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1. APLICAGAO E OBJETO

Pelo presente documento, a MODULO CAPITAL GESTAO DE RECURSOS LTDA. (“MODULO CAPITAL”), vem,
nos termos da Resolugdo CVM n.2 21, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolugdo CVM 21”), do
Cadigo de Autorregulacdo da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais — ANBIMA (“ANBIMA”) e das diretrizes baixadas pelo Conselho de Autorregulacao da
ANBIMA, definir sua Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) que serve como base para orientar
o fluxo de tomada de decisdao da MODULO CAPITAL, na qualidade de representante dos fundos de
investimento e/ou fundos de investimento em cotas sob sua gestdo, regulados pela Instrugdo
CVM n.2 555/14, conforme alterada (“Instru¢cdo CVM n.2 555”).

O objeto desta Politica é descrever os principios gerais, os critérios e os procedimentos a serem
utilizados pela MODULO CAPITAL na conducdo do monitoramento, mensuragao, gestao e controle
dos riscos associados as carteiras dos fundos de investimento sob sua responsabilidade.

2. PRINCIiPIOS

A MODULO CAPITAL exercerd suas atividades buscando sempre as melhores condi¢Ges para os
fundos de investimento, empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo
costuma dispensar a administracdo de seus préprios negdcios, atuando com lealdade em
relagdo aos interesses dos cotistas e dos fundos de investimento, evitando, assim, praticas que
possam ferir a relagdo fiduciaria com eles mantida.

A MODULO CAPITAL conduzird a gestdo dos riscos associados aos fundos de investimento nos
termos dispostos nesta Politica, pautada sempre nos principios de transparéncia, ética e
lealdade com os fundos de investimento e com os respectivos cotistas, atuando em
conformidade com a politica de investimento dos fundos de investimento, dentro dos limites do
seu mandato.

3. METODOLOGIA

As carteiras dos fundos de investimento sob responsabilidade da MoDULO CAPITAL sdo
monitoradas em conformidade com os padrdes de risco correspondentes e o responsavel pelo
controle das informacGes é o Diretor de Risco e Compliance, o Sr. Volnei Flores, que exerce sua
funcdo com total independéncia, reportando-se ao comité de Risco e Compliance.

A MODULO CAPITAL, atualmente, opera fundos de agbes, adotando a estrutura master-feeder,
sendo que o master investe majoritariamente em agdes, assim, se faz necessario considerar

tratamento especifico somente para os riscos incorridos por tal veiculo de investimento, a saber:

RISCO DE MERCADQ: Controlamos o Risco de Mercado através do sistema interno — Performit,

tendo em vista que a MODpuULO CAPITAL faz a gestdo de fundos de agdes, o método escolhido é o

A PI1TATL



MODULO

C

de Stress Tests. Assim, entende-se que a metodologia de Stress Tests mitiga o risco de mercado
de forma perfeita, ndo sendo necessaria a assuncdo de metodologia de VaR.

Para aprovacdo de novas posi¢oes e controle de risco, submetemos diariamente o portfdlio atual
as variagoes histdricas de precos, levando em conta os piores 5 (cinco) dias para tal portfélio,
impondo-se limite de perdas ex-ante de 30% (trinta por cento).

O Diretor de Risco e Compliance da Mddulo Capital efetua diariamente através do sistema o
calculo da exposicdo a risco de mercado dos ativos integrantes das carteiras da gestora
disponiveis para negociacdo. Os calculos sdo encaminhados para o Gestor e para a equipe de
anadlise para monitoramento dos limites de perdas maximas.

Adicionalmente ao controle de riscos da Mdodulo Capital, o administrador fiducidrio dos fundos
de investimento geridos pela Mdédulo Capital realiza o gerenciamento de risco por meio de um
rigoroso controle do Value at Risk (“VaR”) da carteira da Mddulo Capital.

