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1. INTRODUGAO

A Arena Capital Administracdao de Recursos Ltda. (doravante denominado “Arena Capital”)
tem como objeto social a prestacdo de servicos de (i) Distribuicdo de cotas de fundos de
investimento sob sua administracdo; (ii) Administracdo fiduciaria e (iii) Gestdo de recursos.

2. OBIJETIVO

Este Manual é adotado em conformidade com as diretrizes do Cddigo de Administracéo e Gestdo de
Recursos e Regra e Procedimento do referido cédigo e tem por objetivo definir os procedimentos
minimos de controle e gerencimento da liquidez das carteiras dos fundos de investimentos
geridos pela Arena Capital.

O Risco de Liquidez deve ser entendido como a possibilidade do fundo de investimento nao ser
capaz de efetuar, dentro do prazo estabelecido em seu regulamento e na regulamentacdo em
vigor, os pagamentos relativos aos resgates de cotas solicitados pelos cotistas, no caso de
fechamento dos mercados e/ou em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da
carteira que possam influenciar a liquidez das classes.

Dessa maneira, o Risco de Liquidez pode ser dividido em: (i) Risco de Liquidez de Fluxo de
Caixa, que seria a possibilidade da ocorréncia de descasamentos entre os pagamentos dos
resgates e os recebimentos referentes a liquidacdo de ativos afetando a capacidade de
pagamento aos cotistas dos fundos; e (ii) Risco de Liquidez de Mercado, ocasionado pela nao
capacidade de liquidacdo de uma posicao significativa no mercado e/ou pela perda de valor dos
ativos que compdem a carteira, consequentemente afetando a capacidade de pagamento dos
resgates para os cotistas dos fundos.

3. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

As decisdes relacionadas com o gerenciamento de Liquidez dos Fundos estdo sob
responsabilidade conjunta da Area de Gestdo e da Area de Riscos e de Compliance. E de
responsabilidade destas areas o cumprimento as regras aplicaveis.

Tanto a Area de Gestdo quanto a Area de Riscos e de Compliance poderdo convocar o Comité de
Gestdo de Riscos (“Comité”) com propdsito especifico de deliberar sobre assuntos relativos a
Gestdo de Risco de Liquidez dos Fundos, sendo garantido ao Diretor de Riscos e de Compliance a
palavra final nas reunides. As caracteristicas do Comité, tais como regras de composicdo e
processo de tomada de decisdo, podem ser encontradas no Manual de Gestao de Riscos da
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Arena Capital.

Adicionalmente, o Diretor de Riscos e de Compliance tem poder e autoridade para decidir sobre
todas as questbes e assuntos relativos a Gestdo de Riscos, o que inclui Risco de Liquidez,
devendo posteriormente submeter suas decisdes para deliberacdo do Comité.

Considerando um cenario de estresse, os Fundos devem ser geridos de maneira que todas as
suas posicoes (inclusive o caixa), sejam liquidaveis em prazo compativel com o prazo de resgate
de determinado Fundo.

4. GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ

> Critérios usados no gerenciamento e no controle da liquidez dos Fundos:
O monitoramento, gerenciamento e controle da liquidez dos Fundos levam em consideragao os
seguintes critérios:

a) Conformidade entre os ativos financeiros dos Fundos e as condicOes de resgate de cotas, de
acordo estabelecidas nos regulamentos;

b) Andlise da liquidez dos ativos financeiros dos Fundos, bem como a capacidade de
transformacao dos ativos financeiros em caixa;

c) As operagoes realizadas nos mercados com o propodsito de fornecer os subsidios necessarios
para a avaliacao de liquidez dos ativos financeiros;

d) Os prazos de resgate e demais condicdes de liquidez previstas para a disponibilizacao de
recursos, quando os Fundos investirem em cotas de fundos de investimentos; e

e) O fluxo de caixa do Fundo pelo conceito de caixa disponivel.

> Dados e Informagoes:

Sao consideradas fontes para a obtencdo de dados e informacgbes para o calculo da Liquidez de
ativos financeiros:

Para Ativos Negociados na B3:

a) Sistemas de informacgdes contratados pela Arena Capital, como o Trademap;

b) As bolsas, sistemas de custoddia, sistemas eletrénicos de negociagdes e clearing houses; e
c) Outras fontes que possam informar sobre a negociacdo do ativo financeiro.

