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Capitulo | - Objetivo e Abrangéncia

O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam
a mensurag¢ao, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, do risco de liquidez dos fundos
de investimento abertos sob gestdo da Sociedade regulados pela ICVM 555, ndo
exclusivos/restritos, a fim de assegurar o enquadramento aos limites de investimento
definidos em regulamento.

Capitulo Il - Regras Gerais

Secdo | — Responsabilidade

Diretora de Risco: responsdvel pela definicdo da metodologia de que trata esta Politica,
mensuracdo e o monitoramento dos riscos aos quais a SONAR e as carteiras sob gestao
encontram-se expostas, assegurando que sejam tomadas todas as providéncias necessarias
para ajustar continuamente a exposicdo aos limites de risco previstos nos respectivos
regulamentos e contratos.

Equipe de Risco: elaboracdo dos relatdrios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e
pontos de atenc¢do, os quais devem ser enviados aos membros das equipes de risco e de
gestdo; realizacdo de testes de aderéncia aos parametros utilizados e verificacdo da eficacia
das métricas, no minimo, anualmente.

Sec¢do Il — Estrutura Funcional

A area de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas fun¢des e tomada
de decisdo na sua esfera de atuagdo, sem qualquer subordinagdao as demais areas da
Sociedade. A Diretora de Riscos tem a prerrogativa de zerar operagdes que extrapolem os
limites pré-estabelecidos, caso a Equipe de Gestdo ndo adote as devidas providéncias para
enquadramento das carteiras no prazo definido nesta Politica.

Sem prejuizo do acima definido, a equipe de risco tem autonomia e autoridade para
guestionar os riscos assumidos nas operacdes realizadas pela SONAR, ainda que estas ndo
acarretem no desenquadramento da carteira.

A Diretora de Risco se reporta diretamente a Diretoria, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos. Tais reportes
ocorrem através de reunides com o objetivo de consolidar informacdes relacionadas a
atividade de gestao de risco.
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Compete a Diretoria de Risco a tomada de decisdo referente a gestdo de riscos.

Secao lll - Politica de Gestao do Risco de Liquidez
A metodologia ora definida abrange todos os fundos de investimento regidos pela
Instrucdo CVM n° 555 e geridos pela Sociedade, excetuando-se os fundos exclusivos e/ou

restritos, bem como os fundos de investimento fechados.

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 versdo completa do documento também poderd ser consultada no site da instituicdo por
meio do seguinte link: https://www.sonarinvestimentos.com.br/manuais-e-politicas

Compete a Diretora de Risco a analise e revisdo do consumo de risco de liquidez dos fundos
sob gestdo no periodo, bem como a tomada de decisdao em caso de extrapolagao.

O Relatério mensal de Risco de Liquidez apresenta a relacdo entre a Liquidez Disponivel e
o Maior Resgate Minimo Esperado de cada fundo. Se a relacdo estiver abaixo dos
parametros da diretriz (125% para periodos normais e 150% para periodos de crise) a
equipe de Gestdo é informada para que sejam tomadas as providéncias para a restauragao
dos parametros da diretriz através da realocagao da carteira.

Em situacOes especiais de iliquidez a Diretora de Risco deverd consultar a equipe de Gestao
para avaliar a forma mais eficiente e rdpida de readequar os investimentos da carteira aos
critérios estabelecidos. Em caso de ndo concordancia das medidas a serem tomadas, a
Diretora de Risco tem autoridade para implementar suas decisdes.

Ainda assim, sempre que identificada uma situacdo excepcional de iliquidez, o
administrador do fundo devera ser alertado, podendo, inclusive, fechar o fundo para
resgates.

Fungdes das estruturas organizacionais

Diretora de Risco: responsavel pela definicdo da metodologia de que trata esta Politica,
mensuracdo e o monitoramento dos riscos aos quais a SONAR e as carteiras sob gestao
encontram-se expostas, assegurando que sejam tomadas todas as providéncias necessarias
para ajustar continuamente a exposicdo aos limites de risco previstos nos respectivos
regulamentos e contratos.
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Neste sentido, compete a Diretora de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas nesta
Politica, a andlise dos relatdrios internos de risco, verificagdo da observancia da
metodologia e demais procedimentos ora definidos pela equipe de risco. Ademais, é de sua
responsabilidade a orientagdo da equipe no que se refere ao armazenamento dos materiais
gue documentam as decisGes havidas, inclusive os relatérios mencionados nesta Politica,
por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.