O célculo do VaR do Fundo é realizado utilizando-se o modelo de simulagdo histdrica, de forma
que nenhuma hipétese a respeito da distribuicdo estatistica dos eventos é realizada. Além disso,
sdo preservadas todas as correlacdes entre os ativos financeiros e as classes de ativos financeiros
presentes no produto. Deve ser ressaltado que os resultados apresentados pelo modelo
possuem grau de confiabilidade limitado, de forma que perdas maiores que aquelas observadas
nos relatérios de risco podem ocorrer. O monitoramento didrio de VaR realizado pelo
administrador fiducidrio tem como parametros um dia de horizonte com um intervalo de 95%
(noventa e cinco por cento) de confian¢a (unicaudal), de um dia (horizonte). O VaR é
estabelecido utilizando-se de uma matriz de variancia-covariancia estimada diariamente. O VaR
total dos fundos de investimento ndo é um fator determinante para o encerramento de
posi¢oes.

RISCO DE CREDITO: As operacdes com ativos de crédito ndo fazem parte do escopo de atuagdo

da Médulo Capital nesse momento. Os fundos de investimento operam majoritariamente com
acbes, seus derivativos e demais produtos listados, ndo havendo interesse em possuir
exposicoes em ativos de crédito. De qualquer forma, em situagdes extremas, qualquer decisdo
de alocacdo de determinado ativo que traga algum risco de crédito para os fundos de
investimento geridos pela Mddulo Capital, somente serd tomada de acordo com os critérios
estabelecidos na Politica de Crédito Privado.

RISCO DE LIQUIDEZ: O Risco de Liquidez é tratado pela compatibilizacdo do perfil de liquidez do
ativo ao passivo do fundo de investimento. O passivo da Médulo Capital tem prazo minimo de

30 (trinta) dias. Adotamos o critério de vendermos até 70% (setenta por cento) da nossa carteira
em até 30 (trinta) dias, levando em conta 30% (trinta por cento) do giro didrio médio dos ultimos
90 (noventa) dias.
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Por fim, salienta-se que diariamente o sistema interno: “PerformIT” gera relatérios de liquidez.
O Diretor de Risco e Compliance monitora a liquidez dos fundos com base nos relatdrios
produzidos pelo sistema e circula para o Gestor e para o time de analise que monitoram a
exposicdo dos ativos e a aderéncia ao mandato de 30 (trinta) dias para pagar qualquer resgate.

Para os fundos constituidos nos termos da Instru¢ao CVM n.2 555 sob a forma de condominio
aberto, serdo consideradas, ainda, as disposi¢cdes quanto ao gerenciamento de risco de liquidez

previstas no Manual de Liquidez da Mddulo Capital (Anexo ).

RISCO OPERACIONAL: O Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes

de falha, deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos
externos, o risco legal associado a inadequacdo ou deficiéncia em contratos firmados pela
instituicdo, bem como a san¢bes em razdo de descumprimento de dispositivos legais e a
indenizagdes por danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela Médulo
Capital.

O gerenciamento de risco operacional € um processo destinado a identificar, avaliar, monitorar
e antecipar riscos referentes as pessoas, aos processos e a tecnologia da Mddulo Capital, que
tenham o potencial de impactar a consecucdo dos objetivos estratégicos. Este processo reflete
0s riscos que a Moddulo Capital possa estar sujeita na consecu¢do de seus objetivos de
administracdo de carteiras de valores mobiliarios.

O ambiente interno é a base para todos os componentes de gerenciamento de risco operacional.
Governanga corporativa, estrutura organizacional, integridade dos empregados e
colaboradores, valores éticos, e identificacdo e definicdo do grau de exposicdo a riscos sdo
fatores essenciais a filosofia da gestdo de risco da Mddulo Capital.

Adicionalmente, a Diretoria de Compliance é responsavel pela implementacdo e administragdo
do programa de controles internos da Mddulo Capital. A Diretoria de Compliance tem poderes
para desenvolver, fazer valer e manter as politicas da Mddulo Capital e para garantir sua
adequacdo e eficacia.

