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. INTRODUGCAO

1. Objetivo

A Drys Capital Ltda. (“Drys” ou “Gestora”) busca acompanhar, mensurar e reportar as exposi¢des aos
diversos riscos associados a Gestora e aos seus mandatos, preferencialmente, através da definicdo prévia

de orgamento (ou apetite) de riscos.

A Politica de Gestdo de Riscos estabelece a estrutura, governanga, processo de reporte, além das alcadas

para alertas, desenquadramentos de limites, eventos excepcionais, bem como o uso de sistemas e
ferramentas, entre outros. Adicionalmente, este Manual descreve as métricas, parametros e controles

especificos ao risco de liquidez.

Em situagbes de conflito ou sobreposi¢do de pardmetros e/ou limites, deverd ser considerado aquele mais

restritivo e que atenda a regulagdao em vigéncia.

Visto que o risco de liquidez, conforme definido na regulacgdo, é aplicadvel as classes abertas, este Manual

nao se aplica a gestdo do FIP.

2. Escopo
Este Manual define a metodologia e os controles adotados pela Drys na gestdo do risco de liquidez dos
recursos sob sua gestdo, alinhada as caracteristicas especificas de cada mandato, regulamento, além da
regulacdo aplicavel.

3. Base Regulatodria

Resolugdo CVM 175 de 23/12/2022 e alteragdes posteriores

https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol175.html

Dispde sobre as normas especificas para os fundos de investimento registrados junto a CVM.

Cédigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros de 15/07/2024
Regras e Procedimentos de Administracgio e Gestdao de Recursos de Terceiros

https://www.anbima.com.br/pt_br/autorregular/codigos/administracao-de-recursos-de-terceiros.htm
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Estabelecem os principios, regras e procedimentos para as atividades de Administragdo Fiduciaria, Gestdo
de Recursos de Terceiros e Gestdo de Patrimonio Financeiro dos Fundos de Investimento e das Carteiras
Administradas, que deverdo ser observados pelas Instituicdes Participantes no desempenho de suas

atividades.

Il. ESTRUTURA

Na governanca da Gestora, o Comité de Riscos e Compliance inclui, dentre suas atribui¢des, deliberar sobre
questdes referentes a gestdo de riscos, inclusive associados a liquidez. Contudo, ndo ha um comité ou férum

exclusivamente dedicado ao risco de liquidez.

1. Responsabilidades

A drea de Riscos e Compliance atua de forma independente, sem subordinagdo a drea de gestao e analise
de investimentos. Ela possui, inclusive, a responsabilidade de questionar os riscos inerentes as operagoes

realizadas e adotar medidas necessarias para adequa-las ao nivel de risco definido.

2. Estrutura Funcional

A estrutura de Riscos e Compliance conta com o Diretor responsavel, que responde ao Comité de Riscos e

Compliance.

Diretor de Riscos e Compliance

Analista

Politica Regulatdria | Normativa
Classificagdo Informagao Publica 4



Drys

CAPITAL

I1l. METODOLOGIA

A grade de produtos da Gestora segue a estrutura master-feeder, atualmente em transi¢cdo de FI-FICs para
classe-subclasses. Nesse formato, a gestdo de liquidez é realizada no master ou classe para os ativos

investidos, e nos feeders ou subclasses para gestao do passivo e seu comportamento.

Para avaliar as métricas de liquidez do ativo, sdo consideradas a disponibilidade imediata e estimada a partir

da liquidagdo dos ativos em carteira, em diferentes cenarios e prazos (vide Liquidez do Ativo).

Quanto aos indicadores de liquidez relacionados ao passivo, sdo estimados através dos feeders, os prazos
de cotizacdo e a liquidagdo dos resgates, a concentragdo dos investidores, os volumes de resgates
conhecidos (solicitados e ndo liquidados) e os projetados, em diferentes cendrios e prazos (conforme se¢do

Liquidez do Passivo)

Em relagdo ao volume de resgates, diariamente, é feita a atualizacdo das bases de dados de ativos e de
passivo dos fundos, de modo a calcular e gerar as métricas para controle do fluxo de caixa. Esse controle
consolida para cada fundo, em fungdo da sua estrutura master-feeder, e gera a projecdo de entradas e saidas
de recursos até o prazo de liquidagdo dos resgates. As informagBes sdo atualizadas, processadas e
consolidadas pela 4rea de Middle Office e, posteriormente, enviadas as Areas de Trading, Riscos e

Compliance. Os dados sdo validados e incorporados no relatério de riscos na sec¢do de liquidez.

Os indicadores de liquidez dos fundos sdo calculados diariamente, considerando dois cenarios —normal e de
stress. As janelas de andlise contemplam os vértices estipulados conforme diretrizes da ANBIMA, com no
minimo, os vértices de 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. Para os prazos de pagamento do resgate dos fundos da Drys, o
acompanhamento do fluxo projetado é feito em janela didria incluindo os pedidos de resgates ainda nao

cotizados.