Para Ativos Negociados no Mercado de Balcao Organizado:

a) A fontes indicadas no item anterior;
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b) O Banco Central do Brasil, Tesouro Nacional e seus equivalentes no pais na qual o ativo
financeiro é negociado;

c) A ANBIMA; e

d) Instituicdes financeiras.

5. METODOLOGIA DE LIQUIDEZ

Para avaliar a Liquidez dos Ativos Financeiros poderdo ser utilizadas, quando forem compativeis
com a metodologia utilizada, o seguinte:

a) Janela mével em dia (teis, ou outra medida quando a metodologia empregada exigir, e/ou
guando ndo houver norma obrigando a utilizacdo de medida especifica;

b) Liquidez escondida, em especial para titulos publicos federais determinados e derivativos
financeiros. Nesse sentido, poderdo ser agrupados os volumes dos titulos negociados referentes aos
vencimentos posterior(es) e anterior(es) aquele do Ativo Financeiro detido;

c) O valor médio de negociacao diarias (“ADTV”), ou outra medida quando a metodologia
empregada exigir e/ou ndo houver norma obrigando a utilizacdo de medida especifica;

d) Na eventualidade de utilizacao do ADTV, percentual do ADTV de cada Ativo Financeiro
compativel com a sua Liquidez, ou, quando houver norma estabelecendo o percentual a ser
utilizado, este percentual sera utilizado em substituicdo;

e) O prazo para liberacdao de bloqueios de Ativos Financeiros dados em garantia e/ou emprestados,
que deve ser somado ao prazo de liquidagao financeira destes ativos;

f) No caso de Fundos que invistam em Ativos Financeiros considerados como crédito privado, a
“Metodologia de Calculo de Liquidez para Fundos em Ativos de Crédito Privado”, da ANBIMA;

g) Os critérios de Liquidez para os Ativos Financeiros fixados pelo estudo desenvolvido e publicado
pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) denominado “Ativos Liquidos — Estimacdo da Liquidez
de Fundos de Investimento (ICVM 555)”, em dezembro de 2015. Esta mesma metodologia,
juntamente com o tratamento indicado na Resolucdo CVM 175, podera ser utilizada para avaliar a
Liguidez de Ativos Financeiros Negociados no exterior;

h) Outras medidas e/ou metodologias que a Area de Risco julgar conveniente.
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Isto posto, a liquidez dos ativos é calculada, da seguinte forma:
> Para posicdoes em acles, a operacdo deve poder ser zerada em até 5 dias Uteis, utilizando
30% do volume médio diario dos ultimos 21 dias de negociagdo. Além disso, existe um
limitede 20% por ativo e de 40% por setor em relagdo ao patriménio liquido do fundo Além
disso, existe um limite de 20% por ativo e de 40% por setor em relacdo ao patrimonio
liquido do fundo.

» Para posicdes no mercado futuro de juros, estas ndo podem exceder 2% dos contratos em
aberto de DI. Posicdes no mercado futuro de indice de acbes ndo podem exceder 2% dos
contratos em aberto de maior liquidez e posigdes no mercado de derivativos de cambio ndo
podem exceder a 2% dos contratosem aberto do délar futuro de maior liquidez.

> No mais, todo o caixa livre é aplicado em Titulos Publicos, Fundos de Liquidez diaria do
Administrador e Operacbes Compromissadas, sendo vedada a colocacdo em Crédito
Privado.

As premissas supracitadas podem variar desde que se apresentem mais conservadores em relacao
aos valores indicados no estudo desenvolvido pela CVM “Ativos Liquidos - Estimacdo da Liquidez de
Fundos de Investimento (ICVM 555)”, publicado em dezembro de 2015.

Adicionalmente, os Fundos devem manter posicdes que possam, em condicoes ordinarias, honrar
os resgates solicitados e ainda ndo pagos, levando em consideragcao o caixa do Fundo, a velocidade
de liquidacao das posicdes e o prazo de resgate. Sendo assim, os Fundos devem ter caixa suficiente

para pagar os resgates na data em que forem devidos.