O monitoramento de compliance destina-se a prevenir e detectar violagGes da legislacdo em
vigor, das diretrizes de melhores praticas do mercado e das politicas internas, devendo
recomendar ag¢oes corretivas e modificacGes de politicas, conforme necessario. O programa de
compliance identifica os fatores que criam ou potencializam a exposi¢ao a riscos e, por meio de
programas de teste e monitoramento, assegura a existéncia de politicas e procedimentos
adequados e efetivos para tratar de tais riscos.

Nessa esteira, de forma a evitar os erros por parte de sistemas, as atividades de monitoramento
do controle operacional desenvolvidas pela Mddulo Capital consistirdo em:

(i) controle e boletagem das operacdes;
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(ii) calculo paralelo de cotas dos fundos de investimento sob gestao;
(iii) acompanhamento da valorizacao dos ativos e passivos que compdem as carteiras dos
fundos de investimento;
(iv) efetivacdo das liquidagdes financeiras das operacdes e controle;
(v) manutencado das posi¢des individuais de cada investidor;
(vi) politica de treinamento dos colaboradores, de forma a evitar falhas e riscos envolvidos

advindos do ndao conhecimento das regras internas e da legislacao; e
(vii) Entre outras atividades e controles que podem ser adotados especificamente para
controlar e mensurar o Risco Operacional.

A Médulo Capital ndo exerce atividades de administragdo fiduciaria de fundos de investimento,
mas tdo somente gestdo. Todo o processo de execucdo de ordens e checagem de posi¢des de
carteiras e custddia é feito em uma rotina de dupla checagem (feito e conferido). Ha ainda a
rotina de conferéncia didria das carteiras dos fundos de investimento e conferéncia da cota.

Por fim, a Mddulo Capital conta com um Plano de Continuidade de Negdcios, no qual sdo
descritos os pilares dos planos de contingéncia, continuidade de negdcios e recuperacao de
desastres adotados pela sociedade, conforme politicas disponiveis na Mddulo Capital.

RISCO DE CONCENTRACAO: A Médulo Capital realiza seus investimentos de forma a mitigar o
risco de concentragdo em um determinado ativo. Nesse sentido, os fundos devem respeitar o

limite de exposi¢do de 15% (quinze por cento) do valor da carteira em uma Unica empresa, com
excegdo do fundo Maodulo Core FIA, que possui um limite de exposi¢do de 25% (vinte e cinco por
cento) por ativo. Ademais, os fundos exclusivos ndo possuem limites de concentragdo
estabelecidos, incluindo o fundo Mddulo Avia FIA. Caso esses limites sejam ultrapassados por
qualquer razdo, o diretor de risco solicitara a equipe de gestdo o reenquadramento.

Como forma de prevencdo a concentragdo de cotas dos fundos e de forma a apurar a dispersdo
delas, a Mddulo Capital tem como linha de atuacdo o monitoramento dos maiores clientes de
cada fundo.

O monitoramento do grau de dispersdo de propriedade das cotas é verificado no percentual
detido pelos maiores investidores e seu grau de representatividade no patriménio liquido dos
fundos de investimento da Mddulo Capital. Além disso, a Mddulo Capital aplica sempre os
melhores esforgos para evitar o acimulo de no maximo 30% (trinta por cento) do passivo em
um unico cliente especifico.

Dessa forma, a Mddulo Capital envida sempre os melhores esforgos para estabelecer e manter
um bom relacionamento com os cotistas, buscando sempre (i) manter a diversificacdo destes,
(ii) garantir a sua capacidade de vender seus ativos em conformidade com a pratica histérica de
solicitacOes de resgates e (iii) prever qualquer possivel resgate que venha ocorrer para que
exista o melhor alinhamento de expectativas entre o Fundo e seus clientes.
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4. DIRETOR DE RISCO E ORGANOGRAMA

Por for¢a do disposto no art. 49, V, da Resolugao CVM 21, o diretor responsavel pela gestdo de
risco € o Sr. Volnei Flores, cuja responsabilidade pela gestdo de riscos estda devidamente
consignada no contrato social da empresa e formalizada perante a CVM. A este diretor foram
ainda atribuidas as responsabilidades pelo cumprimento de regras, politicas, procedimentos e
controles internos (“Diretor de Risco e Compliance”). O Diretor de Risco e Compliance exerce

suas funcdes de forma independente, inclusive das atividades de gestdo da Mddulo Capital.

