AlphaKey

MANUAL DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ
DA

ALPHAKEY CAPITAL MANAGEMENT INVESTIMENTOS LTDA.

1. Objetivo e Abrangéncia

O presente Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez da Alpha Key Capital
Management Investimentos Ltda. (“AlphaKey”) tem como objetivo disciplinar os
procedimentos minimos de controle e gerenciamento do risco de liquidez das carteiras,
estabelecer as melhores praticas e diretrizes para manter a liquidez de cada fundo de
investimento sob gestdo da AlphaKey, de acordo com o perfil de risco, a natureza, despesas
e os prazos de resgate e caréncia, bem como estabelecer indicadores que busquem
assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada e a oferta de liquidez
estimada dos Fundos geridos pela AlphaKey.

O Risco de liquidez é definido como:

- A possibilidade de os fundos ndo serem capazes de honrar eficientemente suas
obrigacdes esperadas correntes e futuras, inclusive aquelas decorrentes de vinculacdo de
garantias sem afetar suas operacdes didrias e sem incorrer em perdas significativas;

- Possibilidade de perda decorrente da incapacidade de liquidar um ativo em tempo
razodvel sem reducdo significativa de valor devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao
volume normalmente transacionado ou em razao de alguma descontinuidade no mercado.

Abaixo estdo elencados alguns fatores que podem influenciar o risco de liquidez:

- Descasamento entre a liquidacdo de ativos e a necessidade de recursos para
cumprir obrigacdes incorridas pelos fundos;

- Condic0es atipicas de mercado que diminuam a liquidez dos ativos das carteiras
dos fundos;

- Elevada chamada de margem para cobrir exigéncia de depdsito de margens junto
a contrapartes x caracteristicas dos ativos dos fundos.

Para fins do presente Manual, serdo aplicadas as defini¢cdes listadas no Item | do Cdodigo de
Etica e de Politicas Internas da AlphaKey, salvo se outro significado Ihes for expressamente
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atribuido neste documento.

O presente Manual encontra-se de acordo com as Diretrizes de Liquidez das Carteiras dos
Fundos de Investimento divulgada pela Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais — ANBIMA.

2. Governanga
a. Responsabilidade

A AlphaKey na qualidade de Gestora de Recursos deve gerir o risco de liquidez dos fundos
nos termos estabelecidos pela legislacdo em vigor.

O Comité de Risco, composto pela Administracdo e a Diretora de Risco e Compliance é
responsavel pela definicdo da Politica de Gestdo de Riscos e pela decisao final nos assuntos
relacionados ao gerenciamento do risco de liquidez.

A Area de Risco é responsavel pela elaboracdo e atualizacdo do Manual de Gerenciamento
de Liquidez, bem como pela implementacdao dos controles necessarios ao para seu
monitoramento.

O Diretor de Gestdo é responsavel por seguir as politicas, praticas e controles internos
necessarios a adequada gestdo do risco de liquidez das carteiras dos fundos geridos pela
AlphaKey.

b. Estrutura Funcional

A Area de Risco é responsavel pelo monitoramento e gestdo de Risco, incluindo a
manutencdo dos sistemas de controle, elaboracdo e envio de relatdrios relacionados ao
tema, e é subordinada a Diretoria de Risco. A drea de Risco mantém comunicacao
constante com o Diretor de Gestdo, enviando reports e o informando sobre os assuntos
relacionados ao tema.

Paraassegurar a independéncia dos membros responsaveis pelo gerenciamentoe controle
do risco de liquidez a equipe responsdavel é subordinada a Diretoria de Risco, ocupada por
um sécio da Gestora que se reporta diretamente ao Comité Executivo.

O Diretor de Gestdao deve sempre considerar na tomada de decisdes as diretrizes
estabelecidas nesse manual.

Em caso de rompimento ou extrapolacdao de limites o plano de acdo serd definido pelo
Comité de Risco, sendo o Diretor de Gestao responsavel por tomar as atitudes necessarias
para reenquadramento em até 5 dias Uteis, com supervisdo da Diretora de Risco.
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Os materiais que com as decisdes tomadas no Comité de Risto serdo arquivados por um
periodo minimo de 5 (cinco) anos.

c. Comité de Risco de Liquidez

O Comité de Risco é composto pela Administracdo e a Diretora de Risco e Compliance. Ele
€ o responsavel pela aprovacdo das diretrizes para o gerenciamento do risco de liquidez.

O Comité de Risco se reine mensalmente, ou excepcionalmente, em reunides que podem
ser convocadas por qualquer membro, para tratar de casos extraordinarios tais como:
extrapolacdo de limites, reducdo significativa na liquidez ou situa¢Ges ndo previstas.

