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Capitulo | - Objetivo e Abrangéncia

A Diretriz de Gestao de Risco de Liquidez da Bradesco Asset
Management, Departamento de Gestao de Recursos de Terceiros do Banco
Bradesco S.A., visa determinar a metodologia, regras, processos e
parametros utilizados para gestao do risco de liquidez de fundos de
investimento geridos pela BRADESCO ASSET e nao se aplica aos fundos
geridos por terceiros. Esta diretriz esta adaptada as orientagcdes emanadas
pelos érgaos reguladores e autorreguladores, como a CVM e Cddigos de
Melhores Praticas, por exemplo, o Cédigo de Administragao de Recursos de
Terceiros da ANBIMA.

O objetivo da Diretriz de Gestao de Risco de Liquidez é estabelecer
uma governanga estratégica de analise, monitoramento e controle,
composta por um conjunto de regras que incorporem tanto a dinamica do
passivo de cada fundo, quanto as caracteristicas de negociagao observadas
de cada ativo. Adicionalmente, a Diretriz deve levar em consideracao as
especificidades de cada fundo, as caracteristicas de suas politicas de
investimento e as condicdes de mercado para que 0s resgates sejam

honrados conforme regra de pagamento definida por cada mandato.

A maior complexidade do adequado gerenciamento do risco de
liquidez deriva do fato de que cabe ao investidor tomar a decisao ou nao de
resgate, ou seja, podemos concluir que o resgate é uma variavel
independente que nao esta sob dominio do gestor. Neste sentido, estimar o
volume adequado de potenciais resgates por parte do investidor é
fundamental para se evitar situagdes de iliquidez que resultem na
necessidade de fechamento do fundo para resgates, mesmo que
temporariamente. Tal dinamismo exige que a carteira de ativos tenha que
ser constantemente avaliada e ajustada, nao sé em virtude do
comportamento dos mercados (ativo), mas também em virtude de mudancgas

no comportamento de resgates dos investidores.
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Adicionalmente, a afericao adequada da liquidez dos ativos que
compdem a carteira de um fundo de investimento conforme seu mandato
(objetivo de retorno, politica de investimento, limites de risco e publico alvo)
contribui para a definigao do tamanho potencial de cada estratégia e do seu
volume maximo (capacity), além de gerar insumos para a definigao

adequada dos parametros de conversao e pagamento de resgates.

Por fim, minimiza o risco de desbalanceamento das carteiras em
cenarios de ocorréncia de grandes resgates ou stress de liquidez dos ativos,

que podem, indiretamente, causar transferéncia de resultado entre cotistas.

Exigéncias Regulatorias

i. Resolugao CVM n° 175: Art. 92. “Nas classes abertas, os prestadores
de servigos essenciais, conjuntamente, cada qual na sua esfera de atuacao,
devem adotar as politicas, procedimentos e controles internos necessarios
para que a liquidez da carteira de ativos seja compativel com: | — os prazos
previstos no regulamento para pagamento dos pedidos de resgate; e Il — 0

cumprimento das obrigagdes da classe de cotas.”;

ii. Resolugdao CVM n° 21: § 4° “O administrador fiduciario deve: gerir,
em conjunto com o gestor de recursos, o risco de liquidez, nos termos
previstos no contrato de gestao e na regulagao, o qual devera prever os
mecanismos necessarios para assegurar a troca de informagdes entre
administrador fiduciario e gestor, necessarias a implementagao da gestao do

risco de liquidez...”;

iii. Codigo de Administragao e Gestao de Recursos da ANBIMA: Art.
30 “Os prestadores de servigos essenciais sao, cada qual na sua esfera de
atuagao, responsaveis pela gestao do risco de liquidez das classes abertas,

devendo adotar as politicas, procedimentos e controles necessarios.



@ bradesco

asset management

12 ANBIMA: Regras e Procedimentos de Risco de Liquidez para os
fundos 175, Capitulo VII, de 2 de outubro de 2023: Este normativo tem
por objetivo estabelecer regras, critérios, procedimentos e controles para a
gestao do risco de liquidez para os Fundos 175 constituidos sob a forma de

condominio aberto.

iv. Risco de Contagio (Step in Risk) - Bacen: Gerenciamento nao
adequado do risco de liquidez pode gerar risco de contagio, dentro ou fora

da industria de fundos.

Escopo

O escopo definido nessa diretriz sera aplicado aos fundos regulados
pela Instrucao CVM n° 175, constituidos sob a forma de condominio aberto,

excluindo aqueles exclusivos e/ou restritos.

Principios

O processo de gerenciamento do risco de liquidez segue 0s seguintes

principios:

| - Formalismo: a BRADESCO ASSET possui area de risco independente,
responsavel pelas atividades de gerenciamento de riscode liquidez e guarda

dos relatérios, documentos e atas pertinentes as decisdes tomadas;

Il - Abrangéncia: o gerenciamento de risco de liquidez cobrira os ativos que
compdem a carteira de cada fundo de investimento, assim como o passivo

que compde o patrimdénio de cada fundo;
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Il - Melhores praticas: os processos e metodologia utilizados pelo
gerenciamento do risco de liquidez buscarao seguir as melhores praticas de

mercado;

IV - Comprometimento: o gerenciamento de risco de liquidez busca
constantemente aperfeigoar seus métodos e fontes de dados, a fim de

estabelecer um processo de melhoria continua;

V - Equidade: o gerenciamento do risco de liquidez é imparcial nos

procedimentos utilizados;

VI - Objetividade: fontes de dados utilizadas devem ser preferencialmente

publicas, independentes e todas auditaveis;

VIl - Consisténcia: para fundos com caracteristicas semelhantes, nao podera
ser utilizada metodologia de analise e controle distinta, devendo, todavia,
serem enderegadas as particularidades de composi¢cao de ativo e passivo de

cada fundo;

VIl - Transparéncia: A BRADESCO ASSET disponibiliza as Diretrizes de Gestao
de Liquidez no préprio site (www.bradescoasset.com.br), aos

administradores dos fundos geridos pela BRADESCO ASSET e a ANBIMA,

demonstrando assim total transparéncia em seus métodos.

Capitulo Il - Regras Gerais

Sec¢ao | - Responsabilidade

Responsabilidades

De modo geral, as diretrizes de liquidez devem ser submetidas a
aprovagao da Governanga de Risco da BRADESCO ASSET (Comissao e

Comité) ficando a atividade de gerenciamento, implementagao de controles


http://www.bradescoasset.com.br/
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e monitoramento dos indicadores de liquidez sob aresponsabilidade da Area

de Risco da BRADESCO ASSET.

Comité: Formado por no minimo 5 membros, formalmente indicados
pelo Diretor Geral, que também indicard o seu coordenador, entre suas
responsabilidades cabe citar: aprovagao das diretrizes e metodologia para o
gerenciamento do Risco de Liquidez; deliberar situagao atipicas de mercado

extrema.

