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POLITICA DE GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ

1. OBIJETIVO

A presente Politica de Gestdo de Risco e Gerenciamento de Liquidez (“Politica”) tem como objetivo apresentar as
metodologias que a DOXOS GESTAO DE RECURSOS LTDA. (“Gestora”) utiliza para fazer a gestdo de risco dos fundos
de investimento sob sua gestdo. O processo de gestdo de risco da Gestora foi elaborado em consonancia com as
normas vigentes, sobretudo a Resolugdo CVM n2 21/2021, e com as diretrizes do Codigo da Associagdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) de Regulacdo e Melhores Praticas para
Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros (“Codigo ANBIMA de AGRT”).

2. PRINCIPIOS GERAIS

O risco de nado conseguir cumprir eficientemente todas as obrigacdes financeiras esperadas e inesperadas da
instituicdo, sem comprometer suas operagées normais ou enfrentar perdas consideraveis. Isso inclui a capacidade
de cumprir pagamentos imediatos e futuros, mesmo quando garantias estdo envolvidas;

O risco de ndo conseguir negociar uma posicdo financeira a um preco justo de mercado, devido ao seu tamanho
consideravel em relagdo ao volume normalmente negociado, ou por causa de uma falta de atividade no mercado.
Esse risco é agravado quando ha necessidade imediata de fazer pagamentos e quando a maioria dos ativos na
carteira da instituicdo é de dificil liquidez, o que pode resultar em perdas substanciais devido a necessidade de
venda urgente.

Essas definicGes estdo conectadas entre si, e os riscos associados sdo amplificados em situacbes em que ha
obrigacdes de pagamento iminente e quando a maioria dos ativos na carteira tem baixa liquidez. Nesses casos, a
necessidade de negociacdo urgente pode resultar em perdas significativas.

O Diretor de Risco e Compliance é responsavel pela Gestao de Risco, implementacdo e cumprimento da Resolucdo
CVM n2021/2021, monitoracédo de riscos, adequagdo dos procedimentos para identificar e acompanhar a exposicdo
das carteiras aos variados tipos de riscos, os métodos de precificacdo dos ativos, e os profissionais envolvidos. Em
caso de descumprimento das regras, politicas, rotinas e controles, sera responsavel por desenvolver mecanismos
para a reparac¢do de danos, com suporte do Comité de Risco.

A GESTORA conta com um Comité de Risco, composto pelo Diretor de Risco e Compliance, Diretor de Investimento
e um analista de risco e compliance. O Comité de Risco ocorre mensalmente em carater ordindrio, podendo ser
convocadas reunides extraordindrias para tratar de assuntos urgentes como um desenquadramento por
descasamento de liquidez. Todas as reunies sdo realizadas via plataforma digital, com gravagdo e controle de
acesso dos integrantes, e as decisdes tomadas sdo descritas em Ata, assinadas por todos os membros do comité, e
guardadas para consultas futuras pelo periodo minimo de 05 (cinco) anos conforme Politica de Controles Internos
e Compliance.

A Area de Risco também é responsével pela elaboragdo e revisdo anual deste documento. Diariamente, é realizada
a mensuracao e a gestdo do risco de liquidez dos fundos geridos pela GESTORA, conforme as métricas expostas
mais adiante. Além disso, a Area de Risco reportara ao Comité de Risco da GESTORA qualquer desenquadramento
observado o descasamento da liquidez do Ativo x Passivo, cabendo a Area de Gestdo de Carteiras, em conjunto
com o Comité de Risco, deliberar sobre o plano de agao para reenquadramento da carteira, a depender do nivel de
desenquadramento e condi¢des de mercado.
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Estrutura Funcional

A Area de gestdo de risco composta pelo Diretor de Risco e Compliance e uma analista de risco e compliance, sdo
responsaveis pelo desenvolvimento da metodologia de gerenciamento de riscos, implementagcdo dos
procedimentos, controles e pelo monitoramento para identificagdo e acompanhamento da exposicado das carteiras
aos variados tipos de riscos. Recaem ainda sob a responsabilidade da drea de gestdo de riscos a precificagao dos
ativos e todo o controle do risco de liquidez para o cumprimento da regulacdo aplicavel, bem como das
caracteristicas dos diversos regulamentos aos quais as carteiras estdo submetidas.

A GESTORA utiliza o sistema da plataforma ComDinheiro, sendo uma plataforma parametrizdvel, que realiza o
controle dos passivos e ativos das carteiras, de forma a conciliar as informacdes da gestora com os intermediarios,
administracdo fiduciaria e eventuais outros participantes que venham a influenciar na performance da gestdo de
riscos.