Convém relacionar ser de responsabilidade do Diretor de Risco e Compliance verificar o
cumprimento da presente Politica, bem como verificar e comunicar a disponibilidade dos
relatérios acima mencionados a drea de gestdo, com o intuito desta tomar as providéncias
necessarias para ajustar a exposicado de risco dos portfdlios dos fundos de investimento.

Detectado algum tipo de desenquadramento dos fundos de investimento, é dever do diretor de
risco acionar o Gestor para que a area de gestdo possa tomar as medidas necessarias, de modo
a reenquadrar os fundos.

A Moddulo Capital conta com um Comité de Risco que se reline ao menos trimestralmente com
a finalidade de discutir sobre os riscos inerentes das carteiras, a aderéncia das métricas de risco,
a definicdo e revisdao de limites de risco, cenarios de teste de estresse, assim como eventuais
deficiéncias e possiveis melhorias dos controles de risco. Reunifes extraordinarias poderdo
ocorrer sempre que necessario, mediante a convocacdo de um dos membros do Comité de
Risco. As reunides do Comité de Risco poderdo ocorrer presencialmente ou por
videoconferéncia, desde que estejam presentes todos os membros deste comité. O processo de
tomada de decisdo de risco se dara de forma cordial, sendo que o Diretor de Risco e Compliance
terd direito a veto. A formalizacdo das decisGes do Comité de Risco serd mantida sob a guarda
do Diretor de Risco e Compliance.

P

Comité de Risco e Compliance

Volnei Flores, Ricardo Wajnberg, Alexandre Martins, Bernardo Dantas e Guilherme Balbino

periddicos.

Responsavel por definir as métricas e parametros de gerenciamento de riscos, bem como avaliar os relatérios

Diretor de Risco e Compliance

Volnei Flores
Responsavel por realizar a verificagado diaria dos riscos com base nas métricas e parametros descritos nesta Politica,
fiscalizar os procedimentos de gerenciamento de risco e enviar a consolidagdo dos relatérios ao Comité, bem como
realizar os testes periddicos de aderéncia e eficacia.
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5. DISPOSICOES GERAIS

Nos termos do artigo 16, inciso IV, da Resolugdo CVM 21, a presente Politica se encontra
disponivel na rede mundial de computadores no site da Moddulo Capital,
http://modulocapital.com.br .

Quaisquer duvidas decorrentes desta Politica poderdo ser dirimidas pela Mddulo Capital, na
Avenida Ataulfo de Paiva, 341 - salas 305, Leblon, Rio de Janeiro — RJ, CEP 22440-032 ou por
meio do correio eletronico vflores@modulocapital.com.br.

6. REVISAO E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica serd revisada anualmente, e sua alteracdo acontecera caso seja constatada
necessidade de atualiza¢do do seu conteudo. Podera, ainda, ser alterada a qualquer tempo em
razdo de circunstancias que demandem tal providéncia.

Anualmente, o Diretor de Compliance e Risco deve realizar testes de aderéncia/eficacia das
metodologias e procedimentos aqui previstos ou definidos pelo Comité de Risco.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discussdo no Comité de Risco e

eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar no relatério anual de risco e compliance,
apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos 6rgdos administrativos da Mddulo Capital.