Equipe de Risco: elaboragdo dos relatérios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e
pontos de ateng¢do, os quais devem ser enviados aos membros das equipes de risco e de
gestdo; realizagdo de testes de aderéncia aos parametros utilizados e verificagcdo da eficacia
das métricas, no minimo, anualmente.

Compete a Diretora de Risco a tomada de decisdo.

A drea de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas fun¢ées e tomada
de decisdo na sua esfera de atuagcdo, sem qualquer subordinacdo as demais areas da
Sociedade. A Diretora de Riscos tem a prerrogativa de zerar operagdes que extrapolem os
limites pré-estabelecidos, caso a Equipe de Gestdo ndo adote as devidas providéncias para
enguadramento das carteiras no prazo definido nesta Politica.

Sem prejuizo do acima definido, a equipe de risco tem autonomia e autoridade para
guestionar os riscos assumidos nas operacdes realizadas pela SONAR, ainda que estas ndo
acarretem no desenquadramento da carteira.

A Diretora de Risco se reporta diretamente a Diretoria, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestado de riscos. Tais reportes
ocorrem através de reunides com o objetivo de consolidar informagdes relacionadas a
atividade de gestao de risco.

Em havendo desenquadramento a Diretora de Risco devera consultar a equipe de Gestao
para avaliar a forma mais eficiente e rdpida de readequar os investimentos da carteira aos
critérios estabelecidos. Em caso de ndo concordancia das medidas a serem tomadas, a
Diretora de Risco tem autoridade para implementar suas decisdes.

Ainda assim, sempre que identificada uma situacdo excepcional de iliquidez, o
administrador do fundo devera ser alertado, podendo, inclusive, fechar o fundo para

resgates.

Capitulo lll - Metodologia do Processo
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A metodologia da SONAR consiste no calculo e acompanhamento das seguintes variaveis:

Para cada Fundo de Investimento:

ATIVO

¢ Cdlculo do montante de cada Ativo, em Reais, que pode ser convertido em caixa dentro
do prazo de liquidacdo de resgates da carteira;

e Calculo do montante total do Fundo, em Reais, que pode ser convertido em caixa dentro
do prazo de liquidagdo de resgates da carteira (A);

e Calculo das obriga¢des do Fundo, incluindo o depdsito de margens (B);

e Cdlculo da Liquidez Disponivel (C) de cada Fundo pela diferenca (A) — (B);

¢ Calculo da Liquidez Disponivel Geral pelo somatdrio da Liquidez Disponivel (C) de todos
os fundos.

PASSIVO

e Calculo do Resgate Percentual Maximo Esperado (D) de cada fundo, utilizando o 98%
percentil da série histdrica de resgates liquidos do fundo (como percentual do PL).

¢ Cdlculo do Resgate Maximo Esperado (E) de cada fundo, em Reais, pela multiplicacdo do
percentual anterior (D) e o PL atual do fundo.

e Calculo do Resgate Maximo Esperado Global (F) pelo somatdrio do Calculo do Resgate
Mdximo Esperado de todos os fundos.

¢ O Grau de Dispersao das Cotas é informado pelo percentual do PL de cada fundo detido
pelos 10 maiores cotistas.

A adequacdo da cotizacdo de cada fundo é analisada pela diferenca do Calculo da Liquidez
Disponivel (C) e do Calculo do Resgate Maximo Esperado (E) de cada Fundo.

Para Fundos de Investimento que contenham a expressao “Crédito Privado” no nome:

ATIVO
¢ Calculo do Montante Liquido (G) do fundo, em Reais, que pode ser convertido em caixa
dentro nos prazosde 1, 2, 3,4, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias uteis.

