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Versao Atualizada: 1.4 - outubro/2025

Alteragoes realizadas

- Revisao geral de texto

Objetivo

Formalizar os procedimentos que permitam o gerenciamento, a defini¢cao de limites,
0 monitoramento, a mensuragdo e o ajuste dos riscos inerentes as atividades
desempenhadas pela AURO CAPITAL LTDA. (a “AURO CAPITAL”), considerando os

riscos de mercado, operacional, concentracao, liquidez, crédito e contraparte.

Sdo também estabelecidas as normas de liquidez dos ativos adquiridos pelos fundos
e carteiras a cargo da AURO CAPITAL, contidas no “Manual de Gerenciamento de
Risco de Liquidez” (“GRL”), que, para os fins determinados pela Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais - ANBIMA, integra

esta Politica na forma do Anexo I.

A quem se aplica?

Sécios, diretores e funcionarios que participem, de forma direta, das atividades

didrias e negdcios, representando a AURO CAPITAL (doravante, “Colaboradores”).

Os Colaboradores devem atender as diretrizes e procedimentos estabelecidos nesta
Politica, e qualquer irregularidade deve ser imediatamente comunicada ao Diretor

de Risco, Compliance e PLD.

Responsabilidades

Rua Alvaro Anes, 46 - ¢j 82 - Pinheiros - Sdo Paulo - SP
aurocapital.com.br - contato@aurocapital.com.br - F.: (11) 3078.6576




AURO

CAPITAL

Cabera ao Risco, Compliance e PLD a avaliagdo das ocorréncias eventualmente
verificadas, podendo fazer uso do Comité de Risco para seu respectivo registro e

tomada das decisdes pertinentes.

Cabera ao Comité de Risco a aprovagdao e monitoramento dos limites de

contraparte.

Cabera a Area de Gestdo a decisdo final de alocacdo em ativos de crédito,
respeitando os parametros de elegibilidade (qualidade de crédito, liquidez,
concentragdo etc.) definidos nos regulamentos dos fundos de

investimento/mandatos das carteiras administradas.

Cabera a equipe de Gestdo a gestdo da liquidez dos ativos componentes das
carteiras a cargo da AURO CAPITAL, respeitando os parametros definidos nos
regulamentos dos fundos de investimento e mandatos das carteiras

administradas.

O Diretor de Risco, Compliance e PLD se reporta diretamente a alta

administragao/sécios da AURO CAPITAL, e tém autonomia para indagar a respeito de

praticas e procedimentos adotados nas suas operacdes/atividades, devendo adotar

medidas que coilbam ou mitiguem os efeitos nelas porventura reputados

inadequados, incorretos e/ou inaplicaveis.

Este tem a prerrogativa de veto - mas ndo de voto - nos comités de negdécios da

AURO CAPITAL, desta forma atestando a sua independéncia e autonomia na

empresa.

A AURO CAPITAL colocara a disposi¢do do Diretor de Risco, Compliance e PLD
alternativas de atualizagdo, capacitagao e treinamento na matéria, as quais deverdo

ser objeto de aprovacéo final pelos sécios da AURO CAPITAL.

A responsabilidade pela revisdo, eventuais atualizagdes e registro desta Politica é do

Diretor de Risco, Compliance e PLD.
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Revisdo e Atualizacao

Esta Politica' e o Manual de GRL? deverdo ser atualizados anualmente, ou em prazo
inferior, caso necessario em virtude de mudangas legais, regulatorias,

autorregulatérias, operacionais ou comerciais internas da AURO.

A Area de Risco realiza testes peridédicos das carteiras e dos fundos a cargo da
AURO CAPITAL com cendrios que levam em consideracdao, no minimo, as
movimentag¢des do passivo, liquidez dos ativos, valor de mercado dos ativos,

obrigac¢des e a cotizag¢do dos fundos sob responsabilidade da AURO CAPITAL.

Identificagdo e Descrig¢do dos Riscos Inerentes

aos Veiculos de Investimento
Os principais riscos relativos as carteiras sob gestdo sao elencados a seguir:
Risco de Mercado

Os fundos e carteiras poderdo estar expostos aos mercados de taxas de juros,
indices de pregos, crédito privado, moedas, a¢des, commodities, derivativos e

imobilidrio, conforme as suas respectivas politicas de investimento.

