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1. OBJETIVO

O objetivo deste manual é estabelecer controles e procedimentos para gerenciamento
de risco de liquidez das carteiras dos fundos de investimento proprietarios sob
administracdo do Banco Citibank S.A. (“Citi”), em cumprimento ao disposto no artigo 91
da Instrucdo CVM n° 555/2014 (*ICVM 555”), transcrito abaixo:

GERENCIAMENTO DO RISCO DE LIQUIDEZ

“Art. 91. O administrador e o0 gestor devem, conjuntamente, adotar as politicas,
procedimentos e controles internos necessarios para que a liquidez da carteira do fundo
seja compativel com:

| — 0s prazos previstos no regulamento para pagamento dos pedidos de resgate; e

Il — o cumprimento das obriga¢cfes do fundo.

81° As politicas, procedimentos e controles internos de que trata o caput devem levar
em conta, no minimo:

| — a liquidez dos diferentes ativos financeiros do fundo;

Il — as obrigagcdes do fundo, incluindo depdsitos de margem esperados e outras
garantias;

[ll — os valores de resgate esperados em condi¢cdes ordinarias, calculados com critérios
estatisticos consistentes e verificaveis; e

IV — o grau de dispersao da propriedade das cotas.

§2° O administrador deve submeter a carteira do fundo a testes de estresse periddicos
com cenarios que levem em consideracdo, no minimo, as movimentacdes do passivo,
liquidez dos ativos, as obrigacdes e a cotizacdo do fundo.

83° A periodicidade de que trata o 8 2° deste artigo deve ser adequada as
caracteristicas do fundo, as variacdes historicas dos cenarios eleitos para o teste, e as
condi¢cGes de mercado vigentes.

84° Os critérios utilizados na elaboracdo das politicas, procedimentos e controles
internos de liquidez, inclusive em cenarios de estresse, devem ser consistentes e
passiveis de verificacao.

85° Caso o fundo invista em cotas de outros fundos de investimento, o administrador e o
gestor devem diligentemente avaliar a liquidez do fundo investido, considerando, no
minimo:

| — 0 volume investido;

Il — as regras de pagamento de resgate do fundo investido; e

[l — os sistemas e ferramentas de gestdo de liquidez utilizados pelo administrador e
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gestor do fundo investido.

8 6° As disposicOes deste artigo nao se aplicam aos fundos fechados.”

1.1. ABRANGENCIA
S&o abrangidos por este manual exclusivamente os fundos de investimento proprietarios

regidos pela ICVM 555 e administrados e geridos pelo Citi.

Os controles para gerenciamento de risco serdo efetuados mensalmente pela célula de
fundos de investimento abaixo da estrutura de Markets Operations, considerando o

fechamento de posicao do ultimo dia util de cada més.

Caso sejam detectados fundos cujas carteiras estdo em desacordo com 0s parametros
de liquidez estabelecidos no presente manual, 0s respectivos gestores serao
comunicados e deverdo se posicionar imediatamente perante o Citi, com a avaliacao e

justificativa a respeito do desvio reportado e as eventuais a¢gdes corretivas adotadas.

Tal posicionamento com a avaliacdo e justificativa a respeito do desvio deve ser enviado

por e-mail pelo gestor.

Os resultados do monitoramento efetuado, desvios e justificativas dos gestores serdo
apresentados ao representante legal dos fundos perante a CVM, para avaliagcdo e
definicdo das medidas a serem adotadas, caso as justificavas apresentadas pelo gestor
sejam avaliadas como insuficientes, ou caso o gestor ndo tenha adequado a carteira

até a data do fechamento do relatério.

1.2.PARAMETROS DE CONTROLE
O processo de gerenciamento de risco de liquidez descrito no presente manual foi

desenvolvido com base em parametros e métricas factiveis de verificacao e controle.

ALL RIGHTS RESERVED. Not for disclosure outside of Citigroup and/or its subsidiaries without express prior written authorization.
Copyright 2013 Citigroup. INTERNAL USE



Area Markets
P Operations
( : t I Manual de Controle do Risco de Liquidez Co6d Manual 001
Pégina 8

Primeiramente, os fundos de investimento administrados serdo separados de acordo

com a composicao e dispersao de cotista (exclusivo ou nao).

, uma vez que nestas estruturas o unico investidor é “profissional” com uma gestédo de
ativos e passivos totalmente direcionada aos seus objetivos, de forma que tal controle

torna-se desnecessario para estas estruturas.