Neste sentido, para avaliar o passivo, poderdo ser utilizadas, sem prejuizo, quando forem
compativeis com a metodologia utilizada, o seguinte:

a) Janela moével em dia uUteis, ou outra medida quando a metodologia empregada exigir, e/ou
guando ndo houver norma obrigando a utilizacdo de medida especifica;

b) Os passivos conhecidos, como custos e despesas;

c) Os resgates agendados, quando for compativel com a metodologia utilizada e esta ndo os
considerar;

d) Os prazos para liquidagdo de resgates;

e) O grau de dispersao da propriedade das cotas;
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f) Os resgates estimados, conforme a matriz de probabilidade de resgates divulgada pela ANBIMA
ou as conclusdes dos seguintes estudos desenvolvidos e publicados pela CVM:

i. “Indicador de Resgate em Situacbes de Estresse - Liquidez de Fundos de Investimento”,
publicado em maio de 2015; e

ii. “Ativos Liquidos - Estimacdo da Liquidez de Fundos de Investimento (ICVM 555)”, publicado em
dezembro de 2015.

g) Outras medidas e/ou metodologias que a Area de Riscos julgar conveniente.

Caso julgue conveniente e/ou necessario, a Arena Capital podera, ainda, utilizar quando
disponiveis informagdes a serem fornecidas pelos diversos administradores dos fundos de
investimento que invistam nos Fundos, no tocante aos passivos (e.g. composicdo, volatilidade de

resgates), em substituicdo ou complementacdo aos acima indicados.

O Risco de Liguidez podera ser mensurado por uma das metodologias abaixo:

1. Indice de cobertura em situacdo ordinaria (“Situagdo Ordinaria”), mensurado como o quociente
entre: i) Valor total liquidavel em cada horizonte de tempo, a ser estabelecido em dias Uteis, de
acordo com os Ativos Financeiros, e ii) Valor total das obrigacdes, por liquidacdes, despesas e
resgates de cotistas, nos mesmos horizontes de dias Uteis.

2. Indice de cobertura em situacdo extraordindria (ou situacdo de estresse) (“Situacdo
Extraordinaria”), mensurado como o quociente entre: i) Valor total liquidavel em cada horizonte de
tempo, a ser estabelecido em dias Uteis, de acordo com os Ativos Financeiros; e ii) Valor total das
obrigacgoes, por liquidacbes, despesas e resgates de cotistas, nos mesmos horizontes de dias (teis.

3. Caixa disponivel minimo.

O Controle de Risco podera ser realizado sobre os parametros fixados para o indicador do indice da
Situacdo Ordinaria.

Entretanto, a Gestora poderd, a seu critério, por utilizar alternativa ou cumulativamente o indice da
Situacdo Extraordinaria.

E necessério ressaltar que tanto o indice da Situagdo Ordinaria quanto o indice da Situacdo

Extraordinaria, de acordo com a metodologia utilizada nos seus calculos, podem nao refletir a real
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situacdo de liquidez dos Fundos. Isso porque cada metodologia emprega diferentes critérios,
inclusive a exclusao de determinados Ativos Financeiros, ainda que estes ativos sejam de elevada
liquidez, resultando em indice inferior ao potencial. Nesses casos, a critério do Diretor de Gestdo de
Riscos e de Compliance, podera ser considerado, de acordo com a situagdo, o indice de cobertura
de maior valor. Independentemente do indice, os Fundos devem ter caixa suficiente para pagar os
resgates na data em que forem devidos.

6. PROCEDIMENTO

Fixacdo de Limites por carteira: Sem prejuizo de outros valores definidos pelo Comité de Riscos e
de Compliance, considerar-se-& um valor minimo para o Iindice de Cobertura (“Indice de Cobertura
Minimo”), para cada Fundo individualmente, observando o valor eventualmente fixado em
dispositivo regulamentar.

Monitoramento: Os Indicadores de Riscos, Controles de Risco, e outros resultados requeridos pela
Area de Risco de Liquidez, juntamente com suas respectivas condicdes de conformidade, constardo
nos relatdrios que serdo produzidos, armazenados e divulgados pela Area de Gestdo de Riscos e de
Compliance.

