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1. INTRODUGCAO E OBJETIVO

Este Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez (*Manual”) visa estabelecer o conjunto
de principios, diretrizes, procedimentos, atribuicdes e responsabilidades necessarios ao
controle e gerenciamento do risco de liquidez das carteiras dos fundos de investimento
("Fundos”) geridos pela CAPSIGMA INVESTMENT PARTNERS LTDA. ("Gestora”) e que
seguem as regras dispostas na Resolugdo CVM n© 175, de 23 de dezembro de 2022
(“*Resolucdo CVM 175").

O presente Manual foi elaborado de acordo com as politicas internas da Gestora, inclusive o
seu Codigo de Etica, Manual de Controles Internos e Politica de Gest&o de Risco (em conjunto,
“Politicas Internas”), e estd em acordo com as normas aplicaveis, em particular a Resolugdo
CVM no 21, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM 21") e o Cdédigo ANBIMA de
Administracdo de Recursos de Terceiros.

Este Manual descreve, dentre outros pontos: (i) os procedimentos de controle e
gerenciamento de liquidez a serem observados nas carteiras dos fundos; (ii) os critérios e
métodos utilizados; (iii) os niveis de liquidez minima exigidos; (iv) a governanca adotada e
tratativas implementadas em caso de descumprimento dos limites de liquidez; (v) a
periodicidade do relatério de controle de liquidez; e (vi) a periodicidade de revisdo deste
Manual.

2. PRINCIPIOS GERAIS

O risco de liquidez consiste na possibilidade de um fundo de investimento (i) ndo ser capaz de
honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive
as decorrentes de vinculagdo de garantias, sem afetar suas operagoes diarias e sem incorrer
em perdas significativas; e/ou (ii) ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicao,
devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente transacionado ou em
razdo de alguma descontinuidade no mercado.

Dessa forma, a partir desta definicdo derivam-se dois conceitos que possuem relacao entre si
na gestdo de risco de liquidez de fundos de investimento:

I. Risco de Liquidez de Mercado: ¢ o risco de incorrer em perdas ao liquidar uma ou
mais posicdes devido a variacdes dos pregos dos ativos. Quanto maior o prazo
necessario para liquidar uma posicdo, potencialmente maior sera seu risco; e

II. Risco de Liquidez de Fluxo de Caixa: € o risco relacionado ao descasamento de
prazos entre liquidagbes de passivos e ativos de um fundo.



De forma a mitigar o risco de liquidez, a Gestora adota mecanismos de monitoramento e
gerenciamento da liquidez da carteira de ativos dos Fundos, bem como de seus passivos de
curto prazo, realizando o monitoramento diario da liquidez através de ferramentas internas.

Nesse sentido, a Gestora privilegia o investimento em ativos liquidos, de forma a mitigar o
risco de liquidez de mercado no encerramento das posicdes e garantir maior agilidade nos
ajustes de posicdes, oferecendo maior protecdo nos periodos de alta volatilidade.

A qualidade do passivo também é fator preponderante para o risco de liquidez dos Fundos.
Portanto, a ponderacdo da concentracdo e do historico de resgates de passivos de determinado
perfil, podendo ser composto por clientes institucionais, seguradoras, empresas ou pessoas
fisicas através de plataformas, é crucial para a mitigacao do risco de descasamento de prazos
de liquidacao de passivos e ativos dos Fundos.

Portanto, devem ser considerados no controle de liquidez dos Fundos dados como: (i)
caracteristicas de liquidez e volume de negociacdo dos ativos financeiros; (ii) participacao e
disponibilidade dos ativos nas carteiras dos Fundos; (iii) chamadas de margem, ajustes e
garantias depositadas; (iv) limites de concentracdao de ativos; (v) prazo regulamentar para
liquidagao de pedidos de resgate dos Fundos; (vi) grau de dispersao da propriedade das cotas;
(vii) comportamento histérico do passivo e as obrigacdes dos Fundos.