Histdrico das atualizagdes desta Politica

Data Versao Responsaveis

27.06.2016 12 Alan Haratz (Diretor de Risco e Compliance)

26.02.2018 22 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
02.01.2019 32 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
29.11.2021 42 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
29.07.2022 52 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
23.09.2022 62 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
01.08.2023 72 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
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7. ANEXO | - MANUAL DE GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ
1. INTRODUCAO

O presente Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez (“Manual”), orientado pelos
preceitos do art. 26, §19, inciso |, da Resolucdo CVM 21, bem como do Cddigo ANBIMA de
Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros e das Regras e
Procedimentos de Risco de Liquidez para os Fundos 555 n? 14, de 01 dezembro de 2021,
estabelece os procedimentos de controle e gerenciamento de liquidez a serem observados nas
carteiras dos fundos de investimento geridos pela MODULO CAPITAL GESTAO DE RECURSOS LTDA.
(“MoDULO CAPITAL”).

2. PRINCiPIOS GERAIS

A Moddulo Capital, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e
responsabilidades em relacdo aos fundos de investimento sob gestdo, desempenha suas
atribuicdes em conformidade com a Politica de Investimento dos fundos de investimento e
dentro dos limites do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as
informacdes a eles relacionadas.

Nesse sentido, a Mddulo Capital cumpre todas as suas obrigacdes no exercicio de sua atividade,
empregando o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar a
administracdo de seus préprios negdcios.

O Risco de Liquidez é a possibilidade de um fundo de investimento ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacGes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as
decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operac¢Oes didrias e sem incorrer em
perdas significativas, bem como é a possibilidade de um fundo de investimento ndo conseguir
negociar a pregco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao
volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado.

A Médulo Capital prioriza a negociac¢do de ativos com elevado grau de liquidez. A ado¢do de um
perfil de liquidez elevado oferece dois grandes beneficios: agilidade nas mudancas de posicGes
e a consequente protecdo nos periodos de maior volatilidade, e aproveitamento das
oportunidades de negdcio que surgem em situagdes de stress.

Os fundos de investimento da Mddulo Capital tém a liquidez controlada através de projecao do
fluxo de caixa, na qual sdo contabilizadas as obrigacGes previstas por fundo de investimento,
além de consideracbes de stress como o resgate antecipado de uma quantia significativa do
patrimonio liquido dos fundos de investimento. Sdo previstos, para cada tipo de ativo, o dia de
impacto da liquidacdo dos mesmos nos caixas dos fundos de investimento. Desta forma é
possivel analisar a liquidez que os fundos de investimento estdo incorrendo.
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Oportuno salientar que a area de risco produz relatério, que abrange todos os riscos incorridos
pela Mddulo Capital, com periodicidade didria e também engloba o enquadramento da liquidez
dos fundos de investimento. Na hipdtese de ocorréncia de desenquadramento, o Diretor de
Risco e Compliance notificara a area de gestado responsavel pela estratégia, bem como se havera
necessidade de reenquadramento da carteira.

3. CONTROLE DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS

Os ativos que compdem a carteira de um fundo de investimento podem ser classificados em:
liguidos e iliquidos. Ativos liquidos sdo aqueles que podem ser vendidos sem nenhuma ou pouca
perda em relacdo ao valor de mercado do mesmo. Enquanto os ativos iliquidos ndo podem ser
vendidos, considerando a ndo existéncia de mercado secundario.

Qualquer ativo que esteja sendo utilizado como margem, ajuste e/ou garantia de alguma
operacdo sera considerado como iliquido. A principio, o dinheiro em caixa nos fundos de
investimento sera considerado como um ativo liquido porque pode ser usado imediatamente
para pagamento de resgates.

No procedimento de controle de liquidez da Mddulo Capital é adotada uma postura
conservadora e apenas os titulos publicos, as acdes negociadas na Bovespa, os titulos privados
com resgate antecipando garantido pelo emissor e as cotas dos fundos de investimento abertos
sdo considerados como liquidos. O restante dos ativos sera considerado como iliquido.

Cada tipo de ativo possui uma quantidade pré-determinada de dias Uteis para ser liquidado. Esta
quantidade de dias é definida como dias para liquidacdo do ativo e o seu valor minimo é
determinado pela camara de liquida¢do do ativo.

No caso em que os ativos sdo quotas de outros fundos de investimento, o niumero total de dias
para liquidacdo é determinado pela data de liquidagdo do resgate descrito em seus respectivos
regulamentos.