Estes mercados podem apresentar grande potencial de volatilidade em decorréncia
dos riscos a que estdo expostos. Tais riscos sdo originados por fatores que
compreendem, mas ndo se limitam a: (i) fatores macroeconémicos; (ii) fatores

externos; e (iii) fatores de conjuntura politica. Estes riscos afetam os pregos dos

1 Porém, no minimo anualmente, a Area de Risco avaliard a eventual necessidade de mudanca dos

parametros de liquidez definidos para os fundos e carteiras, estabelecidos em fung¢do de altera¢des das

condi¢des de mercado, do passivo ou de inovagdes técnicas. Caso haja atualizagdes, o prazo para
registro na ANBIMA também é de 15 (quinze) dias contados da respectiva mudanca.

2 A metodologia de GRL também devera ser revisada sempre gue houver mudancas de circunstancias
de liquidez e volatilidade dos mercados, ou em mudancas de conjuntura econdmica ou nas

caracteristicas dos ativos, dentre outros aspectos, visando sempre a garantir sua atualiza¢do frente a
realidade de mercado. Caso haja atualizagdes, o prazo para registro na ANBIMA também é de 15 (quinze)
dias contados da respectiva mudanca.
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ativos dos fundos e carteiras, produzindo flutua¢des no valor de suas cotas e ativos
integrantes, que podem representar ganhos ou perdas para os cotistas e titulares

das carteiras.

Os ativos financeiros dos veiculos a cargo da AURO CAPITAL tém seus valores
atualizados diariamente® (marcagéo a mercado) e tais ativos sdo contabilizados por
preco de fonte publica de mercado ou pela melhor estimativa de valor que se obteria
nessa negociagdo, motivo pelo qual o valor das cotas (no caso dos fundos), podera

sofrer oscilagdes frequentes e significativas, inclusive num mesmo dia.
Risco Operacional

As operagdes dos fundos e carteiras estdo sujeitas a riscos operacionais ligados aos
ambientes em que s&o negociados, tais como, por exemplo, (i) falhas de clearings, de
mercados organizados (bolsa ou balcdo) onde os ativos sdo admitidos a
registro/negociacdo, de registro de imoveis/cartério e/ou de fonte de informagdes;
e (i) interrupgdo de operagdes no local de seu registro/negociagdo (como em casos

de feriados etc.).

Por motivos e/ou fatores exégenos a vontade da AURO CAPITAL e/ou de seus
respectivos Colaboradores, eventos de transferéncia de recursos ou de titulos
podem ndo ocorrer conforme o previsto. Estes motivos e fatores incluem, por
exemplo, inadimpléncia do intermediario ou das partes, falhas, interrup¢des, atrasos
ou bloqueios nos sistemas ou servicos das centrais depositérias, clearings ou
sistemas de liquidagdo, contrapartes centrais garantidoras ou do banco liquidante

envolvidos na liquidagdo dos referidos eventos.

A negociagdo e os valores, ativos, contratos e ativos financeiros dos fundos podem
ser afetados por fatores exégenos diversos, tais como interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, moratérias, alteracdes da
politica monetéria ou da regulamentagdo aplicavel aos fundos de investimento e/ou

a suas operagdes, podendo, eventualmente, causar perdas aos cotistas. Ademais, o

3 Ressalva feita no caso de fundos com legislagdo especifica no que diz respeito a marcagdo a mercado,
tais como FIPs, Flis, FIDCs etc.
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fluxo regular das operacdes realizadas no mercado internacional pode ser obstado

por condi¢des politicas, regulatérias e/ou macroecondmicas dos paises envolvidos.
Risco de Concentragao

Em fungdo das estratégias de gestdo, os fundos e carteiras podem se sujeitar ao
risco de perdas por falta de diversificacdo de emissores, classes de ativos, mercados,
modalidades de operagdo ou setores econdémicos. A concentragdo de investidores

(passivo) também pode ser fator de risco, e é objeto de monitoramento.
Risco de Liquidez

Dependendo das condigdes do mercado, os ativos financeiros dos fundos podem
sofrer diminui¢do de sua possibilidade de negocia¢do. Nesses casos, a AURO CAPITAL
podera, eventualmente, se ver obrigada a aceitar descontos ou desagios na venda
dos ativos (ou de agio na compra), prejudicando a rentabilidade do fundo/carteira,

ou até mesmo a liquidagao dos resgates solicitados mediante entrega de ativos.

Apesar do esforco e da diligéncia da AURO CAPITAL (e dos respectivos
administradores dos fundos sob gestdo) em manter a liquidez da carteira do
fundo/carteira administrada adequada ao prazo de pagamento de resgates definido
em cada regulamento/mandato, existe o risco de descasamento entre a efetiva
liquidez e o prazo para pagamento dos resgates. Isso pode acontecer em func¢do de
momentos atipicos de mercado ou por falha em modelo de estimativa de liquidez

que se baseia em dados estatisticos e observacdes de mercado.