3. CONTROLE DE LIQUIDEZ

A seguir, sao descritos os principais aspectos abordados na metodologia de controle de risco
de liquidez adotados pela Gestora:

3.1. Controle de Liquidez dos Ativos

Para alguns ativos negociados em mercado secundario, tais como titulos publicos, privados,
acoes e contratos futuros, em que é possivel mensurar a quantidade de contratos negociados
em bases diarias, o controle da liquidez destes ativos que compdem as carteiras dos Fundos
é realizado através do célculo do nimero de pregdes necessarios para a liquidacdo de uma
parcela minima predeterminada do portfdlio, com base na mediana da quantidade negociada
diariamente dos ultimos 90 (noventa) pregbes (excluidas ofertas primarias ou secundarias, a
critério da area de Risco), considerando uma participacdo de 20% no volume negociado.

Para outros ativos, tais como opgdes negociadas em Bolsa e derivativos de balcao, adota-se
uma premissa mais conservadora de que estes ativos financeiros podem ser liquidados e
transformados em caixa apenas em suas respectivas datas de vencimento. Opgdes negociadas
em Bolsa diferem com relagdo a sua liquidez, a depender do ativo-objeto, prazo para o
vencimento e delta (moneyness). Para derivativos de balcdo, a liquidez é ainda mais reduzida
na maioria das vezes.



Ativos depositados como margem ou garantia serdo considerados disponiveis apenas apos a
reversao da posicao que as demandou, contando-se o prazo de venda do ativo a partir da
data de liberagao.

E monitorado ainda o nimero de pregdes necessarios para a liquidacdo de cada posicdo
individualmente, identificando-se aquelas posicbes que mais contribuem para o aumento do
risco de liquidez.

Este controle é realizado individualmente para cada fundo de investimento master (FIM ou
FIA), sendo também consolidadas as posicoes de todos os fundos que sigam a mesma
estratégia, possibilitando um controle de risco de liquidez de forma conservadora e consistente
com o processo de investimento.

De forma a manter-se em acordo com o patamar minimo de liquidez predeterminado, os
Fundos devem operar com parcela suficiente do portfélio em caixa ou em ativos de maior
liquidez, preservando sua disponibilidade.

3.2. Controle de Liquidez do Passivo

Com o objetivo de identificar e mitigar o risco de liquidez advindo do perfil do passivo dos
Fundos, é monitorado o grau de dispersdo da propriedade das cotas e o comportamento
historico e prospectivo de pedidos de resgate dos Fundos. A partir dessas informacodes, define-
se caso a caso a necessidade minima de liquidez dos Fundos.

No célculo de concentracdo do passivo, sera considerado como um Unico investidor o conjunto
de investidores que estejam sujeitos a um mesmo centro decisério, como em casos de fundos
sob uma mesma gestdo, empresas coligadas, individuos e empresas controladas, grupos
familiares, e outras ocasides que forem consideradas como investidores agindo em bloco.
Adicionalmente, nas anadlises de risco de liquidez em quaisquer cenarios, exclui-se o
investimento dos sécios nos Fundos e considera-se também que ndo ocorrera captagdo de
recursos dos sécios e outros investidores.

Assim, de forma a considerar no controle de risco de liquidez o perfil do passivo dos Fundos e
a avaliacdo do seu comportamento, de forma histérica e prospectiva, o nivel minimo de

liquidez desejado observara o passivo do fundo nas seguintes situagdes:

i. Os resgates ja solicitados e cujo pagamento é esperado diariamente entre os
prazos T+0 a T+5;

ii. o percentual de liquidez minima para o Fundo no seu respectivo prazo de cotizagdo;



iii. o percentual do patrimonio liquido do Fundo detido pelo seu maior cotista, desde
gue menor do que 90%, sendo este dado atualizado diariamente. A analise é feita
observando-se o grau de concentracdao das aplicagbes nas visdes de cotista
individual, alocador e distribuidor;

iv. o VaR Historico de resgates mensais do Fundo, com intervalo de confianca de 95%.
Quando o fundo possui histérico insuficiente, é utilizada uma amostra de fundos
de classificacdo similar para calculo da métrica do VaR acima citada;

V. segmento do investidor, o qual se refere as participagdes, no passivo de cada fundo,
de cada segmento (varejo, private banking, pessoa juridica, entidades fechadas de
previdéncia complementar, institucionais (seguradoras, entidades abertas de
previdéncia complementar e empresas de capitalizagdo) e outros. Essa informacao
€ obtida mensalmente da ANBIMA;

vi. a matriz de probabilidade de resgates do fundo apresenta uma média de mercado
com relacdo ao percentual de resgates em determinados prazos, considerando os
diferentes tipos de segmentos do investidor.

