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1. OBJETIVO E ABRANGENCIA

Esta Politica de Gestao de Risco de Liquidez foi elaborada de acordo com as politicas
internas da MILES CAPITAL LTDA. (doravante denominada “Gestora”), em conformidade
com a Resolucao da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 21, de 25 de fevereiro de
2021 (“Resolucao CVM 21”), Resolucao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022
(“Resolucao CVM 175/22”), e o Cdédigo da Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) de Regulacao e Melhores Praticas para
Gestao e Administracao de Recursos de Terceiros (“Codigo ANBIMA de ART”). A presente
Politica de Gestao de Risco de Liquidez descreve, dentre outros pontos: (i) estrutura
organizacional utilizada para a tomada de decisdes, (ii) metodologia que garanta a devida
gestao de liquidez dos Fundos sob gestdao da Miles Capital (iii) descrever os controles
utilizados para gerenciamento de liquidez, (iv) providéncias a serem tomadas nos casos
de fechamento dos mercados e/ou em casos excepcionais de iliquidez dos ativos
componentes da carteira dos fundos, (v) comités e estrutura hierarquica para a tomada
de decisoes.

2. PRINCiPIOS GERAIS

2.1. Diretor Responsavel
O responsavel por esta Politica de Gestao de Risco de Liquidez é o Sr. Albert Munck
(“Diretor de Risco”), a quem cabera (i) verificar o cumprimento desta Politica de Gestao
de Risco de Liquidez; (ii) encaminhar relatério diario com os niveis de liquidez de cada
carteira de valores mobiliarios sob gestao da Gestora, para toda a equipe de gestao de
recursos, inclusive ao Sr. Fabiano Gutierres Custddio, diretor responsavel pela gestao de
recursos de terceiros.

O diretor responsavel pela gestao de recursos deve tomar todas as providéncias
necessarias para ajustar os niveis de liquidez dos ativos da carteira, considerando todas
as métricas descritas nesta politica.

2.2. Estrutura Funcional
A equipe responsavel pela gestao de risco da Gestora € composta por 2 (dois)

colaboradores, sendo eles o Diretor de Risco e um analista, estrutura adequada e
compativel com o tamanho e complexidade da Gestora.

A Equipe de Gestao de Risco exerce sua funcao de forma independente e responde
diretamente ao comité executivo, nao existindo qualquer subordinacao a area de gestao
de carteiras. A equipe de gestdao de risco sera responsavel pelo monitoramento,
mensuracao e reporte diario dos riscos dos fundos de investimentos e classes geridos pela
Gestora, possuindo autoridade para questionar e demandar ajustes nos riscos assumidos
pelos fundos, de acordo com os limites estabelecidos nesta Politica de Gestao de Risco
de Liquidez e nos regulamentos dos fundos.



2.3. Politica de Gestdo do Risco de Liquidez
O risco de liquidez pode ser definido como a possibilidade de um fundo de investimento

nao ter caixa disponivel para honrar com seus compromissos relacionados a pagamento
de resgates a cotistas, pagamentos de despesas, entre outros.

Esta politica visa controlar o referido risco, definindo indicadores, métricas e limites. Os
indicadores levam em consideracao a liquidez da carteira existente para cada ativo,
considerando que cada fundo pode negociar apenas uma parcela do volume diario
negociado. Ja as métricas de passivo contemplam a expectativa resgates futuros a serem
solicitados, levando-se em consideracao que resgates solicitados e ainda ndo pagos ja
comprometem parte da liquidez disponivel.

A area de risco é responsavel pela elaboracao da metodologia, indicadores e definicao de
limites, bem como a confeccao de relatorios para acompanhamento diario. Toda definicao
de métrica ou metodologia, bem como alteracoes nestes parametros devem ser
documentadas por meio de atualizacao deste manual, e submetidas para aprovacao no
Comité de Risco.

Diariamente a area de risco enviara relatérios com os parametros de liquidez (“Relatoério
Diario de Risco e Liquidez”) calculados conforme definidos no item 3.

A presente Politica de Gestao de Risco de Liquidez sera revista e atualizada anualmente,
ou com menor periodicidade quando necessario ou caso os testes de aderéncia evidenciem
inconsisténcias que demandem revisao das metodologias nela estabelecidas, pelo Diretor
de Risco, para permitir o monitoramento, a mensuracao e o ajuste permanentes e
adequados dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios geridas
pela Gestora.