PASSIVO

¢ Calculo do Resgate Percentual Maximo Esperado para 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, 63, 126 e 252
dias uteis (H) de cada fundo utilizando o 98% percentil do histdrico de resgates liquidos do
fundo em janelas de mesma periodicidade (como percentual do PL);

e Calculo do Resgate Maximo Esperado () de cada fundo, em Reais, pela multiplicacdo de
cada percentual anterior (H) e o PL atual do fundo.
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¢ O Grau de Dispersdo das Cotas é informado pelo percentual do PL de cada fundo detido
pelos 10 maiores cotistas.

A adequacgdo da cotizagdo de cada fundo é analisada pela comparagao do Calculo do
Montante Liquido (G) do fundo e do Calculo do Resgate Maximo Esperado (1) para cada um
dos vértices analisados (1, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias uteis)

A liquidez dos ativos serd aferida da seguinte maneira:

e Ativos negociados em bolsas de valores: 30% da média da série histdrica do volume
negociado dos ultimos 42 dias uteis. O numero de dias foi escolhido de tal forma que
melhor reflita a situacdo real de mercado e que nao seja distorcido por alguns dias atipicos
com volume muito abaixo do seu padrado histérico. Nossas analises indicam que o melhor
numero de dias seria 42 e, portanto, este foi o nUmero adotado.

e Titulos publicos: serdo considerados como 100% liquidos.

e Titulos de Crédito Privado emitidos por Instituicdes Financeiras: sua liquidez sera
considerada conforme os critérios negociados para cada papel quando de sua emissao.

e Titulos de Crédito Privado Corporativo: serdao considerados como sem liquidez.

e Derivativos de Balcdo: sao considerados como sem liquidez.

e Cotas de outros fundos: sdo considerados 100% liquidos no prazo de liquidagao.

A concentragao do passivo dos fundos de investimento sob gestao da SONAR é muito baixa
devido a alta pulverizacdo da base de investidores. Mesmo assim a liquidez dos fundos é
mantida a niveis superiores a 150% do resgate percentual maximo histdrico das carteiras.

Os resgates conhecidos e pendentes de liquidacao sao considerados como obrigacdo do
fundo para fins do cdlculo do risco de liquidez.

1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), 63
(sessenta e trés), 126 (cento e vinte e seis) e 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis
dias uteis de cada fundo utilizando o 98% percentil do histdrico de resgates liquidos do
fundo em janelas de mesma periodicidade (como percentual do PL).

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos regulamentos dos Fundos 555 seja
inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, devem ser observadas, minimamente, para fins de
analise, as janelas de resgate estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e
trés) dias uteis. Na hipdtese de o prazo para pagamento de resgate dos Fundos 555 ser
superior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, deve ser observado, no minimo, o prazo de
resgate estabelecido em regulamento, sendo analisadas janelas intermediarias até o prazo
do efetivo pagamento do resgate/liquidacgao.
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O monitoramento do risco de liquidez de forma global consiste no cdlculo do resgate
maximo esperado global por meio do somatdrio do célculo de resgate maximo esperado
de todos os fundos.

As carteiras deverdo ser planejadas e implementadas observando a diretriz de manter um
volume minimo equivalente a 125% do maior resgate liquido esperado para cada fundo
(soft limit), conforme a metodologia apresentada acima. Em momentos de crise, a diretriz
sera alterada para 150% do maior resgate liquido esperado por conservadorismo (hard
limit).

A andlise da liquidez deve levar em consideracdo (i) as cotiza¢des individuais dos fundos
sob gestdo; (ii) o tempo necessdario para liquidacdo das posicoes; (iii) ciclo periédico de
resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas; (iv) as estratégias seguidas
pela Equipe de Gestdo; (v) a classe de ativos em que o fundo pode investir; (vi) o grau de
dispersao da propriedade das cotas (incluindo e excluindo as cotas detidas por fundos
geridos pela prépria empresa); e (vii) o histérico de resgates dos fundos.