Comissao: Formada por membros da Diretoria da BRADESCO ASSET e
pelas seguintes areas: Diretoria, Gestao, Risco, Produtos e representantes da
area de Riscos e Controles Internos do Banco Bradesco. A Comissao
reportara suas atividades ao Comité e, entre suas atribui¢des, cabe citar o
monitoramento de soft e hardlimits, assim como defini¢ao de planos de agao

de reenquadramento em caso de hard limit.

Area de Risco: em relacdo as demais areas de negdcios, a area de Risco
atua de maneira independente e reporta suas atividades ao Executivo
responsavel por Riscos e Compliance, entre suas atribui¢gdes cabe citar o
monitoramento e gerenciamento do Risco de Liquidez, elaboragao de
controles e andlises relacionadas aos fundos geridos pela BRADESCO ASSET,
assim como analise das posi¢des globais que a firma de gestao consolida em

seus portfolios.

Area de Gest3o: zelar para que os fundos estejam enquadrados de
acordo os limites estabelecidos pela governanga de Risco, implementar
planos de acao para reenquadramento dos indices de liquidez em caso de

rompimento.

A Comissao de Riscos da BRADESCO ASSET, doravante denominada
“Comissao”, de carater permanente, e o Comité Executivo de Gestao de
Riscos e Controles Internos da BRADESCO ASSET, doravante denominado

“Comité”, o6rgao executivo de carater permanente e com poderes
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deliberativos de carater permanente, tém por objetivo, entre outros, discutir
0s assuntos referentes a gestao de risco de liquidez das carteiras de

investimento dos Fundos 175.

A Comissao respondera e reportara suas atividades ao Comité
Executivo de Gestao de Riscos e Controles Internos da BRADESCO

Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios, denominado “Comité”.

A Comissao sera constituida pela Diretoria da BRADESCO ASSET e

pelas seguintes areas:
Membros:
* Diretorig;
+ Gestao;
* Risco;
* Produtos;

* Representantes da area de Riscos e Controles Internos do Banco

Bradesco.

O Comité sera constituido, no minimo, por 5 (cinco) membros, todos
formalmente nomeados pelo Diretor Geral, que também indicara o seu

Coordenador.
Membros:
* Diretoria Executiva;
* Diretorig;
+ Gestao;
* Risco;

* Produtos;
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- Diretor e representantes da area de Riscos e Controles Internos do

Banco Bradesco.

« Diretor e representantes da area de Compliance do Banco Bradesco.

Segao Il = Estrutura Funcional

Linha de Report, Organograma da Area de Risco

O monitoramento do Risco de Liquidez é executado pela area de Risco
que reporta suas atividades ao Executivo responsavel por Compliance e
Risco. De modo geral, a estrutura funcional é organizada da seguinte forma:

Area de Risco > Comissdo > Comité.

A estrutura organizacional foi descrita no organograma apresentado a

seguir:

‘ Comité BRAM. ’
|
‘ Comissdo BRAM ’

Executivo Responsavel
Compliance e Risco

Gestdo de Risco ’ ‘ Risco Operacional ’ ‘ Risco Regulatdrio

Risco de Risco de Risco de
Mercado Liquidez Crédito

Risco de
Contraparte
Concentragdo

Risco
Regulatdrio

Risco
Operacional

Contratacdo

de Terceiros PLD

Governanga

Governanga

De modo geral, as diretrizes de liquidez devem ser submetidas a
aprovagao da Governanga de Risco da BRADESCO ASSET (Comissao e

Comité) ficando a atividade de gerenciamento, implementacao de controles
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e monitoramento dos indicadores de liquidez sob aresponsabilidade da Area

de Risco da BRADESCO ASSET.

Frequéncia, Convocag¢ao, Quéorum, Direito a Voto e Registro

Para o cumprimento de suas atribuigdes, a Comissao se reunira em
carater ordinario mensalmente ou de forma extraordinaria sempre que
necessario. Enquanto o Comité se reunira em cardter ordinario

trimestralmente ou de forma extraordinaria sempre que necessario.

As convocagdes ocorrerdao com o simultdneo encaminhamento da
pauta de assuntos, com antecedéncia minima de 1 (um) dia util, com excecao

de assunto que exija apreciagcao urgente.

A Comissao e o Comité poderao convidar para participar de suas
reunides outros membros da Administracao, além de funcionarios e/ou
colaboradores que detenham informagdes relevantes ou cujos assuntos

constantes da pauta sejam relacionados a sua area de atuagao.

A Comissao e o Comité reunir-se-ao validamente com a presencga da
maioria dos membros. Serdao consideradas validas as reunides que ocorrerem
presencialmente ou em que houver a participagao dos membros por meio de

tele/videoconferéncia e demais meios eletronicos.

A fim de evitar e/ou mitigar quaisquer conflitos de interesse, as
decisdes sempre serao tomadas por consenso ou, na impossibilidade, pela
maioria simples de votos, cabendo um voto a cada membro do Comité ou

Comissao e o Voto de Qualidade ao Coordenador, em caso de empate.
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As reunides que forem deliberar sobre a revisao/alteracao do
regimento deverao ter, preferencialmente, a participacao do Coordenador

titular.

No caso de fechamento dos mercados e/ou em casos excepcionais de
iliquidez dos Ativos componentes da carteira do Fundo e que possam
influenciar a liquidez dos Fundos 175, a decisao de fechar o fundo para

resgate esta sujeita a decisao do Comité.

Do Registro e Guarda dos Dados, Relatorio e Atas de Reunides

Dados e informagdes relacionados ao gerenciamento do risco de
liquidez, estao registradas em sistema e sao disponibilizados por meio de
relatorios as equipes de gestao. Conforme o tipo de desenquadramento

serao enviados e-mails aos gestores, membros da comissao e comité.

As atas de reunides tém por finalidade registrar os reportes, as
deliberagdes, as demandas, os membros presentes e ausentes, O0s

convidados e demais assuntos tratados pela Comissao e pelo Comité.

As atas de reunides deverao ser assinadas/validadas fisicamente ou
eletronicamente pelos membros da Comissao e do Comité presentes,

registrando-se os ausentes, bem como a participagao extraordinaria dos

convidados as reunides da Comissao. O prazo para validagao eletrénica da
ata é de 10 dias Uteis. Caso nao haja manifestacao, decorrido este prazo, a

ata serd considerada como validada.

As atas devem ser controladas e mantidas de forma organizada, de
modo a ficar disponiveis para atendimento a demandas da Administragao,

Auditorias (interna e externa) e Orgaos Reguladores.
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As demandas registradas na ata de reunidao deverao ser reportadas na

reuniao subsequente.