A versao completa do documento também podera ser consultada no site da instituicao
por meio do seguinte link: https://www.milescapital.com.br/quem-somos/#politicas

A area de risco € responsavel pela elaboracao da metodologia, indicadores e definicao de
limites, bem como a confeccao de relatorios para acompanhamento diario. Toda definicao
de métrica ou metodologia, bem como alteracoes nestes parametros devem ser
documentadas através de atualizacdo deste manual, e submetidas para aprovacao no
Comité de Risco.

Caso seja identificado um desenquadramento, a Equipe de Gestao é imediatamente
orientada a ajustar e reenquadrar a posicao, ficando a Equipe de Gestao de Risco
responsavel pelo acompanhamento da situacao até ela estar regularizada, sob supervisao
do Diretor de Risco. O gestor, ao ter um caso de desenquadramento reportado, deve


https://www.milescapital.com.br/quem-somos/#politicas

analisar o prazo necessario para reenquadramento e reportar no mesmo dia o seu plano
de acao ao Diretor Risco, sendo necessaria sua aprovacao.

Em casos em que o reenquadramento nao ocorra dentro do prazo estipulado, um comité
de risco extraordinario deve ser realizado para definir um plano de acao para
enquadramento imediato, onde o Diretor de Risco tem autonomia total para impor a
aderéncia dos portfélios aos limites estabelecidos neste manual.

Para o calculo de liquidez dos ativos que compdem as carteiras dos fundos, serao
utilizados dados como: caracteristica de liquidez e negociacao dos ativos financeiros do
fundo; disponibilidade dos ativos; depdsitos de margem esperados e garantias
depositadas. A liquidez para cada ativo da carteira é calculada considerando que esta
venda represente no maximo 25% do volume meédio dos ultimos 30 pregdes. Esta
informacao é extraida do INOA Alphatools, sistema desenvolvido pela INOA Sistemas.

Diariamente a area de risco enviara relatérios com os parametros de liquidez (“Relatoério
Diario de Risco e Liquidez”), processado e compilado utilizando ferramentas internas.

Nas situacoes especiais de liquidez e que os limites nao estejam enquadrados aos critérios
descritos nesta Politica, a Gestora, mediante reunidao do Comité de Risco, definira os
procedimentos a serem tomados para retomar o nivel de liquidez das carteiras para
dentro dos padroes estabelecidos.

Serdo considerados, de forma nao taxativa, os itens abaixo para as situacoes especiais de
liquidez:

e Adequacao imediata da carteira dos fundos de investimentos e/ou classes;

e Adequacao gradual da carteira dos fundos de investimentos e/ou classes;

¢ Fechamento dos fundos de investimentos e/ou classes para aplicacao/resgate e
convocacao de uma assembleia de cotistas;

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

e (isao e Liquidacao;

e Desde que previsto em regulamento, criacao de Barreiras de Resgate, onde podera
existir a restricao dos pedidos de resgate a determinado percentual do patrimonio
liquido do fundo ou da classe (art. 41, da Resolucao CVM n°® 175/22); e

e Desde que previsto em regulamento, adocao de Side Pocket, onde a exclusivo
critério da Gestora, podera ser cindido o patrimonio da classe os ativos
excepcionalmente iliquidos, para sua utilizacao na integralizacao de cotas de uma
nova classe fechada ou de uma nova subclasse de classe fechada ja existente (§5°,
art. 44, da Resolucao CVM n°® 175/22).



2.4. Comité de Risco de Liquidez
O comité de risco, onde sera discutido a gestao do Risco de Liquidez, deve ter a presenca
de, pelo menos, o diretor de investimentos e o diretor de risco.

Reunides do comité de risco ocorrem trimestralmente.

Convocacoes extraordinarias podem ocorrer sempre que ocorrer desenquadramento dos
limites estabelecidos nesta politica, ou quando houver necessidade de revisao desta
politica.

Cada membro do comité de risco tem direito a um voto, sendo que o diretor de risco tem
poder de veto.

O gerenciamento e acompanhamento de risco de liquidez ficam sob responsabilidade da
area de risco.

As decisoes sao tomadas pelo diretor de risco, ou decididas em comité.

A area de risco reporta-se ao diretor de risco, que por sua vez reporta-se ao comité
executivo, garantindo-se assim a independéncia na tomada de decisao.

Caso seja identificado um desenquadramento, a Equipe de Gestao é imediatamente
orientada a ajustar e reenquadrar a posicao, ficando a Equipe de Gestao de Risco
responsavel pelo acompanhamento da situacdo até ela estar regularizada. O gestor, ao
ter um caso de desenquadramento reportado, deve analisar o prazo necessario para
reenquadramento e reportar no mesmo dia o seu plano de acao ao Diretor Risco, sendo
necessario o seu consentimento.