Assim, os testes de estresse levardo em consideracdo as movimentacdes do passivo, a
liquidez dos ativos, as obriga¢des e a cotizagdao do Fundo. Os mencionados testes sao
realizados semestralmente.

Sec¢do | — Ativos dos Fundos 555

O processo de acompanhamento e gerenciamento do risco de liquidez/concentracdo tem
como objetivo o controle e a mitigacdo do risco, sendo o gerenciamento segregado em
duas atividades distintas: (i) controle de fluxo de caixa diario por meio de uma politica de
caixa minimo para cada carteira, compativel com o perfil de obrigacdes do fundo; e (ii)
gerenciamento do risco de liquidez.

Estas informacbGes sdo cruzadas, permitindo a inclusdo no Relatério de Risco de
informacgdes sobre a liquidez de ativo e passivo, incluindo testes de estresse de liquidez, os
guais considerardao as movimentagdes do passivo, liquidez dos ativos x liquidez minima,
obrigacdes e cotizacdo dos fundos.

Ativos Depositados em Margem

No que se refere as obrigacdes dos fundos em relacdo aos depdsitos de margem esperados
e outras garantias, a Sociedade mantera tais depdsitos e garantias sempre em titulos
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publicos, evitando o risco de liquidez, na medida em que para titulos publicos considera-se
a liberagao em DO.

Secao Il - Passivo dos Fundos 555

Subsecao | — Andlise e Comportamento do Passivo

A adequacdo da cotizagdo de cada fundo aos resgates esperados em condi¢des ordinarias
¢ analisada pela diferenga do Calculo da Liquidez Disponivel (C) e do Calculo do Resgate
Mdximo Esperado (E) de cada Fundo.

Grau de dispersdo da propriedade das cotas é informado pelo percentual do PL de cada
fundo detido pelos 10 maiores cotistas. Ademais, o passivo é classificado em categorias em
funcdo da expectativa de resgate, incluindo o grau de concentracdo de alocadores,
distribuidores e/ou outros gestores, permitindo a verificacdo da dispersdo da propriedade
das cotas e acompanhamento do risco de liquidez.

A adequacdo da cotizacdo de cada fundo é analisada pela diferenca do Calculo da Liquidez
Disponivel (C) e do Calculo do Resgate Maximo Esperado (E) de cada Fundo.

Para Fundos de Investimento que contenham a expressao “Crédito Privado” no nome, a
adequacdo da cotizacdo de cada fundo é analisada pela comparacdo do Calculo do
Montante Liquido (G) do fundo e do Calculo do Resgate Maximo Esperado (l) para cada um
dos vértices analisados.

Resgates esperados em condi¢des ordinarias estdo de acordo om a Matriz de Probabilidade
de Resgate divulgada pela ANBIMA mensalmente.

Matriz de Probabilidade de Resgate divulgada pela ANBIMA mensalmente.

Subsecao Il — Atenuantes e Agravantes
A analise pode considerar ainda possiveis impactos atenuantes que possam influenciar no
passivo, tais como, mas nao limitado ao: (i) prazo de cotizac¢do; (ii) prazo de caréncia para
resgate; (iii) possiveis influéncias das estratégias sobre o comportamento do passivo.
A analise pode considerar ainda possiveis impactos agravantes que possam influenciar no

passivo, tais como, mas nao limitado ao: (i) prazo de cotizac¢do; (ii) prazo de caréncia para
resgate; (iii) possiveis influéncias das estratégias sobre o comportamento do passivo.
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Capitulo IV — Disposi¢Oes Gerais

A aderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficdcia das métricas utilizadas
devem ser revisadas anualmente, bem como sempre que necessdria a adequagao dos
controles estabelecidos ou, ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob gestao.

A presente Politica serd revisada, no minimo, anualmente, salvo se os eventos
mencionados demandarem ajustes em periodos menores.

A versdo vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade na
internet, bem como registrada na ANBIMA. A nova versao sera encaminhada sempre que

alterada, a ANBIMA e aos administradores fiducidrios, destacando as alteracdes
promovidas, no prazo maximo de 15 dias da alteracdo.
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