Secao lll - Politica de Gestao do Risco de Liquidez

Metodologia

A avaliacao do risco de liquidez é composta por trés macroprocessos:

a) estimar o volume que pode ser resgatado do fundo em condigdes

ordinarias e condi¢des de stress;

b) estimar os niveis de negociagao e liquidez de cada um dos ativos

que compdem a carteira em condi¢cdes ordinarias e de stress;

c) calculo de indices de liquidez dos fundos, em condigdes ordinarias

e de stress, busca o equilibrio entre os ativos e passivos.

Estrutura Organizacional e de Governanga

Do ponto de vista Organizacional, o gerencialmente do Risco de
liquidez é regido em fungao do Comité de Riscos > Comissao de Riscos e por

fim executado e monitorado pela area de Risco da BRADESCO ASSET.

Ao observar o rompimento de limites predeterminados, o evento deve
ser comunicado as instancias superiores, seguindo os critériosde Soft e Hard

Limit.

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 versao completa do documento também podera ser consultada no

site da instituicao por meio do seguinte link: www.bradescoasset.com.br

10
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O monitoramento do risco de liquidez ocorrera diariamente, a area de
risco solicitara aos gestores o devido enquadramento conforme descrito na

sessdo de governanga.

A BRADESCO ASSET utiliza diversos provedores de informagdes na
execugao do gerenciamento do risco de liquidez. Entre os principais
provedores destacam-se: ANBIMA, MITRA, SAC (sistema contabil dos fundos)
e Datawise (B3).

No caso de fechamento dos mercados e/ou em casos excepcionais de
iliquidez dos Ativos componentes da carteira do Fundo e que possam
influenciar a liquidez dos Fundos 175, a decisao de fechar o fundo para

resgate esta sujeita a decisao do Comité.

Comité de Risco de Liquidez

A Comissao respondera e reportara suas atividades ao Comité
Executivo de Gestao de Riscos e Controles Internos da BRADESCO ASSET,

denominado “Comité”.

A Comissao sera constituida pela Diretoria da BRADESCO ASSET DTVM

e pelas seguintes areas:
Membros:
* Diretorig;
+ Gestao;
* Risco;
* Produtos;

* Representantes da area de Riscos e Controles Internos do Banco

Bradesco.

1
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O Comité sera constituido, no minimo, por 5 (cinco) membros, todos
formalmente nomeados pelo Diretor Geral, que também indicara o seu

Coordenador.
Membros:
« Diretoria Executiva;
* Diretorig;
+ Gestao;
* Risco;
* Produtos;

« Diretor e representantes da area de Riscos e Controles Internos do

Banco Bradesco.
« Diretor e representantes da area de Compliance do Banco Bradesco.

Para o cumprimento de suas atribuigdes, a Comissao se reunira em
carater ordinario mensalmente ou de forma extraordinaria sempre que
necessario. Enquanto o Comité se reunird em carater ordinario

trimestralmente ou de forma extraordinaria sempre que necessario.

As convocagdes ocorrerao com o simultdneo encaminhamento da
pauta de assuntos, com antecedéncia minima de 1(um) dia util, com excecao

de assunto que exija apreciacao urgente.

A fim de evitar e/ou mitigar quaisquer conflitos de interesse, as
decisdes sempre serdao tomadas por consenso ou, na impossibilidade, pela
maioria simples de votos, cabendo um voto a cada membro do Comité ou

Comissao e o Voto de Qualidade ao Coordenador, em caso de empate.

O gerenciamento do risco de liquidez é primordialmente administrado

pela estrutura organizacional que envolve Comité > Comissao e area de

12



@ bradesco

asset management

Risco, que por sua vez atua de forma independente em relagao as areas de

negocio.

De modo geral a hierarquia é estabelecida a partir do Comité,

Comissao e entao departamento de Riscos.

A BRADESCO ASSET possui area de risco independente, responsavel
pelas atividades de gerenciamento de risco de liquidez e guarda dos

relatérios, documentos e atas pertinentes as decisdes tomadas.

Neste sentido, a Area de Risco emitird um alerta de desenquadramento
de liquidez aos Gestores para todos os fundos que possuirem algum

indicador de liquidez previsto no cenario corrente rompido.

Os Gestores, por sua vez, deverao reenquadrar os indices de liquidez
dos fundos com um dia de antecedéncia em relagao aos prazos dos vértices
de prazo desenquadrados. Exemplo: caso o indice de liquidez de 5 dias Uteis
esteja desenquadrado o Gestor devera providenciar o enquadramento em no
maximo 4 dias uteis. Todavia, caso o prazo de vértice desenquadrado seja
superior a 10 dias Uteis 0 prazo maximo para o reenquadramento sera de 10

dias Uteis.

A nao possibilidade de enquadramento dos indices de liquidez nos
prazos acima determinados devera ser comunicada a Comissao de Risco da
BRADESCO ASSET para que seja avaliado um plano de agao especifico para o

fundo desenquadrado.

Capitulo Ill - Metodologia do Processo

A avaliagcao do risco de liquidez é composta por trés macroprocessos:

a) estimar o volume que pode ser resgatado do fundo em condi¢des

ordinarias e condi¢cdes de stress;

13
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b) estimar os niveis de negociagao e liquidez de cada um dos ativos

que compde a carteira em condi¢des ordinarias e de stress;

c¢) calculo de indices de liquidez dos fundos, em condigdes ordinarias

e de stress, buscando o equilibrio entre o ativos e passivos.

Fundos com Caréncia para Resgate (Datade Liquidagao): Dentrodo
intervalo compreendido entre DO e o prazo de caréncia para resgate de um
dado fundo, considera-se o volume ja contratado de resgates que ainda
aguardam o prazo de liquidagao, assim como, a liquidez necessaria para a
realizagdo desses pagamentos. Apds a data da caréncia, é utilizada a
metodologia padrao descrita acima e suas probabilidades de resgates
descontada da liquidez necessaria para honrar os pagamentos de resgates

ja efetuados.

Matriz de Resgates ANBIMA

Em decorréncia ao normativo publicado pela ANBIMA em 31 de maio
de 2021, onde é especificado o conjunto de regras de liquidez n° 14. Esta
diretriz passa a observar as matrizes de probabilidades de resgates por
faixas de prazo subdivididas em segmentos de clientes e/ou classes de

fundos.

A estimativa de resgates sera calculada pela multiplicagao da
participacao de cada tipo de investidor em um determinado fundo pela

matriz de probabilidade de resgates divulgada pela ANBIMA para cada classe

14
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de fundo. Portanto, para cada fundo, sera calculado o volume de liquidez
estimado para cada prazo estabelecido na matriz expresso em percentual do
PL.

Para os fundos PGBL/VGBL, a matriz de probabilidade de resgate

utilizada como proxy sera aquela utilizada para o segmento de EFPC.