3.1. Soft limits

Os Soft Limits sdo considerados o alerta inicial para situagdes ainda sandveis mediante atuacdo
da Mddulo Capital Trata-se de situa¢des em que o limite de liquidez do Fundo ainda nao foi
efetivamente atingido, contudo, ja estabelece a necessidade de alertar a area de gestdo a fim
de que esta tome as medidas necessarias para promover a alocacdo em posicGes de maior
liqguidez para geragao de caixa.

Sem prejuizo dos relatérios periodos da area de risco, na hipétese em que um Soft Limit for
atingido, a drea de risco devera circular um e-mail para conhecimento da drea de gestdo (com
cOpia para o Diretor de Gestdo) a fim de evitar que o Hard Limit seja alcangado.
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As varidveis e premissas utilizadas pela Modulo Capital para definicdo dos Soft Limits de cada
Fundo se encontram descritas no item 5 abaixo e serdo estipuladas para cada Fundo com base
na metodologia de acompanhamento de liquidez dos ativos.

3.2. Hard limits

Trata-se do alerta posterior a efetiva ocorréncia de evento incomum de liquidez, portanto, mais
severo, pois impacta também a atuacdo de demais prestadores do fundo (tal como o
administrador fiduciario).

As variaveis e premissas utilizadas pela Mddulo Capital para definicdo dos Hard Limits de cada
Fundo se encontram descritas no item 5. abaixo e serdo estipuladas para cada Fundo com base
na metodologia de acompanhamento de liquidez dos ativos.

3.3. Gestdo de Liquidez de Forma Global

A Médulo Capital estabeleceu a metodologia de gerenciamento do risco de liquidez dos Fundos
com base na realizacdo de andlises preventivas e detectivas que levam em consideracdo
indicadores de Soft Limits e Hard Limits aplicaveis, individualmente, a cada Fundo sob gestdo.

Sem prejuizo da verificacdo individualizada, a Mddulo Capital podera, sempre que julgar
necessario, realizar uma analise de liquidez dos ativos que compdem a carteira dos Fundos em
uma perspectiva global de todos os Fundos sob sua gestao, visando aferir se a oferta de liquidez
do conjunto de ativos que compdem as carteiras de seus Fundos é suficiente para fazer face a
demanda por liquidez gerada pelo conjunto de cotistas.

3.4. Testes Periodicos

Observadas as premissas descritas nesta Politica, a andlise de liquidez dos ativos dos Fundos
serd realizada pela Mdédulo Capital considerando a metodologia detalhada no item 5 abaixo.

De forma suplementar, os relatdrios periddicos preparados pela Mddulo Capital também
abordam os seguintes aspectos:

e aavaliagdo acerca da cotiza¢do dos Fundos;

e resultados dos testes de estresse periddicos com cenarios que levem em consideragdo, no
minimo, as movimentacdes do passivo, a liquidez dos ativos e suas obrigacoes; e

e a avaliacdo da disponibilidade minima de recursos que seja compativel com o perfil de
obrigacdes dos Fundos.

-10 -
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4. CONTROLE DE LIQUIDEZ DO PASSIVO

O gerenciamento de liquidez da Mddulo Capital leva em consideragao os critérios abaixo para o
controle de liquidez do perfil de passivo do fundo de investimento.

a) Regrade Resgate: nimero de dias Uteis para o pagamento do resgate solicitado definido
no regulamento do fundo de investimento.

b) Regra de Aplicacdo: numero de dias Uteis necessarios para o recebimento dos recursos
para aplicacdo do quotista definido no regulamento do fundo de investimento.

c) Perfil de Concentracdo de quotistas: métrica que indica qual é o percentual do fundo de
investimento que pertence aos dez maiores cotistas.

d) Histérico de Aplicagdes e Resgates: simulagdo histérica do fluxo de resgates e
aplicag¢des, considerando sempre o maior financeiro do periodo analisado.