O Comité de Risco decidird por maioria de votos, em caso de empate prevalecerd o voto
do Diretor de Risco.

3. Gestdo do Risco de Liquidez
A AlphaKey adota os seguintes critérios para analise da liquidez:

a) Adequacdo das caracteristicas dos ativos do fundo com o prazo de resgate;

b) Posicdes em ativos que assegurem recursos suficientes para cumprir com todas as
obrigacdes dos fundos geridos pela AlphaKey, considerando o prazo de resgate dos
fundos, a composicao do passivo, dinamica de resgates e as eventuais despesas;

c) Utilizacdo de métricas de volume de negociacdo para ativos de Renda Variavel;

d) Manutencdo de recursos em titulos publicos e/ou privados, em caixa ou ativos com
liquidez que permitam ajustes necessarios para oferecimento das garantiasexigidas
junto as bolsas de valores, camara de liquidacdes; e

e) No casode estruturas “master-feeder”, a gestdo de liquidez sera efetuada de forma
integrada, considerando-se os fundos de investimento em cotas (FICS) e os fundos
Masters em conjunto.

A Area de Risco é a responséavel peloacompanhamento e o monitoramento da liquidez das
carteiras e da tendéncia de resgates. Paraisso, é utilizado o sistema Bluedeck da Maravi
(“Bluedeck”), que faz controle tanto do ativo, quanto do passivo permitindo a gestao
integrada do risco de liquidez. A equipe de risco monitora o sistema, realizando
procedimentos e relatérios simplificados para averiguar a liquidez diariamente, os quais
sdo compartilhados com a area de gestdo, e elabora relatérios mais detalhados,
mensalmente, que sdo discutidos no Comité de Risco.
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Em caso de extrapolacdo de limites de risco das carteiras ou situacdes ndo previstas nesta
Politica, serao tomadas as seguintes providéncias:

a) A Diretora de Risco chamard uma reunido extraordinaria do Comité de Risco. Nela
serdo analisados o evento, causa e impacto e serdo decididas as medidas a serem
tomadas, bem como novas medidas preventivas a serem adotadas; e

b) Apds a definicdo das agGes necessarias, o Diretor de Gestdo, acompanhado da
Diretora de Risco, tomard as providéncias necessdrias ao restabelecimento dos
limites de exposicao ideais;

c) Depois que os limites forem reestabelecidos, sera elaborado um relatério
explicando o evento e com a elaboracdo de controles e medidas preventivas para
gue o evento ndo volte a ocorrer.

Em situagOes especiais de auséncia de liquidez, o Diretor de Gestao da AlphaKey em
conjunto com a Diretora de Risco, definird os procedimentos a serem adotados,
exemplificando:

a) Adequacdo imediata da carteira do fundo;

b) Adequacdo gradual da carteira do fundo; ou

c) Fechamento do fundo para aplicacdo/resgate e convocacdo de uma assembleia de
cotistas, nos termos da regulamentacdao da Comissao de Valores Mobilidrios.

A AlphaKey deve comunicar, imediatamente, ao Administrador Fiducidrio quando
verificada iminéncia de descumprimento das regras de resgate dos fundos sob sua gestao.

4. Metodologia

Os indicadores de liquidez sdo mensurados através de andlises tanto do ativo, quanto do
passivo de nossos fundos. Dado que os fundos geridos pela AlphaKey possuem estratégias
similares, além da analise individual, serd efetuada uma analise global de liquidez de todos
os fundos geridos de forma a avaliar a liquidez total dos ativos e a demanda por liquidez
estimada.

Para analise do ativo sdo consideradas: (i) natureza da composicdo da carteira (titulos
publicos, fundos de caixa, opera¢cGes compromissadas, a¢des, etc.), (ii) a liquidez estimada
dos ativos, levando em consideracdao os dados contratuais e histérico de volumes de
negociagao.

Os limitesde liquidez (Soft e Hard limits) serdo estabelecidos pelo Comité de Risco, em caso
de atingimento dos soft limits a equipe de risco enviara um e-mail com essa informacao e

Versdo: 4.0
Data de vigéncia: 21/03/2025
Data da préxima revisdo: 31 de janeiro de 2026



AlphaKey

em caso de atingimento do limite estabelecido (hard limit), os procedimentos descritos no
item Gestdo do Risco de Liguidez serdo aplicados.

a. Ativos dos Fundos

As estratégias adotadas pela AlphaKey sdo em sua grande maioria negociados em bolsas
de valores, sendo assim esse o principal risco de liquidez ao qual nossos fundos estdo
expostos.

i. Renda Variavel (Acbes, ETF, Direitos e Recibos de Subscri¢ado)
Para o calculo da liquidez das agdes é considerado o limite maximo de 25% do volume
médio diario das referidas acdes negociadas nos ultimos 30 (trinta) dias, como forma de
permitir a venda sem interferéncia no seu preco. Sera considerado o tamanho da posicao

versus volume de negdcios diarios para o calculo de dias para zerar a posicdo.