O gerencialmente de risco de liquidez utiliza janelas intermediarias até
o efetivo pagamento de resgate/ liquidagao conforme os seguintes prazos
de resgates, por dias Uteis: 0, 1, 2, 3, 4, 5,10, 21, 42, 63 e 126.

Ainda que sob a dtica de um determinado fundo leva-se em conta que
a posigcao global da gestora atua como um detrator de liquidez, entao esse
aspecto também é coberto por esta diretriz de liquidez. Além disso, o
gerenciamento de liquidez também leva em conta os niveis de zeragem e/ou

ailiquidez da carteira BRADESCO ASSET.

Risco de Liquidez serd mensurado a partir do indice de Liquidez que,
por sua vez, levara em consideracao: a) Cenario Corrente; b) Cenario
Estressado. A partir da avaliagao entre os dois cenarios citados acima, a
equipe de risco definira quais sao os planos de agao aplicaveis sob a

perspectiva de soft limit e hard limit.

Para anadlise dos indices de liquidez esta diretriz considerara os

seguintes vértices de prazos, em dias Uteis: 0, 1, 2, 3, 4, 5, 10, 21, 42, 63, 126.

Portanto, para cada fundo de investimento serao calculados 11indices
de liquidez para o Cenario Corrente e 11 indices de liquidez para o Cenario

Estressado.

Tabela 01. Atenuantes | Aplicagoes nos fundos

Governanga Soft Limit Hard Limit

15
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Corrente 0,90 < INDX < 1,00 INDX < 0,90

Estressado 0,80 < INDX < 1,00 INDX < 0,80

Esta Diretriz divide o monitoramento em dois grandes grupos: 1)
Cenario Corrente; 2) Cenario Estressado. Em relagao ao cenario estressado a
matriz de probabilidade de resgates Anbima é avaliada de modo a selecionar
o pior dado histérico de cada vértice (prazo de resgate). Entao a partir da
matriz estressada o indicede liquidez é calculado e avaliado nos prazos de 0,
1,2,3,4,5,10, 21, 42 e 63.

Segao | - Ativos dos Fundos 175

Avaliacao de Ativos

A andlise de liquidez dos ativos devera observar:

l. Fluxo de caixa de cada Ativo, entendido como os valores a serem
recebidos a titulo de juros periddicos, amortizagdes e principal, nos casos de

Ativos de renda fixa;

ll. 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;

[ll. Outros critérios, conforme definicao do Gestor de Recursos, desde
que haja base razoavel para sua utilizagcdo que estejam plenamente

justificados na Diretriz, e ainda, sejam passiveis de verificagao.

Sempre que possivel, a Diretriz observara o mercado secundario de
ativos e, a partir da coleta e avaliagao dos respectivos dados, os critérios

estatisticos serao definidos como:

16
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e Ativos com Liquidez Verificavel. Exemplos: ag¢des, derivativos

listados e titulos publicos.

e Ativos com Liquidez Restrita. Exemplos: CDB, LF, debéntures, OTC e

outros

Para a analise de liquidez dos ativos de renda fixa que possuirem baixa
liquidez serao levados em consideragao um conjunto de variaveis para se

determinar a sua liquidez potencial, tais como:

e Vencimento/Duration

e Clausula de Liquidez

e Rating da Emissao/Emissor/Senior-Subordinada

e Emissor Companhia Aberta e Fechada

e Titulos de Mesmo Emissor

e Caracteristicas da Oferta (Pulverizagao)

e Participacao do volume individual do fundo e de todos os fundos
sob responsabilidade da BRADESCO ASSET em relacdao ao
Estoque emitido por vencimento.

e Titulos de Emissores com caracteristicas semelhantes (proxy).

Renda Variavel (Agoes)

Analise de Liquidez de Cada Fundo

Emrelacao aandlise de liquidez de cada fundo, o calculo de liquidez do
ativo consiste na analise do volume negociado de cada agao que o fundo
investe. Analisando a carteira do fundo, as empresas sao classificadas como
large, middle ou small, e paraisso utiliza-se a classificagao interna BRADESCO
ASSET. Em seguida, de acordo com a classificagao de cada empresa, é
selecionado o percentil a ser utilizado no calculo. Por fim, o volume liquido
de cada acao e, consequentemente, o volume liquido do fundo é calculado,
utilizando a premissa de que a BRADESCO ASSET consegue participar de até

20% das negociagoes diarias de cada agao.
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Selecionar percentil
com base na classificagdo

40%
LARGE MIDDLE SMALL

Premissa:
podemos participar de até » Calculo do volume Calculo do volume
20% das negociagoes liquido de cada agao » liquido do Fundo
didrias de cada agao

Analise do volume
negociado ‘
de cada agao

nos ultimos 63 DU

Utilizar a
classificagao
BRADESCO ASSET
Large, Mid, Small

»

O limitador de 20% de participagao nas negociagdes diarias tem por
objetivo evitar a hipdtese de que toda liquidez no mercado secundario sera
realizada pela mesma contraparte (Fundos BRADESCO ASSET). Ao passo que
os limitadores estipulados em fungao do Market-Cap das empresas (large,
mid e small) tém como objetivo evitar que negociacdes atipicas no mercado
secundario influenciem na inferéncia da liquidez da carteira de ativos
(exemplo: volumes atipicos observados em dias de vencimento de opgao,

follow on, divulgacao de resultados etc.)

Analise de Liquidez sob a Perspectiva da BRADESCO ASSET

A avaliagao de liquidez sob a perspectiva BRADESCO ASSET é calculada
de maneira analoga a analise individual de cada fundo, contudo neste ponto
é levando em consideragao a posigao ‘global’ da gestora em cada ativo. Entre
os principaisindicadores que se observa, destaca-se o prazo de zeragem dos

ativos nas janelas de D3, D5, D10, D21 e D126.

Renda Fixa
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Os ativos de renda fixa possuem caracteristicas, que essa diretriz
entende ser, especificas a cada instrumento. Neste sentido, os ativos de
renda fixa foram segmentados entre Titulos Publicos (TPFs), Institui¢des

Financeiras (CDB, LF e etc.) e corporativo (Debéntures).

Sob a perspectiva de liquidez os instrumentos financeiros podem
atingir niveis parametrizados de liquidez, conforme suas caracteristicas
observaveis, atabela a seguir demonstra os niveis de maior e menor liquidez

verificaveis nos instrumentos de renda fixa.