Essa matriz é elaborada de acordo com os seguintes critérios:
o matriz de probabilidade de resgates ANBIMA

E calculada uma matriz ponderada, com base nas matrizes de resgate de cada segmento
e a participacdo de cada segmento no passivo do fundo. A analise de liquidez utiliza as
matrizes “Média” e “Percentil 95”. Essa informacado é obtida mensalmente da ANBIMA.

o matriz de probabilidade de resgates

Usando uma metodologia prépria, é calculada uma matriz de probabilidade de resgates
usando as informacbOes de resgate bruto mensal de uma amostra de fundos de
investimento que refletem fundos de caracteristica similar a cada um dos fundos geridos
pela Gestora. Esta metodologia também calcula as matrizes “Média” e “Percentil 95",

Adicionalmente, existem impactos atenuantes e agravantes sobre o passivo dos Fundos, tais
como os prazos de cotizagdo e taxas de saida, estabelecidos nos regulamentos dos fundos,
bem como a performance do fundo e um possivel fechamento do fundo para captacdo sao
variaveis observadas de forma periddica.



3.3. Teste de Liquidez em condigdes normais

Os testes de liquidez consistem em indicadores de soft limits e hard limits, baseados nos
critérios anteriormente descritos, de forma a avaliar a adequacgdo dos ativos das carteiras
fundos ao seu respectivo passivo.

Do mesmo modo, seguindo as mesmas premissas, estima-se a parcela do portfdlio possivel
de ser liquidada em determinados prazos, incluindo o prazo regulamentar de liquidagdao de
pedidos de resgate. Além disso, as janelas de tempo devem incluir janelas intermediarias para
gue se possa avaliar se o fundo possui a liquidez adequada para fazer frente a resgates ja
solicitados e que ocorram no curtissimo prazo, bem como ter capacidade de atender a resgates
imprevistos e outros descasamentos do fluxo de pagamentos.

Os prazos para os quais a liquidez do fundo é avaliada, em dias Uteis, sdo os prazos de 0
(zero), 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 10 (dez), 21 (vinte e um), 42 (quarenta
e dois) e 63 (sessenta e trés) dias, os quais compreendem os prazos de pagamento
estabelecidos em regulamento para os Fundos de Investimentos Financeiros da Gestora.

Com base nas informacdes anteriores, sdao efetuados trés testes simultaneos para avaliar a
suficiéncia de liquidez de cada um dos fundos:

i) Liquidez Imediata x Resgates e Liquidacdes previstas

Para todos os dias entre T+0 a T+5, as condicbes de liquidez dos fundos sdo avaliadas
comparando-se simultaneamente a liquidez gerada (a) através do uso de ativos com liquidez
imediata mais a venda de outros ativos, conforme metodologia descrita no item 3.1., com (b)
a demanda de liquidez proveniente da liquidagdo dos resgates ja solicitados mais demais
obrigagdes assumidas pelos fundos nesse periodo tais como ajustes didrios, chamadas de
margem e outros desembolsos ja incorridos pelo fundo.

ii) Liquidez Minima no Prazo de Cotizagao

Para o prazo de cotizacdao do fundo, as condicbes de liquidez dos fundos sdo avaliadas
comparando-se (a) a liquidez que pode ser gerada até a data de cotizagdo do fundo, conforme
metodologia descrita no item 3.1., com (b) o pior cenario para o passivo dentre o limite da
liguidez minima no prazo de cotizacdo, o percentual do passivo representado pelo maior
cotista e o VaR Historico de resgates, segundo os critérios anteriormente descritos para esse
parametro. Este é o indicador considerado como um hard limit dentre todos os indicadores
calculados de acordo com esta metodologia de liquidez.



ili) Matriz de Probabilidade de Resgates
Para cada um dos prazos a seguir
T4+0; T+1; T+2; T+3; T+4; T+5; T+10; T+21; T+42; e T+63

as condicOes de liquidez dos fundos sdo avaliadas comparando-se (a) a liquidez que pode ser
gerada para cada um dos prazos acima, conforme metodologia descrita no item 3.1., com (b)
a demanda de liquidez proveniente da liquidacdo dos resgates ja solicitados mais as demais
obrigacdes assumidas pelos fundos nesse periodo tais como ajustes diarios, chamadas de
margem e outros desembolsos ja incorridos pelo fundo, mais os resgates projetados pela
matriz de probabilidade de resgates da ANBIMA, no pior caso entre a média e o percentil 95%.