Conforme o caso, por prever a alocagdo de recursos em instrumentos com potencial
de retorno superior ao de instrumentos tradicionais, porém com potencial de
negociabilidade no mercado mais restrita que os instrumentos convencionais, os
fundos/carteiras poderdo ter que aceitar desagios em relagdo ao prego esperado de

seus instrumentos e com isso impactar negativamente a sua rentabilidade.

Portanto, pode ocorrer a impossibilidade de cumprimento de obrigacdes esperadas
ou inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagdo de

garantias, bem como a impossibilidade de negocia¢bes a precos de mercado de uma
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determinada posi¢do, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume

normalmente transacionado, ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado.
Risco de Crédito

As operagdes dos fundos e carteiras estdo sujeitas a inadimpléncia ou mora dos
emissores dos seus ativos financeiros e contrapartes, inclusive centrais garantidoras
e prestadores de servigos envolvidos no transito de recursos do fundo, caso em que
os fundos poderdo (i) ter reduzida a sua rentabilidade, (ii) sofrer perdas financeiras
até o limite das operag6es contratadas e ndo liquidadas e/ou (iii) ter desvalorizacdo

de parte ou todo o valor alocado nos ativos financeiros.
Risco de Contraparte

E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela
respectiva contraparte, de suas respectivas obrigacdes operacionais ou financeiras

nos termos pactuados.
Organograma e Responsabilidade da Area de Risco

A Area de Risco é formada pelo diretor estatutario responsavel * e por um
colaborador, os quais se dedicam ao exercicio das atividades de gerenciamento dos
riscos insitos as atividades da AURO CAPITAL.

O fluxo de informacgdes entre os envolvidos no processo de gerenciamento de risco
é continuo, cabendo as decisdes em Ultima instancia ao Diretor de Risco,

Compliance e PLD e ao Comité de Risco.

A equipe é responsavel pela modelagem, validagdo e monitoramento das métricas
de gerenciamento de riscos de mercado, liquidez, crédito/contraparte e operacional.
Tais fungbes se ddo através de sistemas internos e/ou ferramentas
tecnolégicas/técnicas especializadas, contratadas junto a prestador de servico

externo a AURO CAPITAL, com comprovada qualificagdo.

4 Que também acumula as fun¢des de Compliance e PLD.
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A equipe também é responsavel pelo célculo de resultado gerencial, andlise de

performance relativa a benchmark e avaliagdo de performance ajustada ao risco.
Governanga - Comité de Risco

A estrutura de gerenciamento de riscos é suportada pelas diretrizes estabelecidas

pelo Diretor de Risco, Compliance e PLD e pelo Comité de Risco.
O Comité de Risco tem como responsabilidades principais, sem limitagdo:

v/ Aprovar novos instrumentos, produtos e parametros de uma forma geral,
sob aspectos de risco, e monitorar os enquadramentos aos parametros
estabelecidos;

v" Monitoramento e apresentacao técnica dos riscos dos fundos, carteiras e
veiculos de investimento sob responsabilidade da AURO CAPITAL, bem
como de seus ativos, em linha com as boas praticas de mercado, normas e
regulamentacgdes aplicaveis;

v Analise dos niveis de risco dos fundos, carteiras e veiculos de
investimento sob responsabilidade da AURO CAPITAL em relacao a seus
limites e estratégias propostos e o uso destes limites;

v Avaliar os riscos envolvidos no processo de gestao de recursos da AURO
CAPITAL, que afetam atualmente ou que podem a vir afetar os
investimentos por ela geridos;

v" Analisar eventuais situagdes ocorridas de desenquadramento no més
anterior, risco operacional e de liquidez, e discussao de mitigantes e
melhorias;

v Recomendar e fazer implementar medidas corretivas sempre que

identificados desenquadramentos aos parametros aprovados.
Periodicidade: mensal, ou sempre que necessario.

Participantes: Ao menos um sécio da AURO CAPITAL, Diretor e equipe de

Compliance e Risco.

Convidados: os demais colaboradores podem ser convidados, porém, sem direito a
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voto.

Formalizagdo das decisdes: atas do Comité.

Processo de Defini¢ao de Limites de Risco

O Diretor de Risco, Compliance e PLD é responsavel por verificar constantemente
todos os riscos envolvidos nas carteiras dos veiculos sob responsabilidade da AURO

CAPITAL, seja para as posi¢des existentes ou para novas demandas da gestdo.

