos com mais de 100 cotistas. Para fundos com
menos de 100 cotistas, entende-se que possa haver algum tipo de concentragdo acima dos 35%
dependendo da estrutura de investimentos do fundo em questdo, que deve ser avaliada em comité
para avaliar eventuais riscos de liquidez. Caso o comité defina que ndo ha problemas, deve ser
avaliada mensalmente.

l. Cenario BASE, Metodologia Angd, para andlise de Risco e do Comité
a. Ativos

i. para fundos ou ativos de zeragem e titulos publicos federais (LFT, NTN-
B, entre outros) é considerada liquidez imediata;

ii. Para os ativos de emissdo de instituicGes financeiras ou de caracteristica
similar, foram considerados para o prazo de liquidagao principal no seu
vencimento, bem como eventuais pagamentos de juros e amortizacdes
ao longo do tempo.

iiii. Para fundos de investimentos em direito creditdrio (FIDC) foram
consideradas amortizacGes periddicas, geralmente com periodicidade
mensal, na qual é projetada com base no recebimento histérico ou
regulamento.

iv. Para ativos de crédito privado, como debentures e bonds, foram
considerados liquidacdo principal e eventuais pagamentos de juros
conforme cronograma do ativo.

V. Para ativos negociados na bolsa, como ac¢Ges ordinarias e fundos
imobiliarios, é considerado o prazo de liquida¢do do ativo, atualmente 2
dias.

b. Passivo

i. Utiliza o comportamento do passivo através do histérico de resgates
diarios solicitados, considerando a maior média dos ultimos 252, 126, 42
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ou 21 dias Uteis para projecdo dos resgates acima do prazo de cotizacdo
do fundo, além da metodologia anbima de resgates em cenarios de
stress.
iii.
Il.  Cenario BASE, Metodologia Secundario, para analise de Risco e do Comité
a. Ativos
i. para fundos ou ativos de zeragem e titulos publicos federais (LFT, NTN-

B, entre outros) é considerada liquidez imediata;
ii. Para os ativos de emissdo de instituicdes financeiras, foram selecionados
da forma:
1. Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras AAA sao
considerados 4 dias para liquidacgdo;
2. Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras diferente
de AAA s3o considerados 10 dias;
jii. Para fundos de investimentos em direito creditério (FIDC) foi
considerado 60 dias;
iv. Para ativos de crédito privado, como debentures e bonds, foram
considerados 30 dias.
V. Para ativos negociados na bolsa, como ac¢Bes ordinarias e fundos
imobiliarios, é considerado o prazo de liquida¢do do ativo, atualmente 2
dias.

b. Passivo
i. Utiliza o comportamento do passivo através do histérico de resgates
diarios solicitados, considerando a maior média dos ultimos 252, 126, 42
ou 21 dias Uteis para projecdo dos resgates acima do prazo de cotizagao
do fundo, além de sempre levar em consideragdo a metodologia anbima
de resgates em cendrios de stress.

lll.  Cenario STRESS, Metodologia Anga, para andlise de Risco e do Comité
a. Ativos
i para fundos ou ativos de zeragem e titulos publicos federais (LFT, NTN-

B, entre outros) é considerada liquidez imediata;

iii. Para os ativos de emissdo de instituicGes financeiras ou de caracteristica
similar, foram considerados para o prazo de liquidagao principal no seu
vencimento, bem como eventuais pagamentos de juros e amortizacdes
ao longo do tempo.

jii. Para fundos de investimentos em direito creditério (FIDC) foi
consideradas amortizacGes periddicas, geralmente com periodicidade
mensal, na qual é projetada com base no recebimento histérico ou
regulamento.

iv. Para ativos de crédito privado, como debentures e bonds, foram
considerados liquidagao principal e eventuais pagamentos de juros
conforme cronograma do ativo.
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V.

V.

b. Passivo
i

Para ativos negociados na bolsa, como a¢Ges ordinarias e fundos
imobiliarios, é considerado o prazo de liquidagdo do ativo, atualmente 2
dias.