Politica Regulatdria | Normativa
Classificagdo Informagao Publica 5



Dr

CAPITAL

1. Liquidez de Ativos Financeiros

A mensuragdo da liquidez de um ativo financeiro é definida com base em suas caracteristicas e do mercado
em que é emitido e/ou negociado. Preferencialmente, serdo utilizados os referenciais de negociacdo em

mercado organizado de Bolsa ou de balcdo com base de dados publica de volumes e transagdes.

O grupo de ativos financeiros conhecidos como caixa (‘Liquidez Imediata’) contemplam instrumentos de
disponibilidade no préprio dia ou dia posterior. Esses ativos contemplam operagdes compromissadas de 1
dia com lastro em titulos publicos, LFTs e fundos de movimentagdo “automatica” disponibilizados para

zeragem.

Neste grupo, encontram-se os ativos financeiros (‘Mercado’) que apresentam as seguintes caracteristicas:
- Livre negociagdo no mercado secunddrio;

- Indicativos de negociagdo (como presenca e volume) para estimagdo de volume em mercado secundario.

Para os ativos desse grupo, a quantidade negociada sera mensurada em base didria e o indicador de liquidez
serd apurado através do calculo do numero de pregbes necessarios para a liquidacdo de volume
predeterminado, com base na média das quantidades negociadas diariamente dos ultimos 90 dias de
mercado, considerando a participagdo mdaxima no volume negociado definida para a classe de ativos.
Poderdo ser excluidos, a critério da area de Risco para outliers, como de eventuais ofertas primarias,

secundarias, leildes etc.

Para os ativos que ndo atendam as condi¢des acima (‘Restrito’), ou seja, que ndo possuam:

- Indicativos de negociagdo suficientes para estimagdo de volume em mercado secundario;

- Negociacdo em mercado secundario (como contratos com clausulas especiais, debéntures ou acdes com

lockup, swaps, termo de ag¢des, operagdes compromissadas, FIDCs, entre outros).

Além disso, alguns ativos (‘Exce¢do’) podem ser analisados caso a caso ou considerados excegoes:

- Opgbes, BDRs, ADRs, ETFs cuja liquidez possa ser funcdo de seu ativo-objeto e condi¢cdes de

convertibilidade;

- Oferta publica inicial (IPO), enquadrado como iliquido na existéncia de alguma das condi¢Ges anteriores;
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- Ativos com condigBes contratuais de resgate antecipado ou previsdo de vencimento em prazo igual ou

inferior ao de resgate do fundo;

- Previsdo de Formador de Mercado (“Market Maker”) em contrato e conforme analise prévia de condig¢des

de presenga, volume e prego.

As tabelas a seguir consolidam por classe e tipo de ativos financeiros e os parametros de referéncia na

mensuracdo de sua liquidez:

Mercado

Classe / Emissor Ativo Financeiro , . Liquidez
Secundario
Op. Compromissadas
Caixa Fundos 'Caixa’ o Imediata
Nao
LFTs
Titulos Publicos Demais titulos . . N
Sim Haircut Padrdo
(ex-LFT)
Institui¢des Letras Financeiras Sim Haircut por Rating
Financeiras CDBs, DPGEs Nao Vcto
Empresas Debéntures Sim Haircut por Rating
Capital Aberto .
CRIs, CRA
ou Fechado > > Sim Vcto
Notas Comerciais Nao
FIDCs Nao Prazo de Resgate
Fundos Fls Nao (Abertos) ou
Outros N3o Vcto (Fechados)
(Fiagros, FIPs etc)
Flls Sim Haircut Padrao
Agoes Listadas em Bo.lsa Brasil Sim Haircut Padrdao
ou Exterior
BDRs | ADRs Sim Ativo Subjacente
Cenario
Normal Haircut
Normal Stress
Padrdo 30% 15%
% participagdo em
High Grade 30% 15% mercado
secundario
High Yield 10% 5%
%
Fundos abertos 100% 50% o recursos no

prazo de resgate
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2. Liquidez das Posi¢des

As posicBes terdo seu fluxo projetado de liquidagdo para cada estratégia e/ou estrutura de master-feeder.
No caso de ativos negociados no mercado secunddrio, os indices de liquidez sao calculados em dois cenarios

distintos - normal e de stress, que seguem as premissas:

(@) Cenario Normal: conforme percentual preestabelecido por classe ou ativo de participacdo no mercado,
para as quantidades negociadas diariamente no periodo de 90 dias corridos.

(b) Cenério de Stress: reducdo de 50% da liquidez apurada no cendrio normal.

O fluxo de liquidagdo sera estimado, no minimo, para os prazos estipulados pela ANBIMA, conforme os
vértices de 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.

As obrigacGes ou posi¢cdes bloqueadas como depdsitos de margem, ajustes e garantias sdo excluidas do
calculo de liquidez, a partir da premissa de que os ativos dados em garantia terdo sua liquidez limitada até

a posi¢do liquidada com maior prazo.
3. Liquidez do Passivo

A metodologia para o célculo dos parametros de liquidez do passivo dos fundos segue os mesmos principios

aplicados a liquidez da posi¢do em ativos, contemplando dois cenarios distintos.