Para controle de ativos e passivos das carteiras administradas e dos fundos sdo utilizados médulos especificos para
cada atividade no sistema ComDinheiro.

A area de gestdo de risco exerce suas atividades de forma autbnoma e independente, com total liberdade para
realizar discussdes e analises sob sua responsabilidade, respondendo diretamente a Diretoria da GESTORA, sem
qualquer subordinacgdo as outras areas, havendo autonomia compativel com os cargos ocupados para as tomadas
de decisOes. Eventuais ajustes ou acdes mais significativas devem ser levadas para discussdo no Comité de Risco.

Considerando a atividade da gestora, em que a equipe de gestdo de riscos se tenha dedicacdo exclusiva de um
analista de gestdo de riscos, um Diretor de Risco e Compliance e o suporte e direcionamento colegiado a partir do
Comité de Gestdo de Riscos, apresentamos a seguir o processo decisorio estabelecido pela GESTORA no sentido de
tornar efetiva a gestdo dos riscos inerentes as atividades da gestora, em especial a gestdo do risco de liquidez.

Cabe ao Analista de Gestdo de Riscos monitorar a exposicao de riscos de liquidez das carteiras geridas pela empresa,
por meio dos sistemas disponiveis, conforme descrito anteriormente. Este monitoramento é feito ao longo do dia,
durante todo o periodo de negocia¢do, considerando os parametros definidos em comité e devidamente
configurados nos sistemas de gerenciamento de riscos. Eventual desenquadramento das carteiras em relagao aos
parametros definidos deve ser imediatamente informado ao Diretor de Gestao de Riscos e Compliance, e ao Diretor
de Gestdo de Recursos, ndo cabendo ao analista qualquer tomada de decisdao ou a¢do no sentido de
enquadramento.

E responsabilidade do Diretor de Risco e Compliance a tomada de decisdes tempestivas para enquadramento aos
parametros definidos de risco de liquidez. Essas agdes devem ser tomadas em conjunto com o Diretor de Gestdo
de Recursos, de forma a diminuir eventuais impactos de performance exposi¢do do patriménio dos investidores. O
Diretor de Risco e Compliance possui autoridade e autonomia para a tomada de a¢des de enquadramento,
devendo, em situagdes de stress do mercado, prevalecer sua decisdo de balanceamento das carteiras.

N3o obstante o processo decisério acima descrito, existem, ainda, decisGes relacionadas a gestdo de riscos que ndo
cabem apenas ao Diretor de Risco e Compliance. Para esses casos, o Comité de Gestado de Riscos deve ser utilizado
em sua programacdo ordinaria ou, eventualmente, devera ser convocado um comité extraordinario, quando
necessario. Sdo exemplos a redefinicdo de regras, parametros e metodologia para uma gestdo de riscos mais
efetiva.
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Politica de Gestdo do Risco de Liquidez

O controle da liquidez do Ativo baseia-se em calcular o tempo de liquidagdo necessaria para toda posicao do ativo
em carteira, a fim de permitir honrar qualquer solicitacdo de resgate. Para isso usa-se o volume médio dos ultimos
90 dias corridos, onde filtra-se pela média de eventos de curto prazo, e se coloca como premissa, pelo tamanho da
gestora, de alienacdo de % do volume médio didrio, assumindo que esse valor tenha impacto aceitdvel no preco do
ativo negociado.

Volume Médio Diario dos ultimos 90 dias:

Liquidez do Ativo = Posi¢cdo do Ativo em RS

Volume Médio Didrio/4

A partir destes calculos para todos os ativos é possivel construir uma curva tedrica de liquidez, que permite analisar
o0 montante de caixa tedrico alcancado pela liquidacdo dos mesmos: que serd nada mais que a capacidade de
pagamento de resgates solicitados.

Para o controle do passivo das carteiras utilizamos a andlise de concentracdo de cotistas, tendo como premissa
que, no caso de a metade dos investidores solicitar resgate em uma mesma data, a gestora tera capacidade de
honrar com os compromissos de liquidez de suas carteiras. Desse modo, o calculo tem como objetivo quantificar
os volumes de cada ativo que comp&em as carteiras, considerando o prazo que a gestora possui para pagar os
resgates, considerando ainda os limites de concentracdo que cada cotista possui dentro do patrimonio do fundo.
Leva-se em conta os ativos sob gestdo e as regras de resgate de cada fundo. Como resultado temos uma curva do
mesmo perfil de liquidez dos ativos, com tempo e valores em eixos distintos revelando o gréfico de resgate.