Os limites de exposi¢do a risco das carteiras administradas e dos fundos de
investimento sao definidos e formalizados quando do inicio das atividades de

cada produto, fundo ou carteira, e revisados quando necessario.

Para todos os produtos e estratégias aprovados, a Area de Risco acompanha as

exposi¢cdes e controla os limites estabelecidos.

No acompanhamento periédico, caso seja verificada extrapolagao de limites
previamente definidos e/ou quaisquer desenquadramentos, o Colaborador da
Area de Risco devera notificar o ocorrido ao seu gestor responsavel e ao
Diretor de Risco, Compliance e PLD, para a devida ciéncia posterior da Area de

Gestao, e consequente tomada das providéncias para o reenquadramento.

Esse procedimento devera ser realizado no menor prazo permitido pela
regulacdo aplicavel, se existente, e imediatamente a partir da ciéncia do
desenquadramento, na falta de previsao regulatéria para tanto. Caso o limite
nao seja reenquadrado ou ocorram situagées ndo previstas, o Comité de Risco
devera ser informado e decidira extraordinariamente sobre os procedimentos

a serem efetuados, mediante um plano de agdo a ser implementado a respeito.

A AURO CAPITAL adota sistemas terceirizados para tais verificagbes, além de
percentuais maximos de atuagdo, que tém por objetivo minimizar a possibilidade de
ocorréncia de desenquadramentos ativos das posicdes detidas: mesmo assim,

oscilagées naturais de mercado podem ocasionar desenquadramento passivo das
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suas posi¢cOes detidas pelos veiculos de investimento a cargo da AURO CAPITAL.

Métricas e Ferramentas Utilizadas no Gerenciamento dos Riscos

Sédo utilizadas técnicas de monitoramento de risco para obter estimativa do nivel de

exposi¢do dos fundos e carteiras aos riscos anteriormente mencionados:

1. Monitoramento de alavancagem: alavancagem ¢é a utilizagdo de operag¢des que

podem expor os fundos/carteiras a mercados de risco em percentual superior a
seu patrimoénio, com o consequente aumento dos riscos e da possibilidade de
perdas;

2. VaR - Valor em Risco: estimativa da perda maxima potencial para a carteira do

respectivo fundo, em dado horizonte de tempo, associado a uma probabilidade
ou nivel de confianga estatistico;

3. Teste de estresse: medida de risco para avaliar o comportamento da carteira do

respectivo fundo em condicdes significativamente adversas de mercado, baseada
em cendarios passados, projetados de forma qualitativa, ou ainda, por métodos
quantitativos;

4. Monitoramento de liquidez e concentrac¢do: apuracdo do valor total dos ativos

passiveis de liquidacdo financeira em um determinado prazo, ponderado pelas
regras de resgate e pela composicdo da carteira, atribuindo-se probabilidades
para a negocia¢do desses ativos nas condi¢cdes de mercado vigentes;

5. Monitoramento de risco de contraparte e crédito: apuracdo das exposi¢cdes

totais por contraparte ou emissor. Para as operac¢des de derivativos, é simulado
o risco potencial da operacdo até seu vencimento;

6. Monitoramento de garantias (crédito privado): no acompanhamento periédico,

as Areas de Risco e de Compliance, ou pessoas juridicas contratadas
especificamente para esse fim, de acordo com os respectivos instrumentos de
emissdo, emitem relatérios individuais de cada ativo que compde as
carteiras/fundos sob responsabilidade da AURO CAPITAL, avaliando a situagéo de
cada empreendimento e/ou devedor a quem os recursos foram destinados, as

garantias, os pagamentos dos juros e do principal, bem como os riscos de
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mercado. A obrigacdo de apresentac¢do do referido relatério € mensal, conforme
a periodicidade de performance dos ativos.

Ainda, sdo analisados mensalmente os relatérios de risco das carteiras dos fundos
como um todo, considerando cendrios de estresse e variagdes do mercado;

7. Monitoramento de riscos sem limites expressos nos documentos dos

fundos/carteiras sob gestdo: os riscos cujos limites ndo tenham previsdao

expressa nos documentos dos fundos/carteiras a cargo da AURO CAPITAL

seguirdo os mesmos critérios acima, conforme a sua natureza.

Os monitoramentos empreendidos na AURO CAPITAL (i) utilizam os dados correntes
das operacdes presentes nas carteiras; (ii) utilizam dados histéricos e suposicdes
para tentar prever o comportamento da economia e, consequentemente, 0s
possiveis cenarios que eventualmente afetem os fundos/carteiras, ndo havendo
como garantir que esses cenarios de fato ocorram na realidade; e (iii) ndo eliminam

a possibilidade de perdas para os cotistas/titulares de carteiras.