Em casos em que o reenquadramento nao ocorra dentro do prazo estipulado, um comité
de risco extraordinario deve ser realizado para definir um plano de acao para
enquadramento imediato, onde o Diretor de Risco tem autonomia total para impor a
aderéncia dos portfélios aos limites estabelecidos neste manual.

3. METODOLOGIA DO PROCESSO

O risco de liquidez pode ser definido pela probabilidade de um fundo nao ter caixa
disponivel para honrar com seus compromissos relacionados a caixa e liquidez, dentre
eles pagamento de resgates a cotistas, pagamentos de despesas, entre outros. Para
mitigar e controlar o referido risco, a Miles Capital adota os indicadores e procedimentos
e metodologias abaixo descritos.

3.1. Indicadores de Liquidez, Metodologia e Controles



Os indicadores de liquidez sao divididos em dois grupos: Liquidez dos Ativos e Demanda
de Liquidez do Passivo. O detalhamento de cada um dos indicadores sera descrito nos
proximos itens. Esses indicadores sao utilizados dentro do processo de controle e
metodologia, definidos nos itens seguintes.

a. Liquidez dos Ativos
Para o calculo de liquidez dos ativos que compdem as carteiras dos fundos, serao
utilizados dados como: caracteristica de liquidez e negociacao dos ativos financeiros do
fundo; disponibilidade dos ativos; depdsitos de margem esperados e garantias
depositadas. A liquidez para cada ativo da carteira é calculada considerando que esta
venda represente no maximo 25% do volume médio dos Ultimos 30 pregoes.

Ativos depositados como garantia ou margem de posicoes em derivativos serao
considerados no calculo de liquidez apenas apds a reversao da posicao, sendo contados
os prazos de venda do ativo a partir da data de liberacao.

Para avaliacao do volume médio das acoes e derivativos que compdem as carteiras dos
fundos de investimento, sao utilizadas como fontes de dados quantitativos um provedor
da dados de mercado.

b. Liquidez do Passivo
Nossos portfolios buscam investir em ativos liquidos, principalmente em acoes brasileiras
e internacionais. Mesmo contando com o portfélio composto por ativos que possuem
liquidez mais alta, no processo de modelagem de cada produto, o prazo de cotizacao de
cada uma das estratégias foi definido de forma conservadora. Assim, as estratégias long
biased e long only contam com prazo de cotizacao de 30 dias corridos e a estratégia long
only previdenciario 5 dias uteis.

Os fundos sob gestao da Miles Capital possuem uma base de investidores diversificada,
contendo alocadores, distribuidores, investidores institucionais, entre outros. Para
estimar a probabilidade de resgates de acordo com o perfil dos investidores, € utilizada
a matriz de probabilidade de resgates para fundos, divulgada mensalmente pela Anbima
em seu website. Cada fundo de investimento em cotas (“Fundo Feeder”) sob gestao da
Miles Capital é classificado de acordo com seu pUblico-alvo/perfil de investidores em uma
das classes definidas por esta matriz. A partir desta classificacao obtém-se uma medida
de resgate esperado em uma janela de tempo, e ponderando-se esse percentual esperado
pelo patrimonio liquido de cada Fundo Feeder, chega-se a um percentual esperado de
resgates para cada Fundo Master ("Resgates Esperados”).

3.2. Metodologia
Todas as estratégias sob gestao da Miles Capital deverao respeitar todos os limites de
liquidez abaixo:



a. Liquidez Minima do Portfdlio
Todas as estratégias sob gestao da Miles Capital deverao ter pelo menos 70% do Patrimonio
Liquido disponivel para liquidacao em até: 23 dias Uteis para as estratégias long biased e
long only, e 5 dias Uteis para a estratégia long only previdenciario, considerando a
liquidez dos ativos conforme item 3.1.(a), definido anteriormente. Este limite visa, de
forma conservadora, garantir que a carteira esteja liquida considerando diversos cenarios
de necessidade de liquidez.

b. Limite de Liquidez Minima Considerando Resgates Solicitados e Esperados
A curva de liquidez da carteira considera todos os critérios definidos no item 3.1(a). Essa
liquidez disponivel deve estar sempre acima da somatoria dos: i) percentual do patrimonio
liquido dos resgates solicitados e ainda nao cotizados/liquidados em cada feeder, ii)
percentual do patriménio liquido dos Resgates Esperados (definido no item 3.1(b)).

c. Limite de Liquidez Minima Considerando Concentracdo por Investidor

Este limite visa considerar no risco de liquidez a dispersao da propriedade das cotas do
Fundo e os seus resgates esperados. No calculo de concentracdo do passivo, sera
considerado cada investidor isoladamente ou o conjunto de investidores que estejam sob
um mesmo comando, como em casos de fundos sob uma mesma gestao, empresas
coligadas, individuos e empresas controladas, grupos familiares, e outras ocasides que
forem consideradas como investidores agindo em bloco. Estas informacdes serao
atualizadas mensalmente.