Adicionalmente, a Mddulo Capital poderd se utilizar, ainda, das informacgdes divulgadas pela
ANBIMA na Matriz de Probabilidade de Resgate para os Fundos 555, a qual serd usada como
uma referéncia para avaliagdo da probabilidade de resgates dos Fundos. Ndo obstante,
considerando que o histdrico dos fundos de investimento ja sob gestdo da Médulo Capital indica
gue ndo sdo realizados resgates significativos pelos cotistas, a Mddulo Capital priorizara outros
controles e metodologias internas para o controle do passivo.

Por fim, nosso sistema é capaz de (a) integrar com a Anbima para atualizacdo em tempo real da
matriz de probabilidade de resgates, (b) calcular a média de resgate dos fundos nos ultimos 12
meses e (c) calcular a liquidez dos ativos com base nas premissas da Mddulo Capital.

Os prazos ordinarios de resgate dos fundos da Mddulo Capital sdo da seguinte forma:

e Modulo | FIC FIA: cotizagdo em 30 dias Uteis ap0ds a solicitacdo pelo cotista e liquidagdo no 22
dia util apds a conversdo de cotas;

e Mddulo Institucional FIC FIA: cotizacdo em 27 dias apds a solicitacdo pelo cotista e liquidacdo
no 22 dia Util apds a conversdo de cotas;

e Mddulo CORE FIA: cotizagdo em 30 dias Uteis apds a solicitacdo pelo cotista e liquidagdo no 29
dia util apds a conversdo de cotas;

e Mddulo FIA PREV: cotizacdo em 1 dia util apds a solicitagdo pelo cotista e liquidacdo no 22 dia
util apds a conversdo de cotas;

e Mddulo Icatu PREV FIM: cotizagdao em 5 dias Uteis apds a solicitagdo pelo cotista e liquidagdo
no 22 dia Util apds a conversdo de cotas; e

¢ AVIA FIA: cotizacdo em 7 dias Uteis apds a solicitacdo pelo cotista e liquidacdo no 22 dia util
apods a conversdo de cotas.

O comportamento do passivo do Fundo serd estimado considerando, pelo menos, os vértices

temporais 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. O objetivo é que sejam realizadas analises intermediarias ao
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efetivo prazo de pagamento de resgate, para que os gestores possam acompanhar o casamento
— e eventuais descasamentos — do fluxo de liquidez do Fundo.

5. GERENCIAMENTO DA LIQUIDEZ DA CARTEIRA

A liquidez é gerenciada pelo ADTV (Average Daily Traded Volume), método através do qual os
ativos sdo ponderados pelo tempo que o Gestor levaria para se desfazer da posicdao. Para esta
analise, sdo utilizadas séries histdricas de volume negociado em mercados como agdes, titulos
publicos e derivativos.

O processo de controle de liquidez dos ativos dos fundos de investimento leva em consideragao
as obrigacOes estabelecidas pelo seu passivo, atentando principalmente para a regra de
cotizacdo de resgates. A gestdo de risco de liquidez também contempla uma analise de stress
em relacdo a resgates nos fundos. Desta forma, com base em dois cenarios de reducdo de
patriménio (30% e 50%) verifica-se se a composic¢do/liquidez do portfélio comportaria o volume
de vendas associados a cada cenario, observando-se ainda o enquadramento de seus limites
regulamentares.

Estes cenarios sdo simulagGes de resgates em situacdes adversas de mercado que o fundo de
investimento pode enfrentar, com base no histérico de aplicacbes e resgates e no perfil de
concentracao dos quotistas.

Criados os cenarios de redugdo de patrimoénio, sdo realizadas as escolhas dos ativos para
pagamento dos resgates com base nas métricas de controle de liquidez dos ativos e
considerando a regra de resgate determinada do regulamento do fundo de investimento (dias
para recebimento do financeiro do ativo e dias para pagamento de resgates).

Os ativos que sdo elegiveis para resgates sdao aqueles que possuem o numero de dias para
recebimento de financeiro menor ou igual ao nimero de dias para pagamento de resgate do
fundo de investimento.