A AURO CAPITAL utiliza um monitoramento do VaR com intervalo de confianga,
janela de prazo e demais parametros técnicos definidos pela Area de Risco. O

limite para o VaR é definido pelo Comité de Risco.

O stress test utiliza como calculo a metodologia dos sistemas acima mencionados,
fazendo uma varredura do pior choque em periodo, prazo e parametros técnicos
definidos pela Area de Risco realizando testes histéricos. O limite para o stressé

definido pelo Comité de Risco.

Os veiculos a cargo da AURO CAPITAL tém sua liquidez controlada através de
projecdo do fluxo de caixa, na qual sdo contabilizadas as eventuais obrigacdes
individualmente previstas por, além de considera¢ées de stress como o resgate

antecipado de uma quantia significativa de cada patriménio liquido.

Teste de Aderéncia das Métricas

Anualmente, é realizado o comparativo entre os riscos aferidos pelos modelos
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de VaR, teste de estresse e demais métricas da AURO CAPITAL reputadas
adequadas a ativos estruturados, baseando-se os resultados obtidos de fato nos
movimentos reais do mercado. O objetivo é verificar a calibragdo dos modelos e

avaliar a necessidade de revisdo dos parametros e metodologias.

Fluxo e Periodicidade dos Relatérios de Monitoramento de Riscos

A Diretoria de Risco, Compliance e PLD divulga os relatérios de monitoramento
de riscos para as demais areas da AURO CAPITAL envolvidas no processo, a cada

30 (trinta) dias, nas reunioes do Comité de Risco. Porém, os monitoramentos de

risco estdo a disposi¢cdo em sistema eletrénico, diariamente.

Principios e Obrigagdes especificas sobre Risco de Crédito

A AURO CAPITAL dispde, em sua estrutura - via Colaboradores especializados ou
prestadores de servico -, de capacidade de andlise juridica, de crédito, de
compliance e de riscos de operagdes nas aquisi¢des de crédito privado, o que
possibilita a avaliagdo prévia e o acompanhamento dos titulos apds as suas

respectivas aquisi¢oes.

A proposicdo de limites para contrapartes, emissores e ativos especificos, deve ser

precedida de:

(i) Acesso as informacdes e documentos que o respectivo gestor julgar necessarias

a devida analise de crédito para compra e acompanhamento do ativo;

(i) Andlises juridica, de crédito, de compliance e de riscos de operacdes com crédito
privado, que possibilitem a avaliagdo do negdcio e o acompanhamento do titulo

apo6s sua aquisicao;

(iii) Acesso aos documentos integrantes da operagdo, demonstragdes financeiras,

prospectos, ou demais informacdes técnicas e legais acessoérias ao emissor,
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contraparte ou ativo;

(iv) No caso de operagdes com garantia real ou fidejusséria, é necesséria especial

atencgdo a descricdo das condi¢Bes aplicaveis ao seu acesso e execugao.

Os ativos, emissores e contrapartes sao objeto de monitoramento do risco de
crédito envolvido na operacdao, bem como a qualidade e exequibilidade das

garantias, enquanto o ativo permanecer em veiculos a cargo da AURO CAPITAL.

Quando as operag¢des envolverem empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou
sob controle comum com a AURO CAPITAL, serdo observados os mesmos critérios
utilizados em operacdes com terceiros, com a manutencdo da documentagdo

utilizada, de forma a comprovar a realizagdo das opera¢des em bases equitativas.
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ANEXO |

MANUAL DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Principios e Obriga¢ées

As praticas de gerenciamento de risco e liquidez da AURO CAPITAL consideram tanto

a liquidez dos ativos quanto das caracteristicas do passivo.

E importante salientar que a liquidez é um aspecto da dindmica do mercado, que se
torna ainda mais relevante em periodos de crise. Por esta razao, nestes momentos,
0s organismos envolvidos no gerenciamento de risco de liquidez da AURO CAPITAL

devem atuar de forma mais ostensiva nestes momentos.
Processo e Algcada

Cabe a Area de Gestdo administrar os limites de liquidez no dia a dia,
comprometida com as melhores praticas de controles necessarias a adequada

liquidez de cada veiculo de investimento.

Cabe a Diretoria de Risco, Compliance e PLD monitorar o risco de liquidez, e o

atendimento aos parametros aprovados.