Tabela 02. Niveis de Liquidez alcangados por instrumentos de Renda Fixa

Instrumento Maximo Minimo
Titulos Publicos 100% 80%
Instituicdes Financeiras 90% 15%
Corporativo 40% 6%

Nota: Esta tabela demonstra os niveis de maior e menor liquidez que um determinado
instrumento financeiro pode alcangar, segundo os critérios estabelecidos por esta Diretriz
de Liquidez

Sabendo que a afericao da liquidez em cada instrumento financeiro é
estabelecida a partir de suas proéprias caracteristicas observaveis, esta
Diretriz considera o conjunto de regras descritos abaixo para executar a

estimacao da liquidez em cada posi¢gao em seu respectivo fundo.
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Painel A Painel B Painel C
Instituicao .
TPFs Peso . § Peso Corporativo Peso
Financeira
a.1) Volume do titulo
sob estao da
g b.1) Mercado .
BRADESCO ASSET em 20% L 25% c.1) Secundario. 12%
- secundario.
relacdo ao estoque
de mercado.
a.2) Volume c2) % e a
negociado do titulo b.2) Classe da ’ ° 4
- . . BRADESCO ASSET
em relacao ao 20% Letra  Financeira 25% . 10%
possui da
estoque da (1,2,3, 4). L
emissao.
BRADESCO ASSET.
a.3) Volume b.3) Tipo de Letra
. ) . . c.3) Forma de
negociado do titulo Financeira T
- 40% . 20% emissdao (Aberta 8%
em relacdo ao (Subordinada ou
~ . ou Fechada).
estoque de mercado. nao subordinada).
a.4)  Numero de
L b.4) Prazo para o c.4) Prazo para o
negociagoes 20% 15% 5%

realizadas.

vencimento.

b.5) Volume
Financeiro de LFs
sob gestdo da
BRADESCO ASSET.

5%

vencimento.

c.5) Volume
Financeiro das
debéntures sob
gestao da

BRADESCO ASSET.

c.6) Rating.

2%

3%

Nota: Esta tabela demonstra os critérios considerados por esta Diretriz em relagao a
afericao do nivel de liquidez em cada posigao. Repare que os instrumentos financeiros
classificados em "Instituicao Financeira" e "Corporativo" foram parametrizados para
atingirem no maximo os niveis de 90% e 40% de liquidez, respectivamente. Conforme a
ponderagao atribuida a cada caracteristica observavel.
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Titulos Publicos

Como premissa, um Titulo Publico pode possuir uma liquidez maxima
de 100% de seu valor. Todavia sao aplicadas algumas métricas que reduzem
esse percentual de liquidez conforme descricao e pesos listados
abaixo. Destaca-se que parte do volume de liquidez estimado por esta
diretriz é fundamentado pela observacao do mercado secundario de Titulos
Publicos. Neste caso, a fonte de dados utilizada na coleta de dados € o
website da ANBIMA (RTM-Associados), que consolida e divulga dados
relativos as operagdes em mercado secundario (extra grupo) para o0s
associados ANBIMA. Como fonte alternativa, ha a possibilidade de coletar os
mesmos dados através do website do Banco Central do Brasil (Sistema

SELIC).

Métricas Adotadas para Avaliar Liquidez de Titulos Publicos:

1) Volume do titulo sob gestao da BRADESCO ASSET em relacao

ao estoque de mercado

e Peso: 20%

Tabela 04. Métricas de Liquidez em TPFs | Estoque BRADESCO ASSET &
Mercado

Range Liquidez Liquidez Estimada Stress
0% - 5% Muito Liquido 100% 100%
5% - 10% Razoavelmente Liquido 95% 95%

10% - 20% Baixa Liquidez 90% 90%

Acima de 20% Iliquido 90% 75%
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2) Volume negociado do titulo em relagdo ao estoque da

BRADESCO ASSET

e Peso: 20%

Tabela 05. Métricas de Liquidez em TPFs | Volume Negociado & Estoque
BRADESCO ASSET

Range Liquidez Liquidez Estimada Stress Liquidez
Acima de 5 Otimo 100% 100%
2a5 Bom 90% 90%
Oaz2 Critico 90% 75%
3) Volume negociado do titulo em relagcdo ao estoque de
mercado

e Peso: 40%

Tabela 06. Métricas de Liquidez em TPFs | Volume Negociado & Estoque
Mercado

Range Liquidez Liquidez Estimada Stress Liquidez
Acima de 35% Alta 100% 100%
25% - 35% Média 95% 95%
10% - 25% Baixa 90% 90%
0% -10% Muito Baixa 90% 75%
4) Numero de negociagoes realizadas

e Peso: 20%
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Tabela 07. Métricas de Liquidez em TPFs | Nimero de Negociagoes
realizadas

Periodo Liquidez Estimada Stress Liquidez
Acima de 1500 100% 100%
500 a 1500 95% 95%
300 a 500 92,50% 85%
0 a 300 90% 40%

Crédito Privado - Instituicoes Financeiras

A liquidez maxima alcangada por uma letra financeira (LF) é de 90%.
Todavia sao aplicadas algumas métricas que reduzem esse percentual de

liquidez conforme descrigao e pesos listados abaixo.

Métricas adotadas para avaliar liquidez:

1) Mercado Secundario.

e Peso: 25%

Tabela 08. Métricas de Liquidez em Instituigées Financeiras |
Mercado Secundario

R$ (MM) Negociado Redutor (%)
25+ 100%

10 até 25 75%
5até10 50%
Oatés 0%
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2) Classe da Letra Financeira (1,2,3 e 4)

e Peso: 25%

Tabela 09. Métricas de Liquidez em Instituigoes Financeiras | Rating Interno

Rating Interno

BRADESCO ASSET Liquidez Redutor (%)
1 Liquido 100%
2 Razoavelmente Liquido 75%
3 Baixa Liquidez 50%
4 Iliquido 0%

Nota: Rating Interno BRADESCO ASSET para titulos de emissao de Instituigdo Financeira é
definido pela area de anélise de crédito da BRADESCO ASSET, sendo orating interno classe
1 equivalenteao menor risco, ao passo que o ratinginterno classe 4 é equivalente ao maior

risco passivel de alocagao. Nao poderadoser adquiridos titulos cuja emissao/emissor possua

rating superior a 4.

3) Tipo de Letra Financeira (Subordinada ou nao subordinada)

e Peso: 20%

Tabela 10. Métricas de Liquidez em Instituicoes Financeiras | Tipo de Letra
Financeira

Forma Liquidez Redutor
Nao Subordinada Liquido 100%
Subordinada Baixa Liquidez 50%
4) Prazo para o vencimento.
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e Peso: 15%

Tabela 11. Métricas de Liquidez em Instituigées Financeiras | Prazo para Vencimento

Periodo Redutor
0 - 6 meses 100%
6 meses —1ano 90%
1ano -2 anos 70%
2 anos - 5 anos 50%
30%

+ de 5 anos

5) Volume Financeiro de LFs sob gestao da BRADESCO ASSET.

e Peso: 5%

Tabela 12. Métricas de Liquidez em Instituigées Financeiras | Volume
Financeiro de LFs sob Gestao da BRADESCO ASSET

Volume em MM (RS) Liquidez Redutor
0 - 200 Alta 100%
200 - 500 Média 85%
500 - 1000 Baixa 40%
1000 Iliquido 15%