Neste limite consideramos que cada carteira deve ter liquidez minima superior ao maior
investidor/grupo de investidores definidos acima, de acordo com os seguintes prazos: 23
dias Uteis para as estratégias long biased e long only, e 5 dias Uteis para a estratégia long
only previdenciario, considerando a liquidez dos ativos conforme item 3.1(a) definido
anteriormente.

Os resgates solicitados pendentes de liquidacao sao computados conforme descrito no
Limite de Liquidez Minima Considerando Resgates Solicitados e Esperados. A somatoria de
todos os resgates solicitados em cada feeder é considerada para fins de controle de
liquidez do respectivo fundo master.

Visto que todos os fundos sob gestao da Miles Capital possuem prazos de resgate igual ou
inferior a 63 dias Uteis, o calculo é feito utilizando vértices pré-estabelecidos, dentre
eles, o vértice que corresponde ao prazo de liquidez do respectivo fundo, conforme os
indicadores descritos nos itens do topico 3.1., sendo que os vértices estabelecidos pela
regra englobam janelas intermediarias antes de cada liquidacao de resgate.

A area de risco sera responsavel pelo acompanhamento diario das métricas e limites
definidos no item 3.2, e caso alguma delas atinja 85% do respectivo limite, atinge-se um
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soft limit. Neste caso, a area de risco notifica o diretor de gestao sobre a proximidade
destes limites.

Considera-se como desenquadramento o rompimento de qualquer um dos limites descritos
no item 3.2. Estes limites sao chamados hard limits. Estes desenquadramentos requerem
medidas imediatas para reenquadramento da posicao, conforme descrito abaixo.

O teste de stress visa verificar o comportamento da liquidez da carteira considerando um
movimento de resgate total considerando os 3 maiores investidores. No calculo de
concentracao do passivo, sera considerado cada investidor isoladamente ou o conjunto
de investidores que estejam sob um mesmo comando, como em casos de fundos sob uma
mesma gestao, empresas coligadas, individuos e empresas controladas, grupos familiares,
e outras ocasides que forem consideradas como investidores agindo em bloco. Estas
informacoes serao atualizadas mensalmente.

Neste limite consideramos que cada carteira deve ter liquidez minima superior ao maior
investidor/grupo de investidores definidos acima, de acordo com os seguintes prazos: 23
dias Uteis para as estratégias long biased e long only, e 5 dias Uteis para a estratégia long
only previdenciario, considerando a liquidez dos ativos conforme item 3.1 definido
anteriormente.

O teste de stress de liquidez sera realizado com periodicidade minima semestral e sera
utilizado para acompanhamento e revisao das métricas atuais.

4. ATIVOS DOS FUNDOS LiQUIDOS

Para o calculo de liquidez dos ativos que compbéem as carteiras dos fundos, serao
utilizados dados como: caracteristica de liquidez e negociacao dos ativos financeiros do
fundo; disponibilidade dos ativos; depdsitos de margem esperados e garantias
depositadas. A liquidez para cada ativo da carteira é calculada considerando que esta
venda represente no maximo 25% do volume médio dos Ultimos 30 pregoes.

Para avaliacao do volume médio das acoes e derivativos que compdem as carteiras dos
fundos de investimento, sao utilizadas como fontes de dados quantitativos um provedor
da dados de mercado.

4.1. Ativos Depositados em Margem
Ativos depositados como garantia ou margem de posicoes em derivativos serao
considerados no calculo de liquidez apenas apds a reversao da posicao, sendo contados
os prazos de venda do ativo a partir da data de liberacao.

5. PASSIVO DOS FUNDOS LiQUIDOS



5.1. Andlise e Comportamento do Passivo
Nossos portfélios buscam investir em ativos liquidos, principalmente em acées brasileiras
e internacionais. Mesmo contando com o portfélio composto por ativos que possuem
liquidez mais alta, no processo de modelagem de cada produto, o prazo de cotizacao de
cada uma das estratégias foi definido de forma conservadora. Assim, as estratégias long
biased e long only contam com prazo de cotizacao de 30 dias corridos, a estratégia long
only previdenciario 5 dias Uteis, e 4 dias Uteis para a estratégia Singular.