As situagdes em que houver descumprimento dos parametros de liquidez devem

ser remetidas pela Area de Gestdo ao Comité de Risco.
Abrangéncia

A gestéo de liquidez de fundos constituidos sob a forma de condominio abertos deve

atender as regras especificas para tais carteiras emanadas da CVM e ANBIMA.

No caso de carteiras administradas, fundos fechados ou demais veiculos de
investimento, cabe a AURO CAPITAL implementar procedimentos de controle

alinhados com as caracteristicas especificas de cada veiculo.

Efeitos perante a ANBIMA
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Para os efeitos das obrigacdes previstas nas diretrizes da ANBIMA, este Anexo deve
ser considerado como o Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez da AURO

CAPITAL.

Estrutura Envolvida na Atividade

O monitoramento do risco de liquidez é atribuicdo do Diretor de Risco,

Compliance e PLD>.

O Diretor de Risco fara avaliagdo semanal do nivel de liquidez, tendo em vista a

liquidez diaria dos fundos e a concentragao dos cotistas.

Essa avaliacdo considerara a confrontagdo do modelo de cenario de stress aos
padrées de resgates observados nos respectivos fundos e o comportamento dos

ativos das carteiras.
Eventos de lliquidez

Cabera ao Diretor de Risco, Compliance e PLD comunicar o respectivo
administrador fiduciario, caso seja identificado evento de iliquidez em um fundo

de investimento, carteira ou veiculo sob gestdo.
Situagdes Especiais de lliquidez

Em situacdes de iliquidez ou qualquer outra situagdo especial de mercado que
impacte a liquidez dos fundos, caso ndo seja possivel atender aos resgates
solicitados, estes serdo fechados para resgates até que a situagdo de mercado se
regularize e/ou a AURO CAPITAL adote os procedimentos indicados na legislagcdo em
vigor, havendo registro destas situagcdes e das decises tomadas no Comité de

Investimento e no Comité de Risco, além de comunica¢des aos respectivos cotistas.

Caso a situacdo de iliquidez se deva a impossibilidade de venda de titulos dentro do

> A AURO CAPITAL faz uso de sistema terceirizado, homologado, e, que faz uso da metodologia abaixo,
sugerida como alternativa pela ANBIMA. A AURO CAPITAL podera, eventualmente, se assim for
entendido como a melhor estratégia, substituir tal sistema por controles/sistemas que julgue ter
consisténcia equivalente, ou maior, a qualquer momento.
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respectivo fundo, os resgates poderdo ser efetuados mediante entrega desses

titulos aos cotistas/titulares de carteiras administradas.
Gerenciamento de Risco de Liquidez

A Area de Gest&o é responsavel pela adequacéo da liquidez dos fundos e a Area de

Risco realiza o monitoramento técnico das condi¢des de liquidez, considerando:

v' A concentragdo do ativo e do passivo, e a movimentacado histérica dos
fundos;

v' As caracteristicas de liquidez dos diferentes ativos financeiros do fundo;

v' As obriga¢des do fundo, incluindo depésitos de margem esperados e outras
garantias;

v Distribuicdo e concentragao do passivo, o grau de dispersao da propriedade
das cotas;

v' Os valores de resgate esperados em condi¢des ordinarias, calculados com
critérios estatisticos consistentes e verificaveis;

v' A definicdo de prazos adequados de cotizagdo do fundo e prazo para
liquidacado de resgates;

v' As fontes de dados utilizados serdo publicas e independentes, tais como

bolsas, clearings, Banco Central e provedores de dados externos.
Fundos e Situagdes especificas

Os fundos destinados ao publico em geral (investidores nao qualificados) que
possuam mais de 10% (dez por cento) de seu patriménio liquido em ativos de
crédito privado deverdo respeitar a relagdo entre a liquidez dos ativos em
carteira e perfil de passivo (cotizagao e liquidagao de resgates) determinado por

seus regulamentos.
Calculo de Liquidez (Metodologia, indicadores, limites e sublimites)

A gestdo do risco de liquidez estabelece indices/indicadores, limites e sublimites que
buscam assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada e a

oferta de liquidez estimada dos Fundos Liquidos.
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Cada indicador deve se referir a um horizonte de tempo (horizonte da analise),
entendido como o periodo para o qual foram estimadas a demanda e a oferta de

liquidez, de forma a mitigar o risco de liquidez dos Fundos Liquidos.

Os indicadores s&o calculados de forma individualizada, e cabe a Area de Risco definir

tecnicamente tais indicadores adequados para cada fundo, ou grupo de fundos.