Para os fundos de investimento ndo exclusivos, os procedimentos serdo descritos

abaixo:

* Informagdes e dados necessarios
- Cotizacao dos Fundos de Investimento ou Fundos de Investimento em Cotas;

- Cotizacao dos Fundos de Investimento Investidos;

- Histérico de um ano dos valores de aplicacdo e de resgate;

- Tipificac@o dos ativos financeiros (titulos publicos, acbes, CDBs, Debéntures, Futuros,
Opcoes, etc);

- Historico de variacdo do Patrimonio Liquido;

- Posicéo de ativos em garantia;

- Composic¢éo do passivo — concentragao e dispersdo dos cotistas;

» Critério de controle
Como forma de controle e inicio das analises, definiu-se uma escala de 1 a 5 para o

nivel de risco de liquidez dos fundos de investimento. Sendo a escala 1 de maior

liquidez e 5, menor liquidez.

e Tabela de Escala por Ativo Financeiro e Recursos Di  sponiveis

Ativo Escala Justificativa
Caixa 1 Recursos livres para movimentacao
N . . Recursos disponiveis em D+1 e possuem lastro em titulo
Operagbes Compromissadas — 1 dia 1 Lo
publico
Operagbes Compromissadas Longas — . N L .
) oo 1 Tais operac¢des podem ser liquidadas antecipadamente.
Lastro em titulos publicos
Operagbes Compromissadas — Lastro 15 O resgate antecipado depende da disponibilidade de
em titulos privados ’ recursos do emissor, podem ser emitidas com condicdo de
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liquidez diaria (possibilidade de resgate antecipado)

Para este volume, o vendedor sofre um desagio para

Titulos Publicos até RS 10 milhdes 1.5 o o
liquidar a posicdo em D+0.
i Lo . Alguns titulos publicos apresentam quantidade padrdo de
Titulos Publicos acima de RS 10 o o )
1 1 negociacdo de RS 50 milhdes, entretanto acima de RS 10
milhdes
milhGes o desdgio, na média, ndo chega a ser relevante.
CDB com clausula de resgate . o .
. 1 Possuem garantia de liquidez do emissor
antecipado
CDB sem clausula de resgate Tais operagdes sao efetuadas com prazos entre 90 a 720
antecipado, CDB Subordinados, LAM, 2.5 dias corridos. Podem ser negociados via Cetip, mas nao
LC e Nota Promissoria apresentam volumes adequados.
Dificil negocia¢cdo no mercado secundario com regras
DPGEs 3 N
especificas.
Possuem taxas de compra e venda didria, entretanto,
Debéntures listadas na ANBIMA 2 numa necessidade de liquidez podem sofrer grande
desagio.
R o Depende da atuagao dos brokers. Pequenas quantidades
Debéntures nao listadas na ANBIMA 2.5 .
podem sofrer grande desagio.
Letras Financeiras e Letras Financeiras a5 Por enquanto, baixo volume no mercado secundario e sao
Subordinados ' emitidas com prazos acima de 2 anos.
CRI, CCB, CCl, LH, CDCA, LCI, LH, etc 4.5 Baixissima liquidez e opera¢des muito especificas.
Acdes e Termos de Ag¢do (participa do 3 A composicdao do IBOVESPA leva em consideragdo a
Ibovespa) liquidez do ativo e o volume de negdcios
Acdes, Termos de Ac¢do (ndo participa . L . .
4 Apresenta baixo volume de negécios e financeiro.
do Ibovespa)
Demanda liquidez e garantias. Sera considerado o valor
nominal para determinar do risco de liquidez. Este nivel
Futuros 2.5 levou em consideragdo os impactos de um fundo de
investimento que trabalha alavancado e que pode ser
prejudicado em casos de resgates.
Swaps (a receber ou a pagar em L . .
3 3 Demanda liquidez no vencimento e garantias.
modulo)
Opcoes 2 Listado, com liquidez e tipo americana.
Derivativos Cetip (a receber ou a pagar < Derivativos de Balcdo e geralmente sdo operagdes
em méddulo) especificas e sdo carregadas até a liquidagao.
. . A liquidacdo pode demandar até 10 corridos para
Ativos no exterior 5 o . . . .
liguidagdo e ser influenciado pelo risco cambial.
Ha dificuldade de venda no mercado secundario. Excecdo
Cotas FIDC e FlI 4.5 para os FIDC com cotizagcdo em D+1, neste caso a escala
serd 1.
Cotas de FIP 5 Fundo Fechado, negociacdo restrita
Cotas de Fl com cotiza¢do até D+3 1.5 Cotizagao
Cotas de Fl com cotiza¢do entre D+4 a .
3 Cotizagao
D+10
Cotas de Fl com cotiza¢do acima de 5 Cotizacdo
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\ D+10 \ \ |