Com relacdo a estrutura disponivel para a gestdo de riscos de liquidez, destacamos, além da estrutura funcional
relatada anteriormente, a utilizacdo do sistema da plataforma ComDinheiro, que permite a parametrizacdo das
regras pré-definidas e aprovadas em colegiado, e monitora o enquadramento das carteiras para com as regras
parametrizadas, a partir do processamento das informag¢des das carteiras em sistemas integrados, executando
desta forma a gestao de risco de liquidez.

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 podera ser consultada no site da instituicdo por meio do seguinte link:
www.doxoscapital.com.br

O controle e monitoramento de ativos e passivos das carteiras da gestora é feito através do sistema da plataforma
ComDinheiro, assim como para a gestdo de risco de mercado e do risco de liquidez. Para conciliagao de carteiras
com a ANBIMA também serd utilizado o sistema ComDinheiro.

Essencialmente, a gestora deve atuar com ativos liquidos, no entanto, é sabido que inUmeros eventos que
impactam na liquidez dos mercados podem ocorrer. Na hipétese de esse cenario ocorrer, deve ser convocado o
Comité extraordinario de Gestdo de Riscos para andlise das posicdes de cada carteira, suas exposi¢cbes e
caracteristicas de liquidez.

Trabalhamos a gestdo de riscos sob o prisma da relagdo probabilidade x impacto. Nesse sentido, é sabido que
eventual fechamento de mercado, assim como casos excepcionais de liquidez, possui baixissima probabilidade de
ocorréncia, no entanto, seus impactos podem ser enormes. E nesse sentido que os profissionais da gestora sabem
da necessidade de priorizagdo de agdes para mitigacao dos riscos.
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Comité de Risco de Liquidez

Considerando que a gestora possui quadro funcional e executivo enxuto, foi definido que, para o comité de gestdo
de riscos, a presenca do Diretor de Risco e Compliance é imprescindivel, sendo necessaria a presenca de pelo menos
mais um diretor e um analista.

As reunides ordindrias sdo realizadas mensalmente e as convocac¢des extraordinarias sempre quando necessdrio.

A tomada de decisdo é sempre efetuada a partir da maioria dos votos em comité, havendo o poder de veto pelo
Diretor de Risco e Compliance, uma vez que este é o executivo responsavel formalmente pelas atividades de gestado
de riscos.

A responsabilidade pela gestdao de riscos de liquidez recai sobre a area de gestao de riscos e seus profissionais,
especialmente ao Diretor de Risco e Compliance. Nao obstante, é sabido que todos os profissionais da instituicdo
possuem seus papéis e responsabilidades para a efetividade da gestdo de riscos, a exemplo da drea de gestao de
recursos, que deve seguir os parametros de risco pré-definidos para cada carteira e atuar tempestivamente em
eventual cenario de desenquadramento.

A definicdo dos planos de acdo da gestora deve seguir a estrutura e hierarquia definida e documentada, sendo de
responsabilidade da area de risco o monitoramento das operacGes e enquadramento das carteiras, para subsidiar
o Diretor de Risco e Compliance na tomada de ag¢des que demandam maior agilidade, sejam elas para
enquadramento das carteiras ao regulamento dos fundos, ou para atendimento ao quanto definido nos parametros
de riscos.

Os planos de a¢do que permitem maior tempo de andlise e estudo devem ser preparados pela drea de gestdo de
riscos e submetidos ao Comité de Gestdo de Riscos, para em colegiado deliberarem sobre a tomada de acdo,
considerando seus investimentos, prazos para execucdo, impactos na alteracdo de regras, dentre outros pontos a
serem considerados.

3. METODOLOGIA DO PROCESSO

Considera-se prioritariamente o prazo de liquidez de cada fundo, formalizado em seu regulamento. A partir do
conhecimento deste prazo, e da composicdo da carteira do fundo, sdo aplicados os calculos de VaR para
conhecimento da exposi¢ao ao risco de liquidez e mercado.

Outros modelos também s3o considerados no monitoramento das operag¢des, como o percentual de concentragdo
dos clientes, assim como dos ativos.

A gestora tem por premissa atuar em suas carteiras de forma diligente e conservadora, ndo havendo caracteristica
de alavancagem ou concentracdo de posicdes em ativos de menor liquidez. Nesse sentido, entende-se que os
parametros definidos dificilmente serdo atingidos ao longo do dia (intraday). Eventualmente, sendo identificado a
proximidade aos limites parametrizados, imediatamente o gestor devera ser acionado para o balanceamento das
carteiras no intraday, de forma a ndo permitir que as posi¢cGes impactem na exposicdo de liquidez das carteiras.