Crédito Privado - Corporativo

A liquidez maxima alcangada por um Debéntures é de 30%. Dito isto,

algumas métricas e seus respectivos pesos sao estabelecidos para avaliar a

liquidez desse ativo.
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Métricas Adotadas para Avaliar Liquidez:

6) Mercado secundario

e Peso: 12%

Tabela 13. Métricas de liquidez em Crédito Privado | Porcentagem
(%) que a BRADESCO ASSET possui da emissao

Volume Observado Redutor (%)
54,78 até 72,67 100%
35,03 até 54,78 75%
27,14 até 35,03 25%
0 até 27,14 5%
7) Porcentagem (%) que a BRADESCO ASSET possui da emissao

e Peso: 10%

Tabela 14. Métricas de Liquidez em Crédito Privado | Porcentagem (%) que
a BRADESCO ASSET Possui da Emissao

Range Tipo Participagao Liquidez Redutor (%)
0% - 25% Emissao Publica Muito Liquido 100%
Participante Razoavelmente
25% - 50% .
? °  razoavelmente relevante Liquido 75%
50% - 75% Participante relevante Baixa Liquidez 25%
75% - 100% Majoritario Iliquido 0%
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8) Forma de emissao
e Peso: 8%

O fato de a empresa emissora da debénture ser fechada ou aberta afeta a
liquidez dos fundos uma vez que fundos de previdéncia nao podem alocar

em debéntures de empresas fechadas.

Tabela 15. Métricas de Liquidez em Crédito Privado | Forma de Emissao

Forma Redutor
Aberto 100%
Fechado 50%
9) Prazo para o vencimento do ativo

e Peso: 5%

Quanto maior o prazo de vencimento da debénture, menor a liquidez do

papel.

Tabela 16. Métricas de Liquidez em Crédito Privado | Forma de Emissao

Periodo Redutor
0 — 6 meses 100%
6 meses —1ano 80%
1ano — 2 anos 60%
2 anos - 5 anos 40%
+ de 5 anos 20%

10) Volume Financeiro das debéntures sob gestao da BRADESCO ASSET
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e Peso: 2%

Tabela 17. Métricas de Liquidez em Crédito Privado | Volume Financeiro das
Debéntures sob Gestao da BRADESCO ASSET

Volume em MM (RS) Liquidez Redutor
0 - 200 Alta 100%
200 - 500 Média 75%
500 - 1000 Baixa 25%
1000 Iliquido 0%
11) Rating.

e Peso: 3%

Tabela 18. Métricas de liquidez em Crédito Privado | Rating

Rating Interno Redutor
1 100%
2 85%
3 40%
4 0%
5 0%
6 0%
7 0%
8 0%
9 0%
10 0%
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Derivativos e OTC

Uma das varidaveis analisadas é a margem de garantia, a
qual corresponde a ativos que precisam ser previamente depositados na
corretora antes de fazer uma operagao (alavancagem ou hedge). Na analise
de liquidez dos fundos, esse valor exigido como garantia em operagdes de
investimento com maior risco é considerado um detrator de liquidez, uma
vez que o colateral ficabloqueado na conta do fundo. Desta forma, a liquidez

dos titulos dados em garantia nao compde a liquidez total do fundo.

Cotas de Fundos de Investimento

Para os fundos de investimento constituidos sob a forma de
condominio aberto, a posicao sera considerada liquida conforme o prazo de

liquidagao de resgate estabelecido em seu respectivo regulamento.

No caso de fundos de Investimento Imobilidrio e outros fundos
listados em Bolsa, como os ETFs, sera realizada a analise de liquidez

conforme a metodologia aplicada a ativos de Renda Variavel.

Para os FIDCs fechados sera aplicada a mesma metodologia adotada
aos ativos de crédito Privado. Por fim, no caso dos FIPs, as cotas serao

consideradas iliquidas.

Ativos Depositados em Margem

Uma das varidveis analisadas é a margem de garantia, a qual
corresponde a ativos que precisam ser previamente depositados na
corretora antes de fazer uma operagao (alavancagem ou hedge). Na analise

de liquidez dos fundos, esse valor exigido como garantia em operagdes de
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investimento com maior risco é considerado um detrator de liquidez, uma
vez que o colateral ficabloqueado na conta do fundo. Desta forma, a liquidez

dos titulos dados em garantia nao compde a liquidez total do fundo.
Secao Il - Passivo dos Fundos 175

Subsecao | - Analise e Comportamento do Passivo

Em decorréncia ao normativo publicado pela ANBIMA em 31 de maio
de 2021, onde é especificado o conjunto de regras de liquidez n° 14. Esta
diretriz passa a observar as matrizes de probabilidades de resgates por
faixas de prazo subdivididas em segmentos de clientes e/ou classes de

fundos.

A estimativa de resgates sera calculada pela multiplicagao da
participagao de cada tipo de investidor em um determinado fundo pela
matriz de probabilidade de resgates divulgada pela ANBIMA para cada classe
de fundo. Portanto, para cada fundo, sera calculado o volume de liquidez
estimado para cada prazo estabelecido na matriz expresso em percentual do
PL.

Para os fundos PGBL/VGBL, a matriz de probabilidade de resgate

utilizada como proxy sera aquela utilizada para o segmento de EFPC.

Esta diretriz considera que niveis de concentragao do passivo agravam
os indicadores de liquidez. Portanto os seguintes grupos e niveis de
concentragao sao levados em consideracao 1) Participagao do Maior Cotista;
2) Participacao dos 10 maiores Cotistas; 3) Participagao dos 100 maiores

cotistas.

Cada vértice de resgate é sensibilizado por 4 itens: a) Resgate
esperado (Matriz ANBIMA); b) Liquidez Estimada c) Fluxo de caixa (despesas,
resgates, aplicagdes, vencimento de ativos, compra e venda de papeis etc.);

d) atenuantes e/ ou agravantes.
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Na medida que um determinado alocador passe a concentrar o passivo
de um fundo, os grupos (Top1, Top10 e Top100) maiores cotistas passam a

agravar os indicadores de liquidez

A matriz ANBIMA ¢é utilizada sob duas perspectivas a) Cenario
Corrente b) Cenario Estressado (seleciona-se o pior caso histérico em cada

vértice)

Subsegao Il - Atenuantes e Agravantes

Sob a perspectiva de Atenuantes, foi adotado: Tendéncia de

Captacao

Sob a perspectiva de Agravantes, foi adotado: Concentragao Top0O1
Cotista; Concentragao TopOl10 Cotista; Concentracao Topl00 Cotista;
Tendéncia de Captacao; Alocacao em Crédito; Nivel de Liquidez Carteira de

Ativos.