Nos casos de histérico inferior a 30 (trinta) dias sera utilizado o histérico disponivel,
retirando da conta os volumes de ofertas publicas.

Para casos especificos, o Diretor de Gestao e a Diretora de Riscoirdo se reunir para decidir
a melhor maneira de tratar o evento.

Tal tratamento ird ocorrer de maneira semelhante tanto para a¢des negociadas em bolsa
no Brasil, como no Exterior.

ii. Aluguel de Ac¢des
Operagbes Tomadoras: A liquidez das opera¢des tomadas em aluguel é avaliada em
conjunto com a liquidez geral dos papéis, dado que na véspera da liquidacdo do ativo
objeto ja podemos solicitar a liquidacdo do contrato de BTC, e devolvé-lo no mesmo dia da
operacgao a vista.
Operacao Doadora: Serd considerado 3 (trés) dias Uteis para liquidacdo do contrato.

iii. Opcodes
Para o calculo da liquidez de opgdo, entendemos que os volumes negociados em bolsa
influenciam muito menos a liquidez do papel, do que a liquidez do papel underlying da
opg¢ao.

Por isso, consideramos que o prazo de liquidez desse tipo de operacdo é de 1 (um) dia util.

iv. Derivativos Negociados em Bolsa
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Hoje operamos somente derivativos liquidos ex. Délar, Mini Délar, indice, Mini indice), em
gue o ajuste impacta o caixa em 1 (um) dia util. Sendo assim, consideramos que o recurso
estara disponivel em 1 (um) dia util.

v. Renda Fixa

Os valoresdisponiveis no caixa sdoinvestidos em: (i) titulos publicos federais, (ii) operacées
compromissadas, lastreadas em titulos publicos federais, ou (iii) cotas de fundos de
investimento de zeragem, que invistam exclusivamente em titulos publicos federais e
tenham prazo de resgate no préprio dia. Sendo assim, para os trés tipos de ativo a liquidez
é considerada imediata.

vi. Caixa

Os valores disponiveis no caixa, que ndo foram investidos nos recursos descritos acima,
possuem liquidez imediata também.

vii. Ativos Depositados em Margem

A AlphaKey entende que, em situacOes de resgates ou pagamentos de despesas, as
operacdes sdo liquidadas proporcionalmente entre posicées compradas (long) e vendidas
(short). Dessa forma, as operacBes financiadas via margem sdo reduzidas de forma
proporcional, sem comprometer a liquidez agregada dos fundos.

Com relacdoas posicdes alocadas em garantia, adotamos uma abordagem estruturada que

nos confere seguranca adicional e contribui para a mitigacdo dos riscos operacionais e de
gestdo. Destacamos os seguintes pontos:

1- As operagles sdao, majoritariamente, realizadas em mercado organizado e
liquidadas por meio da camara de compensacdao da B3, o que garante que os
calculos de chamada de margem e exigéncias de garantia sigam critérios
padronizados e supervisionados;

2- Utilizamos o modelo de carrying broker para todas as operacdes (Bovespa, BM&F e
BTC), o que proporciona beneficios operacionais relevantes:

a. centralizacdo das garantias em uma Unica instituicao custodiante, evitando
a fragmentacdo e complexidade na gestdo multi-broker;

b. mesma instituicdo é responsavel pela retencdo das garantias e pela
liquidacdo das operacdes, o que gera maior eficiéncia e flexibilidade nas
janelas de liquidacgao;

3- A alocacdodas garantias é realizada de forma diversificada entre diferentes ativos,
reduzindo o risco de concentracdo em um Unico papel;

4- A maior parte dos fundos mantém niveis de chamada de margem inferiores a 70%
do patrimonio liquido alocado em garantias, o que garante uma folga operacional.
Essa margem excedente permite, quando necessario, a substituicdo agil de ativos
em garantia.
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OBS: Nos casos em que os fundos se aproximam do limite de 70% do PL em garantias,
trata-se, em geral, de estratégias Long & Short, que naturalmente demandam maior
volume de margem. Nesses casos, parte relevante da garantia é composta por ativos de
renda fixa (notadamente LFTs), com vencimentos distribuidos, o que confere maior
previsibilidade e robustez a estrutura.

Adicionalmente, com o objetivo de adotar um modelo de monitoramento mais
conservador e objetivo para as posicOes em garantia, estipulamos um prazo adicional de
dois dias para a liquidacdo das posi¢es alocadas em margem.

b. Passivo dos Fundos
i. Analise e Comportamento do Passivo

Analise do comportamento do passivo para estimativa da demanda de liquidez utiliza os
dados de concentracdo do passivo: quebra do passivo por natureza dos investidores, prazo
de resgate de acordo com o regulamento dos fundos e expectativa de resgates esperados
em condic¢Ges ordinarias.