Para este Cenario, se utiliza o comportamento do passivo através do
histdrico de resgates diarios solicitados, considerando a maior média dos
Ultimos 252, 126, 42 ou 21 dias Uteis para projecao dos resgates acima
do prazo de cotiza¢do do fundo, multiplicado por um fator pré-definido
em comité. Além disso, sempre temos disponivel a metodologia anbima
de resgates em cenarios de stress. Adicionalmente, criamos vdrios
cenarios bastante agressivos de situacdo de iliquidez por conta de
resgates que podem inclusive ser mudados e utilizados conforme a
necessidade do usuario.

Cenario STRESS, Metodologia Secundario, para analise de Risco e do Comité

a. Ativos
i
ii.
jii.
iv.
V.
b. Passivo

para fundos ou ativos de zeragem e titulos publicos federais (LFT, NTN-
B, entre outros) é considerada liquidez imediata;
Para os ativos de emissdo de instituicdes financeiras, foram selecionados
da forma:
1. Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras AAA sdo
considerados 8 dias para liquidacgdo;
2. Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras diferente
de AAA s3o considerados 20 dias;
Para fundos de investimentos em direito creditério (FIDC) foi
considerado 90 dias;
Para ativos de crédito privado, como debentures e bonds, foram
considerados 60 dias.
Para ativos negociados na bolsa, como a¢Ges ordinarias e fundos
imobiliarios, é considerado o prazo de 4 dias.

Para este Cenario, se utiliza o comportamento do passivo através do
histdrico de resgates didrios solicitados, considerando a maior média dos
ultimos 252, 126, 42 ou 21 dias Uteis para projecdo dos resgates acima
do prazo de cotizagdo do fundo, multiplicado por um fator pré-definido
em comité. Além disso, sempre temos disponivel a metodologia anbima
de resgates em cendrios de stress. Adicionalmente, criamos varios
cendrios bastante agressivos de situacdo de iliquidez por conta de
resgates que podem inclusive ser mudados e utilizados conforme a
necessidade do usuario, descritos com mais detalhes mais abaixo neste
documento.

Cenadrio STRESS MAX, Metodologia Secundario, para analise de Risco e do Comité
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a. Ativos
i. para fundos ou ativos de zeragem e titulos publicos federais (LFT, NTN-
B, entre outros) é considerada liquidez imediata;
iii. Para os ativos de emissao de instituicdes financeiras, foram selecionados
da forma:
1. Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras AAA sao
considerados 8 dias para liquidacao;
2. Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras diferente
de AAA s3o considerados 20 dias;
iiii. Para fundos de investimentos em direito creditério (FIDC) ndo foi
considerada nenhuma liquidez (sem venda);
iv. Para ativos de crédito privado, como debentures e bonds, foi
considerada liquidez em até 60 dias.
V. Para ativos negociados na bolsa, como ag¢bes ordinarias e fundos
imobiliarios, é considerado o prazo de 4 dias.

O objetivo deste Cendrio é estressar os resgates, principal passivo dos fundos, e avaliar o nivel de
liguidez gerado. Para tal, analisamos de trés maneiras:

Adicionalmente, é calculado o fluxo do fundo com os seguintes Cenarios de Stress de passivo (Ativo

Stress Secundario):

I.  Solicitagcdo de: 50% de resgate do maior distribuidor
Il. Solicitagao de: 100% de resgate do maior investidor

Além disso, os fundos de investimentos deverao contar com ativos com liquidez total ou parcial que
some ao menos 10% do patriménio liquido do fundo, de forma a mitigar riscos sistematicos.