E feita a mesma andlise para a matriz de probabilidade de resgates elaborada com base na
amostra coletada segundo metodologia prépria.

3.4. Teste de Liquidez em condicdes de Estresse

Adicionalmente, a Gestora realiza diariamente um Teste de Estresse de Liquidez, verificando
a capacidade de cada Fundo de atender suas obrigagdes futuras, de acordo com as seguintes
premissas:

i Ativos

Queda no volume negociado no mercado para 50% da métrica de liquidez utilizada em
condicOes normais, conforme definicao contida na segao 3.1.

ii. Passivo
Adota-se o pior valor dentre os dois critérios abaixo:

a. Pedido de resgate entre D+10, D+20 e D+30 de, respectivamente, 10%, 10%
e 15% do patrimoénio liquido do Fundo;

b. Os trés maiores cotistas do Fundo, na data de analise, solicitam resgate total
simultaneamente.

Dessa forma, o objetivo do Teste de Estresse de Liquidez é simular um cenario mais extremo
de pedido de resgate antecipado em valor superior a média histdrica de resgates observada
para cada Fundo, o que poderia ocorrer por razao de crise aguda nos mercados financeiro e
de capitais, ou ainda alteragdes relevantes nos cenarios micro ou macroecondémico nacional
ou internacional.



Dentro da governanca de risco estabelecida na Gestora, os resultados dos Testes de Estresse
de Liguidez devem ser parte integrante do relatério didrio de risco de liquidez. Contudo, o
Teste de Estresse de Liquidez ndo é um fator limitador no processo de investimento da
Gestora. De toda forma, caso o Fundo ndo apresente a capacidade de atender suas obrigagdes
futuras dentro das premissas do Teste de Estresse de Liquidez, o Comité de Compliance e
Risco serad convocado para avaliar o resultado do teste.

3.5. Controle do Fluxo de Caixa das Operacoes Diarias

Considerando o total disponivel em caixa, incluindo titulos publicos, operacdes
compromissadas lastreadas em titulos publicos e cotas de fundos de investimento que
investem exclusivamente em titulos publicos, confrontado com margens de garantia
requeridas, previsdo de ajustes diarios de contratos futuros, liquidagcdo financeira de
operagdes em bolsa, liquidacdo de pedidos de resgate e demais obrigagdes do Fundo, é
realizado o acompanhamento diadrio da projecao de disponibilidade de caixa de cada Fundo no
curto prazo, no horizonte de D+0 a D+5. Dessa forma, mitiga-se o risco de descumprimento
das obrigacdes de curto prazo dos Fundos.

3.6. Ativos de Crédito

N3o ha previsdo para que ativos de Crédito Privado componham as carteiras dos fundos de
investimentos sob gestdo da Gestora. Caso futuramente haja essa situagao, o controle se dara
conforme redacgao abaixo.

Para a analise de ativos de Crédito Privado deverdo ser observados minimamente os dispostos
na Metodologia de Calculo de Liquidez para Fundos com Investimentos em Ativos de Crédito
Privado, definida pela ANBIMA, sem prejuizo de utilizagdo de metodologias adicionais mais
restritivas. De forma a garantir consisténcia com o disposto pela ANBIMA, para a analise dos
ativos que compdem a carteira sao aplicados os dois fatores de liquidez (Fligl e Flig2), para
cada prazo, a partir dos quais obtém-se um fator redutor do prazo do titulo (Red). Portanto,
para se obter o prazo final do titulo ajustado pela liquidez, devese multiplicar o prazo do fluxo
do ativo (Fligl e Flig2) pelo redutor do titulo (Red).