Os fundos sob gestao da Miles Capital possuem uma base de investidores diversificada,
contendo alocadores, distribuidores, investidores institucionais, entre outros. Para
estimar a probabilidade de resgates de acordo com o perfil dos investidores, € utilizada
a matriz de probabilidade de resgates para fundos, divulgada mensalmente pela Anbima
em seu website. Cada fundo de investimento em cotas (“Fundo Feeder”) sob gestao da
Miles Capital é classificado de acordo com seu publico alvo/perfil de investidores em uma
das classes definidas por esta matriz. A partir desta classificacao obtém-se uma medida
de resgate esperado em uma janela de tempo, e ponderando-se esse percentual esperado
pelo patrimonio liquido de cada Fundo Feeder, chega-se a um percentual esperado de
resgates para cada Fundo Master ("Resgates Esperados”).

O Limite de Liquidez Minima Considerando Concentracao por Investidor visa considerar no
risco de liquidez a dispersao da propriedade das cotas do Fundo e os seus resgates
esperados. No calculo de concentracao do passivo, sera considerado cada investidor
isoladamente ou o conjunto de investidores que estejam sob um mesmo comando, como
em casos de fundos sob uma mesma gestao, empresas coligadas, individuos e empresas
controladas, grupos familiares, e outras ocasides que forem consideradas como
investidores agindo em bloco. Estas informacdes serao atualizadas mensalmente.

Neste limite consideramos que cada carteira deve ter liquidez minima superior ao maior
investidor/grupo de investidores definidos acima, de acordo com os seguintes prazos: 23
dias Uteis para as estratégias long biased e long only, e 5 dias Uteis para a estratégia long
only previdenciario, considerando a liquidez dos ativos conforme item 3.2 definido
anteriormente.

Cada estratégia sob gestao da Miles Capital possui um prazo diferente para cotizacao e
liguidacao de resgates. Para fins de definicao dos vértices para acompanhamento de
indice de liquidez, os fundos que possuem prazo contados em dias corridos sao convertidos
para dias Uteis equivalentes. Por exemplo, fundos que possuem prazo de cotizacao em 30
dias corridos estao contemplados na janela de resgate de 21 dias Uteis, por exemplo.

Os fundos sob gestao da Miles Capital possuem uma base de investidores diversificada,
contendo alocadores, distribuidores, investidores institucionais, entre outros. Para
estimar a probabilidade de resgates de acordo com o perfil dos investidores, é utilizada
a matriz de probabilidade de resgates para fundos, divulgada mensalmente pela Anbima
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em seu website. Cada fundo de investimento em cotas (“Fundo Feeder”) sob gestao da
Miles Capital é classificado de acordo com seu pUblico-alvo/perfil de investidores em uma
das classes definidas por esta matriz. A partir desta classificacao obtém-se uma medida
de resgate esperado em uma janela de tempo, e ponderando-se esse percentual esperado
pelo patrimonio liquido de cada Fundo Feeder, chega-se a um percentual esperado de
resgates para cada Fundo Master ("Resgates Esperados”).

6. ATENUANTES E AGRAVANTES

A Miles Capital leva em consideracao diversos fatores antes da definicao das
caracteristicas de um produto, dentre eles prazo de resgate, caracteristicas dos mercados
no qual o fundo vai atuar, dentre outros. Sendo assim, a definicao do prazo de resgate do
fundo é escolhido de forma conservadora, considerando que os fundos terdo liquidez
suficiente para honrar com resgates solicitados com uma consideravel margem de
seguranca.

Quando um fundo se encontra fechado para captacao, nao ha entrada de novos recursos
que podem ser usados como liquidez adicional. Isso pode ser considerado como fator
agravante para a situacao de liquidez do fundo. Esse fator é incorporado a modelagem
das métricas e controles desta politica, pois assume-se que nao ha novas aplicacoes
futuras, sendo considerado apenas resgates solicitados e potenciais resgates futuros.

7. DISPOSICOES GERAIS

O comité e sua respectiva estrutura hierarquica esta definida na Politica de Gestao de
Riscos da Gestora.

A presente Politica de Gestao de Risco de Liquidez sera revista e atualizada anualmente,
ou com menor periodicidade quando necessario ou caso os testes de aderéncia evidenciem
inconsisténcias que demandem revisao das metodologias nela estabelecidas, pelo Diretor
de Risco, para permitir o monitoramento, a mensuracao e o ajuste permanentes e
adequados dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios geridas
pela Gestora.

Adicionalmente, para cada Fundo, a respectiva administradora devera validar o controle
de risco através de suas proprias metodologias, exceto quando ndao as possuir ou nao as
utilizar, e quando o regulamento de cada Fundo nao prever ou ndo mencionar o contrario.
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