Atenuantes e Agravantes
Agravantes
Concentragao: o passivo de cada fundo sera avaliado sob a

perspectiva de concentragao do passivo, sera observado: a) maior cotista; b)

TOP 10 cotistas e c) Top 100 cotistas. Na medida que esses indicadores
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apresentarem maior nivel de concentragao, cada fundo sera sensibilizado de

acordo com o seu respectivo agravante.

Aqueles fundos que recebem aportes via Distribuicao de Terceiros
contarao com o agrupamento do referido distribuidor, conforme o nivel de
concentragcao que este Distribuidor representar dentro do passivo de um
dado fundo, os niveis de concentracao vao indicar os niveis de agravantes

que sensibilizara o fundo.

Alocagao de Crédito: Fundos que alocarem posicao em ativos de
crédito e cuja classificagao CVM nao é Crédito Privado (menos de 50% do PL
em Crédito Privado) serao sensibilizados a partir de agravantes que levarao
em conta os seguintes aspectos: a) volume financeiro da alocagao e b) nivel

de liquidez da alocagao em crédito.

Nivel de Liquidez da Carteira de Ativos: Fundos que apresentarem
baixo nivel de liquidez serao sensibilizados por agravantes. Entao, quanto
maior o nivel de liquidez de um determinado fundo, menor sera o impacto

deste agravante.

Fundos com Tendéncia de Captagao Liquida Negativa: Com o
objetivo de identificar eventos especificos de captagao em um determinado
fundo, que pode diferir substancialmente dos dados da matriz de
probabilidade resgates da ANBIMA (média da industria de fundos), esta
Diretriz considera adicionalmente a tendéncia de captacao liquida de cada
fundo de investimento. Desta forma, caso seja identificado tendéncia de
capacao liquida negativa, sera atribuido um agravante, que sera estimado

através do método estatistico conhecido por redes neurais implementado a

partir da analise de vetores autorregressivos que sao estimados a partir dos

dados observados em cada fundo de investimento nas ultimas 9 semanas.
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Fundo fechado para captagao: Se um determinado fundo estiver

fechado para captagao nao sera aplicado nenhum atenuante.

Atenuantes

Fundo com Gate: este dispositivo, quando previsto em regulamento
do fundo, atuara como limitador do volume de resgates potenciais inferidos
para um determinado vértice de prazo. Exemplo: caso expectativa de resgate
para o vértice de 63du seja equivalente a22% do PL de um fundo e o mesmo
possua uma limitagao de resgate de 20% do PL (gate), entdo sera utilizado

o percentual do gate como parametro de necessidade de liquidez.

Fundos com Caréncia para Resgate (DatadeLiquidagao): Dentrodo
intervalo compreendido entre DO e o prazo de caréncia para resgate de um
dado fundo, considera-se o volume ja contratado de resgates que ainda
aguardam o prazo de liquidagao, assim como, a liquidez necessaria para a
realizagdo desses pagamentos. Apds a data da caréncia, é utilizada a
metodologia padrao descrita acima e suas probabilidades de resgates
descontada da liquidez necessaria para honrar os pagamentos de resgates

ja efetuados.

Fundos com Tendéncia de Captacgao Liquida Positiva: Com o
objetivo de identificar eventos especificos de captacao em determinado
fundo, e tendo em vista que a matriz de probabilidade de resgates da
ANBIMA nao leva em consideragao as aplicagdes, esta diretriz leva em
consideragao a tendéncia de captagao liquida positiva de cada fundo de
investimento. Desta forma, caso seja identificada tendéncia de capagao
liquida positiva, sera atribuido um atenuante, que sera estimado através do
método estatistico conhecido por redes neurais implementado a partir da
analise de vetores autorregressivos que sao estimados a partir dos dados

observados em cada fundo de investimento nas ultimas 9 semanas.
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Fundos com Taxa de Saida: podera ser adotado pela area de risco
algum fator atenuante, dependendo do percentual da taxa de saida e
caracteristicas do produto (tipo de fundo ou prazo de caréncia para que a

taxa de saida nao seja aplicada).

Fundos com Limites de Concentragao por Cotista: em situagdes em
que um dado fundo tenha limite de concentragao por cotista, estabelecido
em regulamento, podera ser adotado um atenuante que considere a

pulverizagao do passivo.

Sensibilizagao dos Atenuantes e Agravantes

O efeito dos atenuantes e agravantes citados acima, sensibilizarao as
estimativas de liquidez de maneira independente e conforme os parametros

descritos abaixo:

Feita a decomposi¢ao do passivo de FICs intermediarios até chegar no
cotista final, verifica-se a concentragao do passivo olhando parao TOP 1, TOP
10 e TOP 100 cotistas de forma independente. Em seguida, a area de risco

atribui um atenuante ou agravante ao fundo dependendo da estrela atingida.
1) Maior Cotista

Tabela 19. Atenuantes | TOP 1

TOP1 Rating Impacto
100% - 80% 1 -0,0667
80% - 60% 2 -0,0333
60% - 30% 3 -0,0167

30% - 5% 4 -0,0083
5% -0% 5 0
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2) TOP 10

Tabela 20. Atenuantes | TOP 10

TOP 10 Rating Impacto
100% - 80% 1 -0,0667
80% - 60% 2 -0,0333
60% - 40% 3 -0,0167
40% - 15% 4 -0,0083
15% - 0% 5 0
3) TOP 100

Tabela 21. Atenuantes | TOP 100

TOP 100 Rating Impacto
100% - 80% 1 -0,0667
80% - 60% 2 -0,0333
60% - 40% 3 -0,0167
40% - 15% 4 -0,0083
15% - 0% 5 0
4) Alocacao em Crédito: percentual de crédito na carteira dos

fundos que nao sao classificados como fundos de crédito privado.

Tabela 22. Atenuantes | Alocacao em Crédito

Alocagao em Crédito Rating Impacto
100% - 40% 1 -0,1
40% - 30% 2 -0,075
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30% - 20% 3 -0,05
20% - 10% 4 -0,025
10% - 0% 5 0
5) Liquidez Carteira de Crédito
Tabela 23. Atenuantes | Liquidez Carteira de Crédito
Liquidez Carteira de Crédito Rating Impacto
100% - 40% 1 -0,0667
40% - 30% 2 -0,0333
30% - 20% 3 -0,0167
20% - 10% 4 -0,0083
10% - 0% 5 0]
6) Liquidez Carteira de Ativos
Tabela 24. Atenuantes | Liquidez Carteira de Ativos
Liquidez Carteira de Ativos Rating Impacto
0% - 10% 1 -0,0667
10% - 20% 2 -0,0333
20% - 40% 3 -0,0167
40% - 60% 4 -0,0083
60% - 80% 5 0
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7) Captacao Liquida nos Fundos

Tabela 25. Atenuantes | Aplicagées nos fundos

Captagao Liquida Rating Impacto
-100% e -80% 1 0,94
-80% e -60% 1 0,94
-60% e -40% 1 0,94
-40% e -20% 2 0,96