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

Em recente evolugdo dos nossos relatérios de risco de liquidez, a gestora agora tem disponivel, em
desenvolvimento préprio e interno, um relatério que mostra, tanto graficamente como em tabelas:

- Todos os fluxos (sem nenhuma excecdo) de cada fundo (ativos, custos, resgates ja agendados e
passivos remanescentes), data-a-data e separados por buckets (grupos) de prazos de vencimento
- Ativos do(s) fundo(s) separados também por buckets de risco

- Passivos e custos do(s) fundo(s) separados por buckets de risco

- Cenarios de stress de liquidez pré-estabelecidos com possibilidade de simulagdo de qualquer
percentual de resgate ao longo do tempo (usamos como padrdao atualmente os percentuais de
resgate de 10%, 20%, 25%, 33% e 60% do fundo)
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- Mutacgbes no fluxo de caixa especificamente por conta dos cendrios de stress escolhidos (com
inimeras possibilidades de simulacGes diferentes)

- Andlise do caixa do fundo com diversas possibilidades de cendrios escolhidos de resgates, inclusive
antecipados, e a evolucgdo da liquidez do fundo ao longo do tempo comparativamente ao cenario
sem stress e a todos os cenarios de iliquidez escolhidos (e totalmente parametrizaveis.

- Andlise detalhada do percentual necessario de vendas de ativos, por periodo, dados os cendrios
escolhidos de stress de resgates (também parametrizaveis)

- Nivel de resgates que o fundo poderia suportar sem deixar o caixa negativo, também 100%
parametrizavel, dados os fluxos previstos (incluindo resgates ja agendados e nao cotizados) dos
fundos.

Em todos os fluxos acima os fundos investidos dos nossos fundos liquidos tém, quase sempre (em
geral quando a gestdo do fundo investido é nossa), as carteiras “explodidas” de forma a representar
fielmente também a carteira de cada fundo investido em detalhe. Nos casos nos quais a obtencao
do fluxo exato do fundo investido é dificil ou minimamente identificavel, consideramos o prazo de
730 dias corridos de vencimento.

A versdo completa do documento também podera ser consultado no site da instituicdo por meio
do seguinte link: www.angaasset.com.br

O diretor responsavel pelo risco de liquidez conta com o poder para zeragem de posic¢oes,
reportando-se diretamente ao Comité Executivo sempre que necessario, e, com poder para
convocar reunides extraordindrias.

Sdo utilizados tanto controles formulados pelo Excel envolvendo métricas estatisticas, controle de

fluxo de caixa, enquadramento e prazo médio, como também é utilizado o sistema PHIBRA,
envolvendo utilidades especificas de risco com melhor visualizacdo e praticidade para os controles.

Comité de Risco de Liquidez

Diretor de risco e respectivos analistas de risco

Comité de risco se retune de forma ad hoc sempre que necessario.

Os limites, métricas e Metodologia sdo definidos em comité, com aprovacao final da diretoria de
riscos e compartilhados em relatérios de monitoramento juntamente aos administradores.

Em caso de algum alerta de liquidez identificado pela 4rea de risco, o responsavel pelo

gerenciamento de liquidez comunicard os membros do comité de investimento e a diretoria de
compliance.
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O Comité de Gestdo e Investimento devera se reunir extraordinariamente para deliberar sobre as
razdes do desenquadramento e estabelecer medidas para reenquadrar o fundo nos parametros
definidos, a ndo ser que pela necessidade a medida ja tenha sido tomada pelo diretor de risco. Caso
isso ndo seja possivel, o Comité de Gestdo e Investimentos definird um plano de a¢do e prazos para
reenquadramento, podendo, numa situacao extrema, decidir pelo fechamento do fundo para
resgates.

Secdo IV — Areas e fung¢des da estrutura organizacional

O Monitoramento de decisGes e formulagdo de politicas de risco feitas pelo Diretor de Risco,
enquanto controles internos e monitoramento de enquadramento feitos pelos Analistas de Risco.

Independéncia

No caso de extrapolagdo de limites, imediatamente agimos e/ou montamos estratégias sobre o
causador do evento em questdo, levando o fundo a ser enquadrado o quanto antes, seguido de
esclarecimentos ao administrador sobre qual métrica ndo foi devidamente utilizada pela Anga.
Revisamos e procuramos lapidar os processos e ferramentas de monitoramento para mitigacdo de
tais eventos.
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