Em certos casos, ativos de crédito privado de liquidez reduzida podem vir a representar
parcela relevante da carteira do Fundo. Nesses casos, o Comité de Compliance e Risco
monitora o risco de liquidez dos fundos levando em consideragdo caracteristicas e fatores
relacionados a cada ativo, em especial a qualidade de crédito do emissor, fator de forte
influéncia na liquidez desta classe de ativo. Diante disso, seguindo as recomendacdes do
Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN, a Gestora adotara adicionalmente as seguintes praticas
de gerenciamento de liquidez de ativos de crédito, quando cabivel:



i. Levar em consideracdo os fluxos de caixa esperados, os prazos de pagamento de
resgate e os periodos em que os resgates podem ser solicitados e manter caixa
suficiente para um determinado periodo definido de acordo com as caracteristicas
dos investidores e dos investimentos da carteira;

ii. A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos também
deve ser um fator considerado na gestdo de liquidez de ativos de crédito privado;

iii. Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversdo de carteira em caixa ou
um percentual de liquidez imediata das transacdes de crédito, a ser definida pelo
Comité de Compliance e Risco; e

iv.  Nos casos de Fundos com cotistas que possam resgatar um valor significativo a
qualguer momento e de investimento em ativos com mercado secundario
incipiente ou de baixa liquidez, avaliar a conveniéncia da utilizagdo de fundos
exclusivos ou fechados.

4. PROCEDIMENTOS EM CASOS DE DIVERGENCIA

Caso seja identificada alguma divergéncia em relacdo aos parametros e limites estabelecidos
neste Manual, o Gestor responsavel serd imediatamente informado pelo Diretor de Compliance
e Risco para que tome as medidas necessarias e os parametros sejam restabelecidos. Nesse
caso, o Gestor responsavel devera reportar prontamente ao Diretor de Compliance e Risco um
plano de acdo para o reenquadramento das carteiras, incluindo o prazo necessario para tal,
sendo necessario o seu consentimento, sem prejuizo da adogdao de medidas adicionais a serem
determinadas pelo Diretor de Compliance e Risco, ficando as areas de Compliance e Risco
responsaveis pelo acompanhamento da situagdo até que ela esteja regularizada.

Nos casos de divergéncias em relacdo a este Manual ou em situagoes atipicas de mercado ou
ndo contempladas aqui, o Diretor de Compliance e Risco poderd convocar o Comité de
Compliance e Risco, com a participacdo do Gestor responsavel, para deliberarem um plano de
acao visando mitigar os efeitos de tal divergéncia ou situacdo.

Em Ultimo caso, se necessario, o Diretor de Compliance e Risco tem autonomia total para
impor a aderéncia dos portfdlios as politicas internas.

Nao existe alcada que permita a possibilidade de desenquadramento dos limites de liquidez
dos Fundos.

5. SITUAGOES ESPECIAIS DE ILIQUIDEZ



Eventualmente, o risco de liquidez pode ser majorado em Situagdes Especiais de Iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de determinado ativo. Nestas
situacdes, a Area de Gestdo buscard manter uma maior parcela do portfélio de cada fundo em
ativos de maior liquidez.

De qualquer forma, em tais situacdes, o Diretor de Compliance e Risco convocara
extraordinariamente o Comité de Compliance e Risco para definir, junto ao gestor responsavel
pela administracdao das carteiras, o plano de acdo mais adequado a situagdo, considerando
entre outras opgdes: a) a readequacao imediata das carteiras; b) a readequacgdo gradual das
carteiras, em um prazo definido; ou c) o fechamento dos fundos para aplicacao/resgate e
convocacao de assembleia de cotistas.

O Diretor de Compliance e Risco devera ainda comunicar a ocorréncia de Situacdes Especiais
de Iliquidez das carteiras aos administradores fiduciarios dos respectivos fundos e o plano de
acao determinado, possuindo o administrador prerrogativas de reenquadramento das
carteiras para cumprimento de exigéncias relacionadas ao passivo desses fundos.

6. GOVERNANCA
6.1. Estrutura de Gerenciamento de Risco de Liquidez

A area de Risco da Gestora é a responsavel por gerenciamento de risco de liquidez, e todos
os controles associados, possuindo estrutura totalmente segregada e independente, nao
existindo qualquer subordinacdo as demais areas da Gestora. A estrutura organizacional é
reforcada pelo Comité de Compliance e Risco, 6rgdo encarregado de estabelecer diretrizes e
supervisionar o processo de gestdo e controle de risco de liquidez na Gestora. A composicao
do Comité de Compliance e Risco da Gestora inclui o Diretor de Compliance e Risco, os demais
componentes da area de Compliance e Risco e os demais diretores da Gestora, o que mitiga
potenciais conflitos de interesse com a area de Gestao.