» Ajuste por concentracao de cotistas
Antes de consolidar o calculo do risco de liquidez do fundo de investimento, faz-se
necessario definir niveis de corre¢cdo por concentracdo de cotistas. O critério sera o
percentual dos recursos detido pelos dez maiores cotistas. Caso o fundo tenha menos
do que dez cotistas, o critério do multiplicador sera mantido. A tabela abaixo mostrara os

multiplicadores do risco de liquidez:

% dos Recursos Multiplicador
Até 50% 1.0
De 50,01% a 70% 1.3
De 70,01% a 85% 1.5
De 85.01% a 100% 1.8

e Calculo do Risco de Liquidez dos Fundos de Investim ento
Os parametros de controle envolverdo categorizacdo dos ativos e ponderacdo de
valores para chegarem a um valor mensuravel para analise da liquidez do fundo. Para
cada escala especificada acima, esta serd ponderada pelo seu percentual sobre o

patriménio liquido descontado dos titulos em garantia.

Para os resultados possiveis, definimos um intervalo de risco de liquidez e a cotizacao

razoavel:
Resultado Risco de Liquidez Cotizagdo Aceitavel
Menor ou igual a 3 Baixa D+0a D+3
Maior que 3 e menor ou Média D+4 a D+10
iguala 4
Maior que 4 Alta Acima de D+10

Caso o resultado fique entre 4,00 a 5,00, o multiplicador por concentracdo de cotistas

nao sera aplicado.
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Para os fundos de investimento em cotas sera utilizado o mesmo procedimento e

calculo de risco de liquidez que o utilizado para os fundos de investimento.

* Risco de Liquidez Estressado
Como complemento ao controle do risco de liquidez definiu-se uma condicdo de
estresse levando-se em consideracdo o maior valor resgatado desde o inicio dos fundos
de mesmo tipo Anbima e seu respectivo percentual do patriménio liquido e uma variacao
na cota de cada fundo com dois desvios-padrédo, com a finalidade de obter um evento de

estresse.

A meétrica serd somar o quociente do maior valor resgatado sobre o patriménio
liquido respectivo com o moédulo da variacdo da cota do fundo com dois desvios-
padrao. O resultado sera comparado com a liquidez disponivel do respectivo fundo e
havendo necessidade o gestor serd comunicado e devera se posicionar com a

avaliacao e justificativa a respeito do desvio reportado.

2. PROCEDIMENTOS OPERACIONAIS

O levantamento das informagbes das posi¢cdes, levantamento das informacgdes
qualitativas e célculo das métricas seréo efetuados por sistemas internos, desenvolvidos

especificamente para tal fim.

No ultimo dia utii de cada més, as informagBes serdo levantadas no sistema
processamento de fundos, a separacdo dos ativos, dos percentuais e a atribuicdo das
escalas serdo efetuadas em um sistema interno a partir de um banco de dados

segregado.

Os resultados finais serdo demonstrados em planilha e as avaliacfes e procedimento de
comunicacédo ficardo por conta das da célula de fundos de investimento em Markets

Operations.
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3. PROCEDIMENTOS DE COMUNICACAO E ATUACAO

Os procedimentos para comunicacao serao as seguintes:

* Fundos de Investimento Exclusivos

Descricao do Risco de Liquidez nos regulamentos e comunicacdo ao gestor.

* Fundos de Investimento Nao Exclusivos
Em casos do fundo ndo apresentar conformidade nos critérios adotados, um
comunicado via e-mail sera enviado ao gestor, solicitando andlise e resposta ao
apontamento ou desvio. O posicionamento do gestor sera reportado ao representante
legal dos fundos perante a CVMpara avaliagdo e definicdo das medidas a serem
adotadas, caso as justificavas apresentadas pelo gestor sejam avaliadas como
insuficientes, ou caso o gestor ndo tenha adequado a carteira até a data do fechamento

do relatorio..

* Fundos de Investimento fora dos intervalos
Solicitar ao gestor uma avaliacdo sobre as estratégias e posi¢cdes, considerando as

perdas potenciais em casos de necessidade de liquidacdo das posicoes.
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