Os relatérios serdo obrigatoriamente produzidos e enviados pela Area de Riscos e de Compliance
para os destinatarios indicados neste Manual com a seguinte frequéncia: (i) no minimo, 1 (uma)
vez a cada més do calendario, ou com outra frequéncia, caso a regulamentacdo vigente assim
determine, e/ou (ii) na frequéncia que o Diretor de Gestdo de Riscos e de Compliance entenda ser
necessaria, desde que ndo seja inferior a determinada no item “i”, anterior.

A frequéncia de envio de relatérios poderd ser alterada, sempre que necessario, especialmente
quando dados e informacdes necessarias para a sua producdo ndo estiverem disponiveis. E
necessario ressaltar, porém, que sem prejuizo da periodicidade minima para envio dos relatorios, o
gerenciamento do Risco de Liquidez (GRL) serd realizado semanalmente, conforme determinado
pela ANBIMA.

Reenquadramento: A despeito da fixacdo prévia, ndo ha obrigatoriedade de tomada de agdes
gerenciais na hipétese de valores estabelecidos para os Indicadores de Riscos serem igualados ou
excedidos.

Eventuais agbes gerenciais e de Gestdo de Riscos levardo em conta, dentre outros: (i) o Indicador
de Risco, cujo valor foi igualado ou excedido e o momento em que isto ocorreu; (ii) a evolugdao e/ou
o comportamento agregado dos Indicadores de Riscos; (iii) as circunstancias da ocorréncia; (iv) a

metodologia de calculo; e (v) as condigbes dos mercados.
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Assim sendo, agdes preventivas (i.e. antes do atingimento de valores estabelecidos) ou reativas
(i.e. depois de excedidos os valores estabelecidos) poderdo ser solicitadas ou tomadas sempre que
necessario como parte da pratica de Gestdo de Riscos.

O reenquadramento, tanto ativo quanto passivo, devera ser realizado de modo a causar o menor
impacto negativo, observando as condicdes de mercado e o melhor julgamento dos gestores.

Procedimentos especiais em caso de iliquidez: Em casos excepcionais de comprovada iliquidez dos
Ativos Financeiros de um Fundo, inclusive por conta de solicitacbes de resgates incompativeis com
a sua liquidez, ou que possam causar a alteragdo do seu tratamento tributario, a Gestora podera
liquidar Ativos Financeiros de sua carteira a pregos subvalorizados, ou solicitar que o administrador
decida pelo fechamento para a realizagdo de resgates, sendo obrigatéria a convocagdao de
assembleia geral de cotistas, na forma do regulamento do Fundo correspondente, para tratar das
seguintes possibilidades:

i) Reabertura ou manutengao do fechamento para resgate;

i) Possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios, se aplicavel;

iii) Cisao;

iv) Liquidacao.

Na hipdtese da carteira do Fundo de investimento ser acdes e debentures emitidas por companhias
de capital fechado, geralmente podera ter o risco de ndo se obter a liquidez necessaria para fazer
frente aos resgates quando do término do prazo de duracdo do fundo. Para ajustar a iliquidez,
algumas medidas poderao ser adotadas: (i) a possibilidade de prorrogacao do prazo de duracdo do
fundo de investimento mediante assembleia geral de cotistas; e (ii) inclusdao no regulamento do
fundo da prerrogativa de dacdo em pagamento, mecanismo mediante o qual o administrador fica
autorizado a entregar aos cotistas, na proporcao da participacdao de cada um no fundo e como
forma de pagamento do resgate de cotas, os ativos integrantes da carteira do fundo.

7. ATUALIZACAO

Este Manual de Gerencimento de Risco de Liquidez serd atualizado anualmente, ou sempre que
houver a publicagdo de novas legislacdes e/ou alteracao dos procedimentos internos utilizados
pela Arena Capital.

O presente Manual também podera ser alterado a qualquer tempo, a partir do momento em que
a Arena Capital passe a gerir a carteira de outros fundos de investimento.

Quaisquer duvidas decorrentes deste Manual devem ser encaminhadas a area de Compliance da
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ArenacCapital.

8. CONTROLE DE VERSOES

» Versao
Data: 28/10/2024
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