6.2. Papéis e responsabilidades

Todos os colaboradores envolvidos direta ou indiretamente nas atividades de gestao de fundos
de investimento devem observar as diretrizes deste procedimento, praticas e controles
internos necessarios a gestdao de risco de liquidez, bem como, quando aplicavel, as normas
especificas dos reguladores e autorreguladores de todas as jurisdicdes impactadas. Como
parte fundamental do processo de gestdo de investimento e controle de riscos, esta é uma
obrigacdo compartilhada da Area de Gestdo e do Diretor de Compliance e Risco.

i. Gestao



if.

iil.

a. Atuacdo como 12 linha de defesa na gestdo do risco de liquidez de todos os
fundos de investimento geridos pela Gestora;

b. Garantir que todas as operagdes realizadas nos fundos de investimento
estejam em acordo com os respectivos parametros de liquidez de cada fundo;

C. Atuar tempestivamente nas situacdes em que ocorram desenquadramentos,
conforme indicado pela area de Risco, propondo plano de agdo para a
correcdao do desenquadramento.

Risco

a. Atuacdo como 22 linha de defesa na gestdo do risco de liquidez de todos os
fundos de investimento geridos pela Gestora;

b. E responsavel pelo Gerenciamento de Risco de Liquidez na Gestora, sendo
sua atribuicdo principal a identificagdo, mensuragdao, monitoramento e
controle de risco de liquidez, verificando e garantindo o cumprimento deste
Manual;

C. E responsdvel pela execucdo, qualidade do processo e metodologia, bem
como pela guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre
todas as decisOes tomadas;

d. Encaminhar relatério de controle de liquidez de cada fundo de investimento
sob gestdao da Gestora na periodicidade definida nesse Manual;

e. Revisar este Manual com frequéncia, no minimo anual ou menor, em caso de
mudancas na regulacdo aplicavel ou funcionamento de mercado;

f. O Diretor de Risco deve comunicar o Administrador sobre eventos de iliquidez
dos ativos financeiros componentes da carteira do Fundo, bem como o plano
de acdo.

Compliance

a. Atuacao como 22 linha de defesa na gestao do risco de liquidez de todos os
fundos de investimento geridos pela Gestora;

b. Garantir atualizacdo e conformidade dos procedimentos adotados de risco de
liguidez da Gestora, no que diz respeito a normas de 6rgdos reguladores e
de autorreguladores;



iv.

C. Definir a data anual (no minimo) de revisdao deste Manual bem como
coordenar as areas e tarefas requeridas para esta revisao;

d. Garantir que este Manual seja registrado na ANBIMA sempre em sua forma
mais atualizada e respeitando o prazo a partir de sua alteragdo, solicitado
pelos érgaos reguladores e autorreguladores;

e. Definir um processo, em conjunto com a area de Risco, para garantir que
todos os documentos, relatérios e informacdes objeto deste Manual sejam
mantidos pela Gestora pelo prazo minimo de cinco (05) anos.

Comité de Compliance e Risco

a. Reunir-se trimestralmente ou em carater excepcional para revisar as
condicOes de liquidez dos fundos de investimento;

b. Aprovar a metodologia de gerenciamento de risco de liquidez proposta pela
area de Risco;

C. Aprovar e revisar este Manual na frequéncia definida;

d. Deliberar sobre decisdes escaladas ao Comité de Compliance e Risco sobre
risco de liquidez.

Operacoes

a. Fornecer informacOes didrias para a area de Risco sobre a projecdo de
disponibilidade de caixa de cada Fundo no curto prazo, no horizonte de D+0
a D+4, incluindo chamadas de margens, ajustes diarios, garantias e
colaterais, aplicacdes e resgates e qualquer outro tipo de liquidagao
financeira, decorrente de operacbes nos mercados de bolsa ou balcdo,
incluindo qualquer outra obrigacao.