A retirada dos ativos é feita de maneira proporcional ao total de ativos elegiveis a resgate, e
sempre sao observados os limites do regulamento do fundo de investimento e da legisla¢do
vigente. Caso em alguma simulacdo de resgate, o fundo de investimento venha a se
desenquadrar, alertas sdo gerados para indicar o limite regulatério que foi ultrapassado e qual
tipo de ativos deve ser resgatado prioritariamente.

Como soft limit, adotamos o critério de vendermos até 80% da nossa carteira em até 30 dias,
levando em conta 50% do giro diario médio dos ultimos 90 dias. Quando o fundo ndo cumprir a
meta de liquidez, reavaliaremos em uma reunido com o Comité de Risco.

Como hard limit, adotamos o critério de vendermos até 70% da nossa carteira em até 30 dias,
levando em conta 30% do giro diario médio dos ultimos 90 dias. Quando o fundo ndo cumprir a
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meta de liquidez definida na politica, reavaliaremos a composi¢ao do portfélio em uma reunido
com o Comité de Risco.

5.1. Atenuantes e Agravantes

O prazo de cotizacdo dos resgates dos fundos pode ser considerado um atenuante ou um
agravante, e é incorporado no gerenciamento do risco de liquidez ao analisarmos o casamento
da liquidez entre ativo e passivo. Fundos com prazo de cotizacdo de resgates maior exigirdo
menor liquidez dos ativos.

6. SITUACOES ESPECIAIS DE ILIQUIDEZ

Em hipdteses de situacOes especificas de auséncia de liquidez, a Mddulo Capital, mediante
reunido do Gestor e do Diretor de Risco e Compliance, definird os procedimentos a serem
tomados.

Serdo considerados, de forma ndo taxativa, os itens abaixo para as situacbes especiais de
liquidez:

e Adequacdo imediata da carteira dos fundos de investimentos;

e Adequacdo gradual da carteira dos fundos de investimentos;

e Fechamento dos fundos de investimentos para aplicacdo/resgate e convocacdo de uma
assembleia de cotistas.

Cabe ressaltar ainda que a Mdédulo Capital comunicara o administrador fiduciario dos fundos de
investimentos sobre os eventos de iliquidez dos ativos das carteiras geridas, sempre que
aplicavel, além de o administrador fiduciario possuir prerrogativas de reenquadramento das
carteiras para cumprimento de exigéncias relacionadas ao passivo desses fundos.

7. DISPOSICOES GERAIS
Quaisquer duvidas decorrentes deste Manual poderdo ser dirimidas pela Mdédulo Capital, na

Avenida Ataulfo de Paiva, n.2 341, sala 305, Leblon, Rio de Janeiro — RJ, CEP 22440-032 ou por
meio do correio eletrdnico: vflores@modulocapital.com.br.

O Organograma da drea da Mdédulo Capital responsavel pela gestdo de liquidez se encontra
descrito na Politica de Gestdo de Riscos acima.

8. VIGENCIA E ATUALIZAGAO
Este Manual sera revisado anualmente e sua alteracdo acontecerda caso seja constatada

necessidade de atualiza¢cdo do seu conteudo. Podera, ainda, ser alterado a qualquer tempo em
razdo de circunstancias que demandem tal providéncia.
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Sempre que atualizada, a Mddulo Capital devera, em até 15 (quinze) dias corridos contados de
sua alteracdo: (a) registrar a Politica junto a ANBIMA; (b) envid-la aos respectivos
Administradores Fiduciarios dos Fundos, destacando quais foram as altera¢es realizadas; e (c)
publicar a versdao completa e atualizada em seu website.

Historico das atualizaces desta Politica

Data Versao Responsaveis

27.06.2016 12 Alan Haratz (Diretor de Risco e Compliance)

26.02.2018 22 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
02.01.2019 32 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
29.10.2021 42 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
29.07.2022 52 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
23.09.2022 62 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
01.08.2023 72 Volnei Flores (Diretor de Risco e Compliance)
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