A AlphaKey classifica os cotistas de acordo com a natureza do relacionamento com a
AlphaKey nas seguintes categorias: Family Office, Private Banking, Fund of Funds, Sdcios,
Plataformas e Family & Friends. Essa classificacdo auxilia a verificacdo de concentracao
entre os grupos. Em caso de concentracdo elevada, o Comité de Risco poderd definir
requerimentos adicionais de liquidez.

O prazo de resgate definido no regulamento de cada fundo é utilizado no calculo da
demanda de liquidez. O Diretor de Gestado utilizara o prazo entre a solicitacdoe a efetivacao
dos resgates para efetuar as operacdes necessarias para garantir que a liquidez efetiva dos
fundos seja suficiente para cobrir a demanda de liquidez dos resgates solicitados.

Os resgates em condic¢des ordinarias sdao estimados de acordo com o histérico da prépria
Gestora levando-se em consideracao a quebra do passivo por categoria e utilizando como
percentual minimo os valores da matriz de probabilidade de resgates divulgada pela
ANBIMA. Para esse processo sdao analisadas as expectativas de liquidez vértices: 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, além do vértice 30 dias corridos que é o prazo de resgate dos fundos.

ii. Procedimentos para Acompanhamento de Liquidez

Todos os resgates solicitados sdao importados diariamente no Bluedeck possibilitando a
geracdao do relatério com os resgates agendados automaticamente. As despesas
provisionadas também s3o conciliadas e impactam nos fluxos de caixa projetados do
sistema. A analise de passivo utiliza essas informacdes apoiam a mensuracdo da demanda
por liquidez.
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O relatériode fluxo de caixa do Bluedeck é utilizado como ferramenta adicional de controle
para gerenciamento da necessidade de caixa de cada fundo geridopela AlphaKey. A equipe
de risco disponibiliza diariamente, para o Diretor de Gestdo, relatério contendo o fluxo de
caixa dos fundos para os proximos dois dias Uteis de forma a prover informacgdo adicional
da liquidez imediata dos fundos. E dever do Diretor de Gestdo garantir que os fundos
tenham recursos em caixa suficientes para honrar os compromissos assumidos.

Essas métricas sao utilizadas para o controle de fluxo de caixa dos Fundos de Investimentos
em Cotas (FICs). Eles tém sua liquidez atrelada as cotas do Master. As de liquidez dos
Masters estao descritas no regulamento do fundo.

Os dados utilizados nos controles sdao capturados diretamente das bolsas, sistemas de
custddia, sistemas eletronicos de negociacdes, sistemas do administrador e outras fontes
gue possam informar sobre a negociacao do ativo financeiro e do mercado em geral.

c. Teste de Stress

Para os testes de Stress semestrais sdo consideradas para demanda de liquidez as piores
janelas de resgate do histérico do fundo ou a probabilidade de resgates divulgada pela
ANBIMA, dos dois o pior.

Vale ressaltar, que por conta da estratégia fundamentalista, eventos isolados que
impactam a liquidez do mercadoou o preco dos ativos ndo sdo motivos determinantes para
zerada de posicdo. Nesses casos, sera convocado uma reunido do Comité de Risco para
discutir a situacdo, estabelecer um plano de acompanhamento e/ou agéo.

5. Atenuantes e Agravantes

O prazo de resgate de pelo menos 22 dias Uteis, constantes no regulamento dos nossos
fundos, permite que o Diretor de Gestdo se programa com antecedéncia para as demandas
dos fundos, e caso necessario, consiga realizar o desinvestimento de maneira cautelosa e
sem impactar o mercado. Esse é um fator atenuante para o gerenciamento de risco de
liquidez.

Um fator agravante para o gerenciamentodo risco de liquidez é a captacdo liquida negativa
relevante, tanto dos fundos geridos pela AlphaKey, como pela industria. Nesse caso as
areas envolvidas no processo de gerenciamento de risco de liquidez devem tomar as
atitudes necessarias para garantir a liquidez das carteiras de acordo com os resgates ja
solicitados e esperados.
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A metodologia utilizada para o gerenciamento do risco de liquidez sera revisada pela area
de riscos anualmente ou em prazo inferior, caso necessario.

A versdo completa do documento também podera ser consultada no site da instituicdo por

meio do seguinte link: https://alphakey.com.br/politicas/. Adicionalmente, sempre que o

mesmo for atualizado, em até 15 (quinze) dias ele sera registrado na ANBIMA em até 15 (quinze),
e no website da gestora.
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