Na definicdo de indicadores, seus horizontes da andlise, e a determinagdo de limites
e sublimites de liquidez (que poderdo ser distintos de acordo com a classe de ativo

e perfil de passivo dos diferentes fundos) sdo sempre considerados como critérios:

- As diferentes caracteristicas de cada Fundo Liquido aberto, as estratégias de
gestdo e classes de ativos em que podem investir, suas caracteristicas de liquidez e
o comportamento dos diferentes mercados (balcdo, bolsa, limites de oscilagéo,
limites de volume de negociacdo, leildes, circuit breakers, etc.) em seus aspectos
individuais de funcionamento, bem como suas obriga¢des incluindo o depésito de

margem e outras garantias;

- Fluxo de caixa de cada ativo, entendido como os valores a serem recebidos a titulo

de juros periédicos, amortizagdes e principal, nos casos de ativos de renda fixa;

- Estimativa do volume negociado em mercado secundario de um ativo, com base no
volume histérico, devendo tal volume histérico ser descontado por um fator

(haircut) a ser definido pela Area de Risco, que ficara a disposicdo da ANBIMA;

- O uso adequado de fontes de dados, de acordo com os ativos de cada fundo (CVM,
Banco Central, Tesouro Direto, B3, CETIP e ANBIMA, além de outras fontes que se

julgarem adequadas);

- A adequacdo dos prazos de cotizacdo e liquidagao de resgates, os valores de
resgate esperados em condi¢des ordinarias, a serem calculados com critérios
estatisticos consistentes e verificaveis (ou na sua auséncia, com o uso de proxy de

dados de mercado, se disponiveis);
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- Os distintos perfis/segmentos de investidores do passivo do fundo (Private, Varejo,
etc.), sua distribuicdo, concentragdo, grau de dispersdo e movimentagdo historica,
bem como o uso e andlise de diferentes horizontes de tempo para o qual sdo

estimadas a demanda e oferta de liquidez;

- O grau de concentracdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores
posicionados em fundos sob gestdo da AURO CAPITAL, bem como a andlise do

comportamento esperado por estes, quando aplicavel;

- As avaliacdes decorrentes da evolugdo histérica da industria de fundos, situagdes

de mercado ja observadas anteriormente e a realizagdo de testes de stress;

- Deve se considerar Sub-limites (“Soft-Limits”), como sendo parametros a partir dos
quais se emitem alertas iniciais para situa¢des de atencdo (seja por mudangas de
comportamento de curto prazo no ativo ou passivo) mas ainda sanaveis mediante a

atuacdo do gestor;

- Deve se considerar Limites (“Hard-Limits’), situagcdes em que tipificadas, se emite
alerta imediato, por se perceber que se configurou um cendrio de eventos incomuns
de liquidez, mais severos seja por distor¢des evidentes do mercado de ativos, ou de
comportamento totalmente atipico do passivo. Tais situacdes muitas vezes
impactam o mercado como um todo, e, sempre devem ser sucedidas de a¢bes e

estabelecimento de um plano de agdo para seu tratamento;
- Outros fatores reputados relevantes pelo Comité de Risco da AURO CAPITAL.

As situagbes em que houver descumprimento de indicadores e parametros de
liquidez devem ser imediatamente remetidas pela Area de Gest3o a Area de Risco.
Cabe a Area de Gestdo e a Area de Risco, em conjunto, enderecarem as solucdes

necessarias ao desenquadramento, aprovando um Plano de A¢do e monitoramento.
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Teste de estresse

Adicionalmente aos indicadores, limites e sublimites, a Area de Risco realiza testes
de estresse periodicos com cendrios que levam em consideragdo as movimentagdes
do passivo e suas obrigacdes, considerando a evolugéo da industria e o histérico de

situacdes passadas de mercado.

Cabe a equipe de risco definir os periodos histéricos utilizados tanto de mercado,
quanto de movimentagao de passivo, privilegiando cenarios extremos e ainda

simulando hipéteses agravadas destes cendrios histoéricos.
Critérios do Lado dos Ativos para Fundos Liquidos
(abertos e ndo exclusivos ou restritos)

Cada fundo, ou grupo de fundos deve fazer uso de metodologia que espelhe a
dinamica de mercado de cada classe de ativo, conciliando as caracteristicas basicas

destes ativos e a estratégias utilizadas pelo gestor para diferentes tipos de fundos.

Para o célculo de liquidez dos ativos, sdo levados em consideragdo os prazos dos

ativos, decompostos por fluxo de pagamento.