No primeiro cendrio, denominado de cenario normal ou regular, sdo considerados os resgates esperados em
condicGes ordindrias, baseados em movimentagGes historicas dos fundos e em suas obrigag¢des (‘histérico’).
Nesse modelo, o sistema de risco, utiliza a matriz de probabilidade de resgates disponibilizada pela ANBIMA
(‘matriz’), que apresenta uma média de mercado com relagdo ao percentual de resgates em diferentes

vértices, tipos de fundos e segmentacdo por investidores.

Com isso, o fluxo projetado de resgates para t=1 du, ..., Ultimo vértice, sera:

Resgate Agendado(t)
PL

% Resgate Projetado (t) = ( ) + Max [Resgate (média historico, matriz)](t)
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Para o cendrio de stress para o calculo do passivo, considera-se ainda o fator de dispersdo (FD), como

parametro estimado da concentragdo dos cotistas, ou seja:

% Resgate Projetado (t )

( Resgate Agendado(t)

o ) + Max [Resgate (5% percentil histérico, matriz)](t) x FD

Em que: t = vértice que esta sendo analisado
PL = Patrimdnio Liquido

FD = Fator de Dispersao

Para um FD de valor 1,5x, significa que a representatividade dos 3 (trés) maiores cotistas de um fundo seria
superior a 60%, ou seja, o cenario estressado é impactado por esse parametro adicional de concentragao da

base de investidores.

Os limites e métricas de liquidez devem ser adequados ao perfil de cotizagdao de cada fundo, a fim de
suportar os volumes de resgates esperados em condi¢gdes normais, isto é, em condi¢des ordindrias

analisadas ao longo do histérico do produto, de sua classe ou peers de mercado.

4. Atenuantes e Agravantes

a) Atenuantes
- Prazo de Cotizagdo: Definicdo na concepgdo do produto e adequagao a estratégia e liquidez dos
ativos.
- Outros - Concentracdo de cotistas: Diluicdo de canais de distribuicdo, nimero de cotistas e de

recursos investidos em relagdo ao patrimoénio do fundo.

b) Agravantes

- Performance do Fundo negativa em periodo superior a 12 meses.

- Captacdo liquida negativa relevante em periodo superior a 12 meses.

Politica Regulatdria | Normativa
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Ambos os fatores sdao considerados agravantes para a liquidez mitigadas pelos controles do volume de

resgates vs. disponibilidade de liquidez projetada nos vértices.

IV. CONTROLES E LIMITES

Os limites serdo definidos com base na estratégia de investimento em sua concepgdo ou adequados em caso

de alteracdes materiais de politica de investimentos, estratégia ou de regulacio.

Sdo estabelecidos como ‘hard limits’, além daqueles estabelecidos no mandato de cada fundo:

- Percentual de recursos em cendrio normal, no prazo de resgate, minimo de 10% do seu Patrimdnio
Liquido?.

- Diferencga entre os recursos disponiveis e os valores de desembolso projetados no cenario de stress,
considerando no minimo o fluxo projetado de DO até a data de pagamento de resgates, sendo igual

ou maior que 0 (positiva) em todos os vértices mensurados.

Os Fundos terdo limites de exposi¢do a ativos e posi¢des iliquidas (‘soft limits’), conforme tipo de estratégia

e mandato, fatores de riscos, tamanho de posi¢cdo e mercado, entre outros.

A drea de Risco e Compliance é responsavel por formalizar, implementar e executar os controles dos limites

estabelecidos.

Em caso de eventos excepcionais ou de fechamento de mercados, poderda ser avaliado junto a
Administradora, o fechamento do(s) fundo(s) para resgates e demais providéncias, conforme a regulacdo
em vigor. Para eventos excepcionais de iliquidez, decorrentes de pedidos de resgates, podera ser convocada
reunido emergencial para discussao de propostas que busquem minimizar possiveis perdas aos seus cotistas.
As decisOes devem ser acompanhadas de plano de a¢do que contemplem, por exemplo, saida eventual de
posicdes e/ou que venham a reduzir a liquidez da carteira como um todo. O Diretor de Compliance e Riscos
e o Diretor de Administracdo de Carteiras deverdo, ambos, formalizar seu de acordo as decisdes e ao plano

de agdo, definindo prazos e responsaveis por sua execu¢dao e monitoramento.

1 Conforme Fluxo de Reporte e Alcadas definidas na Politica de Gestdo de Riscos (Politica de Gestdo de Riscos )
2 para estratégia de crédito privado, vide diretrizes especificas em politica (Politica de Gestdo de Crédito Privado )
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Revisdo: Fev/2025

Préxima Revisdo: Fev/2026

Revisado por: Giovanna Duarte | Diretora de Riscos e Compliance

Aprovado por: Paulo Lopes | Sécio Diretor

Luis Felipe Amaral | Diretor Responsavel Gestdo

Historico de Versoes:
202306 | Primeira versdo.

202310 | Ajustes pontuais de redagdo e inclusdo dos limites das estratégias nos Anexos.

202410 | Alteragdo denominagdo social, revisdo de segdes e ajustes pontuais de texto e formato.

202501 | Atualizagdo na estrutura e redacao.

202502 | Atualizagdo quanto aos tipos de fundos geridos.
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