Os pedidos de resgates sdo originados pelos clientes a partir da formalizacdo junto ao distribuidor, sendo
prioritariamente o préprio administrador fiducidrio quem faz a distribuicdo dos investimentos. Uma vez solicitado
o resgate, a gestora deve verificar o volume financeiro em caixa para identificar eventual necessidade de venda de
ativos para o cumprimento do resgate.

Todos os fundos sob gestdao possuem prazos de liquidagdo compativeis com a caracteristica de liquidez de suas
carteiras, ndo havendo, portanto, maiores impactos mesmo em solicitagdes de resgates em volumes significativos.
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A estrutura de custos para aporte, resgate, considerando taxas, impostos ou eventuais outros custos, estdo
documentados no respectivo regulamento de cada modalidade de investimento (fundo de investimento, carteira
administrada).

Para analise de passivo de seus Fundos 175, a gestora adota, dentre outros, os indicadores de comportamento do
passivo, sendo estes analisados sob prisma de diversos vértices de liquidacao.

Os controles adotados para a gestdo de riscos de liquidez pela gestora ndo contemplam a utilizacdo de janelas
intermediarias para o completo pagamento dos resgates, uma vez que se espera que a gestdo de riscos estruturada
na gestora possua efetividade suficiente para evitar a necessidade de resgates parciais ou intermediarios.

A posicdo ndo pode ultrapassar 35% do volume médio didrio operado nos ultimos 90 dias. O sistema emite alertas
de acordo com a parametrizagdo das regras, a partir de 30% do volume atingido, com limite de 35%.

A gestora define como soft limits 30% do volume didrio atingido, a partir desse momento toda a operagao que for
aproximado do limite serd indicado no relatério diario, e quando se aproximar de 34% o risco emitira um alerta
para a reducdo da posicdo, a fim de evitar desenquadramento passivo. Quando é ultrapassado o limite a drea de
risco atuard de forma imediata para enquadrar a carteira em conjunto com a area de gestdo de investimentos.

A gestora realiza o teste de estresse para ativos de renda varidvel com variacGes do benchmark (Bovespa) de mais
e menos 20% em relagdo a outras classes de ativos. Serd utilizado o comportamento dos benchmarks de eventos
com forte impacto no mercado, a exemplo do "Joesley Day".

Com relagdo ao teste de estresse do passivo, é utilizada a média dos ultimos 30 dias, acrescida de 30% e comparada
com o prazo médio da carteira.

4. ATIVOS E PASSIVOS DOS FUNDOS 175

Ativos Depositados em Margem

N3o sdo considerados caixa, porém podemos zerar posicdes em derivativos que utilizam esses ativos como garantia,
para que eles possam ser considerados como uma reserva de caixa.

Anadlise e Comportamento do Passivo

Devido a alta liquidez dos ativos que possuimos nos fundos, todo resgate serd prontamente atendido no prazo de
D+21. A regra de concentragdo permite zerar em D+1, criando a liquidez necessdria para o pagamento em D+21.

Caso o resgate seja efetuado até as 14:00, o gestor tem até 2 pregdes para liquidar as posi¢ées, dado que o fundo
paga o cotista em D+21.

A gestora calcula a sua propor¢do em relacdo a industria de fundos da mesma classe, e projeta pelo tipo de cliente
o valor que possa vir a ser resgatado do fundo.
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5. ATENUANTES E AGRAVANTES
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Os fatores agravantes adotados pela instituicdo sdo relativos a uma eventual baixa performance, ocasionando o
maior volume de resgates pelos cotistas, e o prazo baixo de liquidacdo dos ativos. Os fatores agravantes sdo
mitigados com os limites de concentracdo de ativos e passivos.

6. CONSIDERAGOES FINAIS

A presente politica estd em constante evolucao, concebida com o objetivo primordial de fortalecer os mecanismos
de gestao de riscos de liquidez. Sua importancia transcende o ambito institucional, pois esta intrinsecamente ligada
a salvaguarda da integridade do sistema financeiro e a contencdo de atividades criminosas. Este é estabelecido
sobre os pilares da conformidade estrita com as normas regulatdrias vigentes e da adesdo irrestrita as diretrizes
estabelecidas pelos drgdos autorreguladores competentes.
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