A metodologia utilizada segue os principios listados neste documento, em especial
aqueles listados no item “Célculo de Liquidez (Metodologia, indicadores, limites e
sublimites)”, para fins de definicdo do prazo necessario para zeragem das carteiras

em cenarios diversos de mercado.
Critérios do Lado dos Passivos para Fundos Liquidos
(abertos e ndo exclusivos ou restritos)

Se utiliza o comportamento histérico de ingressos e retiradas, e, na andlise do
passivo dos seus Fundos Liquidos Abertos. A AURO CAPITAL faz uso dos dados
divulgados pela ANBIMA a respeito:

- Da segmentacdo de investidores por tipos de fundos;
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- Do comportamento e probabilidades de resgate dos diversos tipos de fundos em

diferentes cenarios (matriz de probabilidade de resgates para Fundos).

A metodologia utilizada segue os principios listados neste documento, em especial
aqueles listados no item “Célculo de Liquidez (Metodologia, indicadores, limites e
sublimites)”, fazendo uso de dados reais relativos as regras de passivo do fundo,
histérico e aplicacdo, resgate, caracteristicas e perfis de clientes, etc., para fins de
definicdo da sensibilidade ao prazo necessario para zeragem das carteiras em

cenarios diversos de mercado.

Individualmente, de acordo com caracteristicas especificas de cada fundo, para a
andlise do passivo dos Fundos Liquidos Abertos, a AURO CAPITAL podera considerar

como fatores atenuantes ou agravantes, na gestdo de risco de liquidez:
- O prazo de cotizagdo;

- O prazo de caréncia para resgate;

- Existéncia de taxa de saida;

- Gates (limitadores do volume total de resgates);

- Limite estabelecido nos regulamentos dos Fundos Liquidos Abertos sobre

concentragdo por cotista;

- Taxa de performance do Fundo Liquido Aberto;
- Hipéteses de fundos fechados para captagao;

- Histérico de captacdo liquida negativa relevante;

- Possiveis influéncias das estratégias seguidas pelo Fundo Liquido sobre o

comportamento do passivo;

- Outras caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na dinamica

de aplicagéo e resgate.
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Matriz de Probabilidade de Resgates para Fundos Liquidos
(abertos e ndo exclusivos ou restritos)

A Matriz de probabilidade de resgates é uma média de mercado com relagdo ao
percentual de resgates em determinados prazos considerando os diferentes tipos de

fundos e de cotistas.

Ela serve como referéncia para estimar e avaliar com maior acuracia a probabilidade
de resgates dos fundos da AURO CAPITAL. A matriz é elaborada a partir de

informagdes historicas enviadas mensalmente a ANBIMA.
Tais dados séo revisados mensalmente, e disponibilizados no site da ANBIMA.

Caso ache necessario, por caracteristicas particulares a seus fundos de
investimento, a AURO CAPITAL podera aplicar impactos atenuantes ou agravantes
nas métricas de segmentacdo, comportamento e probabilidade de resgates acima,
desde que aplicaveis a caracteristicas especificas de seus produtos ou de sua base

de investidores.

Janelas de Resgate e demanda por liquidez no calculo de indicadores e limites para

Fundos Liquidos (abertos e ndo exclusivos ou restritos)

Para cada fundo Liquido aberto, a AURO CAPITAL monitora a demanda por liquidez
estimada, e estabelece indicadores e limites que consideram em seu célculo e

construgdo deste painel de controle:

As Ordens de Resgate:

+ As ja conhecidas e que se encontram pendentes de liquidagao;

A composigdo e perfil do passivo;

O Prazo para pagamento de resgates:

« Previsto no regulamento do fundo Liquido aberto, considerando ainda os

seguintes intervalos/vértices minimos:
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- Se inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis - observar as janelas de resgate

estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias Uteis;

- Se superior a 63 (sessenta e trés) dias uteis - observar o prazo de resgate

estabelecido no respectivo regulamento.

« Estimar adicionalmente também o comportamento do passivo nos vértices
intermediarios de 1 (um), 2(dois), 3 (trés), 4(quatro), 5(cinco), 21 (vinte e um), 42

(quarenta e dois) e 63 (sessenta e trés) dias Uteis.

A andlise dos vértices intermediarios, visa dar uma maior acurdcia para fins de gestado
de liquidez, aferindo, de forma cumulativa a liquidez estimada e, também, a liquidez
conhecida, considerando resgates ja provisionados e ainda a liquidar em diferentes

janelas de prazo, a fim de identificar eventuais potenciais descasamentos de fluxo.

A formulagdo e revisdo dos indicadores, limites e sublimites sdo de responsabilidade

do Diretor de Risco e Compliance, e formalizadas no Comité de Risco.
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