-20% e 0% 2 0,98
0% e 20% 3 1
20% e 40% 4 1,02
40% e 60% 4 1,04
60% e 80% 5 1,006
80% e 100% 5 1,08
100% e 120% 5 1,1
120% e Infinito 5 1,1
Segao llIl - Ferramentas de Liquidez de Regulamento e Anexo

Barreiras aos Resgates & Side Pocket

Em face da possibilidade de operacionalizar ferramentas de liquidez, tais
como Side Pocket e Barreira ao Resgate. Desde que previsto nos anexos dos
regulamentos das respectivas classes de fundos, no acordo entre essenciais, e
conforme disposto nestadiretriz, a area de risco podera solicitar que a Comissao
de Risco, enquanto férum deliberativo, avalie o acionamento e a remocao da

barreira ao resgate, assim como, a decisao sobre a cisao de parcela iliquida (Side
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Pocket) para sua utilizagao na integralizagao de cotas de uma nova classe fechada

ou de uma nova subclasse de classe fechada ja existente.
Em relagdao ao estabelecimento de barreiras aos resgates:

| - nas classes destinadasao publico emgeral, os parametrosde liquidez que
autorizam a ado¢ao do mecanismo devem levar em consideragcao, no minimo, a
representatividade dos resgates solicitados em relagao ao patriménio liquido da
classe. O critério utilizado para a reducao dos pedidos de resgates deve ser

realizado na mesma proporgao para todos os cotistas;

Il - nas classes restritas, o regulamento pode dispor livremente acerca dos

parametros de liquidez, e;

lll - Os anexos dos regulamentos dos fundos devem disciplinar e deixar
transparente aos cotistas o tratamento que serda dado aos resgates que

ultrapassam o limite da barreira (se serdao cancelados ou adiados, por exemplo).
Em relagdao ao site pocket:

| - A cisdo nao pode resultar em aumento dos encargos atribuidos a classe

de cotas.

Il - Serd permitida a reincorporagao da parcela cindida na classe original,
somente quando: permanecerem na classe ou subclasse original os mesmos
cotistas e na mesma proporgao de cotas de quando realizada a cisao; o ativo voltar
a ter liquidez e marcagao a mercado; e na hipdtese de realizagao e aprovagao de

assembleia geral de cotistas na classe ou subclasse original.

lll - O gestor de recursos deverd, previamente a criagao do side pocket,
garantir que os ativos objeto de cisao sejam transferidos a valor justo, conforme
manuais e critérios adotados pelo administrador fiduciario, ou seja, considerando a

expectativa de perda decorrente dos ativos objeto da cisao.

IV - A cobrancga de taxa de performance na classe ou subclasse cindida sera
permitida somente se prevista na classe ou subclasse original e devera considerar
a perda decorrente dos ativos objeto da cisdao de modo a ndo onerar indevidamente

investidor.
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V — Também é possivel estender a aplicagcao do side pocket para todas as
que originalmente levariam ao fechamento do fundo para resgate, como aquelas
derivadas de incertezas supervenientes de pregos (eventos inesperados e

relevantes de crédito).

O side pocket pode ser descrito como um veiculo de propdsito especifico e
com aplicagdao em situagdes excepcionais, extremas, imprevisiveis e passiveis de
verificagdo; por este motivo, nao esta sujeito as regras ordinarias de patrimonio

minimo e enquadramento previstas na regulamentacao geral dos fundos.

A parcela cindida pode carregar também recursos necessarios para sua
subsisténcia e condugao de suas proprias atividades, pelo tempo previsto para sua
existéncia. A classe ou subclasse objeto de cisao deve descrever, detalhadamente,
0 evento que gerou a cisdo, assim como, os ativos envolvidos no momento da sua
criacdo. Adicionalmente, a denominacao da classe ou subclasse cindida deve ser a
mesma da original acrescida do sufixo “veiculo de propdsito especifico” devendo

fazer referéncia ao evento que gerou a cisao.

Tanto para as barreiras aos resgates como para o side pocket sera permitido
o cancelamento ou adiamento dos pedidos de resgates ainda nao convertidos e/ou

nao liquidados conforme disposto no anexo de cada classe.

Caso o gestor utilize barreiras aos resgates ou do side pocket deve

imediatamente informar ao administrador para que este imediatamente divulgue

fato relevante.

As decisdes inerentes aos processos preliminares, assim como necessidades
dos possiveis desdobramentos que se decorrama partirda utilizagao de algumadas
ferramentas de liquidez, serdo tomadas pela Comissao de Riscos e conforme

necessidade submetidas ao Comité de Riscos.

Portanto, é definido, por esta Diretriz, que a area de risco observara a
evolucao dos indices de liquidez inerentes a cada ‘prazo de resgate’ (vértice
ANBIMA). Caso os indices de liquidez atinjam valores inferiores a 1 (um), a area de
risco adotard os procedimentos previstos pela governanga supracitada no Capitulo
Il - Regras Gerais, Segaolll Politica daGestaodo Risco de Liquidez, neste documento

e podera solicitar que o respectivo fundo seja submetido a avaliagdo da Comissao
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de Risco para deliberagao sobre eventual necessidade de acionamento da barreira
ao resgate ou cisdao da parcela iliquida (Side Pocket). De maneira analoga, caso os
indices de liquidez atinjam valores inferiores a 0,8 a drea de Risco deverainformar a
Comissao de Risco e pautar quaisquer medidas e/ou planos de a¢gao que envolvam

o desenquadramento.
Capitulo IV - Disposi¢oes Gerais

Processo Continuo do Monitoramento de Liquidez e Alg¢ada para
Definicao de Parametros

Esta diretriz prevé que os parametros descritos nas tabelas
relacionadas abaixo, serao objeto de analise constante da area de risco, que

tera algada para modificar e/ou alterar os referidos critérios.

Tabela 26. Algada do Departamento de Risco

Tabelas
Tabela 19 Tabela 22 Tabela 25
Tabela 20 Tabela 23
Tabela 21 Tabela 24

Por outro lado, os demais parametros definidos nesta diretriz serao
objeto de estudo continuo da area de risco, contudo quaisquer alteragdes
que se julguem necessarias deverao ser submetidas a avaliagao da comissao
de riscos, a qual devera deliberar a respeito de cada tema que seja

enderegado.

Por fim, esta diretriz entende que o gerenciamento do Risco de

Liquidez nao se limitara as definicbes e consideragdes elaboradas neste

40



@ bradesco

asset management

material. Deste modo, o departamento de Risco em fungao de suas
atribuicdes, fica empenhado em verificar e monitorar quaisquer eventos,
conjunto de dados e/ou informagdes que possam concernir o tema Risco de
Liquidez, seja sob a perspectiva da firma de gestao (BRADESCO ASSET) ou

sob a perspectiva individual de cada fundo de investimento.

BANCO BRADESCO S.A
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