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I. Objetivo

O presente instrumento tem por objetivo formalizar a metodologia de monitoramento e
gerenciamento dos riscos das carteiras sob gestao da OGl, bem como o risco operacional inerentes
a atividade de gestao.

Il. Abrangéncia

As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os colaboradores
dedicados a atividade de andlise, gestao e risco.

Ill. Responsabilidade

A execugdo e o monitoramento dos riscos aos quais a OGl e os fundos (veiculos assemelhados) e
carteiras sob gestdo encontram-se expostos sdo de responsabilidade do Departamento de Risco,
sob supervisdo do Diretor Responsdavel pela Gestdo de Riscos (“Diretor de Risco”).

Assim, compete ao Departamento de Risco a operacionalizacdo da gestdo de riscos, considerando
todas as dimensdes da estrutura definida, e ao final elaborar os relatérios de risco mensais a partir
do sistema desenvolvido internamente. Ademais, compete também a acompanhamento da
€Xposicao aos riscos.

Ja ao Diretor de Risco compete o estabelecimento do nivel de apetite a risco para a Sociedade em
funcdo da relacdo risco x retorno que ela pretende assumir, bem como revisa e aprova as defini¢cdes
gerais das estratégias de gestdo do risco.

Ademais, a mensurac¢do, qualidade do processo e metodologia descrita nesta Politica fica a cargo e
sob a responsabilidade do Comité de Risco e Compliance.

O Comité de Risco e Compliance, composto pelo Diretor de Risco e Analista de Risco, redne-se
mensalmente a fim de deliberar sobre as diretrizes, estratégias e parametros para tomada de
decisao relacionada aos riscos das operacgdes e ativos. Desta forma, compete ao Comité:

(i) Mensuracdo dos riscos especificos inerentes as operagdes pretendidas e riscos estruturais
do mercado, reavaliando-os constantemente;

(ii) Avaliacdo constante dos riscos das carteiras, a fim de identificar eventual necessidade de
reposicionamento;

(iii)  Avaliacdo constante de processos internos de tomada de decisdo e métricas utilizadas como
parametro para avaliacdo dos riscos das operacdes, ativos e carteiras;

(iv) Poder de veto sobre qualquer operacgao estruturada.

Em situagGes extraordindarias, o Comité de Risco e Compliance se reunird mediante a convocacdo de
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qualquer dos seus membros.

As decisdes do Comité de sdo formalizadas por meio de atas arquivadas em meio eletrénico no
diretdrio interno da OGI.

IV. Conceitos

A alternativa a gerenciar riscos é gerenciar crises.

A filosofia de investimentos dos fundos e carteiras da OGl é baseada na busca por retornos
consistentes, através de processos de andlise intensivos em pesquisa, com a gestdo de riscos
assumindo papel central na avaliacio de qualquer oportunidade. Racionalidade, disciplina
operacional e foco na preservacgao de capital norteiam as decisdes de investimentos.

A cultura de controle de risco esta presente em todas as andlises de investimentos da OGl e é de
suma importancia para OGIl e seus executivos. Riscos sao inerentes a atividade de gestdo de
investimentos, portanto, é fundamental dimensiona-los corretamente e reavalia-los

constantemente.

A existéncia de um Comité de Risco e Compliance formado por profissionais de comprovada
exceléncia na area, aliada a um eficiente sistema de controle proprietario, tanto em termos de
processos quanto em termos de sofisticacdo técnica, traduz-se em maior seguranca e resultados
mais consistentes ao longo do tempo para as carteiras da OGlI.

A OGI tem ciéncia das limitacdes de modelos matematicos tradicionais e, portanto, complementa
essas analises com analises de cenarios contemplando mudancgas bruscas e desfavoraveis as
posicées dos fundos (analises de stress). Além disso é realizado um rigoroso acompanhamento e
controle do risco de liquidez, além de controles de potenciais riscos operacionais e legais dos
fundos.

V. Metodologia
Para mensuracdo de riscos das oportunidades de investimento em agdes globais identificadas pela
OGl, para os fundos e carteiras que estdo sob a sua gestdo, sao utilizadas as seguintes ferramentas

fundamentais:

1) Limites de Exposicdo:

Fundos que envolvem operacdes nao-direcionais (long x short) apresentam estratégias com

diferentes exposi¢cdes a risco. Apenas como exemplo, normalmente uma operagdo entre as

acdes ordindrias e preferéncias de uma mesma empresa apresenta menos risco, quando

comparada com outra operacao entre empresas de ramos diferentes, em posicoes long x short.
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Posi¢cdes vendidas também oferecem risco, pois podem crescer significativamente na carteira,
por conta da valorizacdo da posigao.

Desta forma, a OGI utiliza em seu Sistema de Risco proprietario limites de exposi¢ao para os
fundos da familia Long Biased e Long Short. Cada fundo possui seus proprios limites
predefinidos, listados abaixo, e os detalhes dos controles realizados pelo Sistema de Risco estdo
registrados nesta Politica, em posse do gestor.

Limites de Exposi¢do definidos:
- Exposi¢do Bruta: soma em mddulo de posi¢des compradas e vendidas;
- Exposicdo Liquida: diferenca entre o percentual detido por papéis com posicao comprada
e o percentual referente a papéis vendidos;
- Exposicdo por Estratégia/Operacdo: cada a¢do, de acordo com a estratégia em que esta
enquadrada, ndo poderd ter um percentual do PL superior aos definidos;
- Sobreposicdo: Caso uma acao figure em duas estratégias diferentes simultaneamente, os
limites individuais devem ser respeitados e a a¢ao passa a ter um limite global igual ao maior
limite individual por estratégia.

Stress Test:

O teste de estresse é aplicado aos fundos ndo direcionais (Long Short Neutro) e é utilizado para
avaliar possiveis cenarios de crise ausentes dos dados histéricos, e ndao capturaveis por
metodologias baseadas em volatilidades e correla¢des histdricas de ativos.

Os cendrios de perda sdo definidos individualmente por estratégia e por fundo e possuem
magnitudes maiores para estratégias que tém menor isolamento de varidveis exdgenas.
Entendemos que uma operacao comprada em ON’s e vendida em PN’s de uma mesma empresa
(arbitragem) tém maior isolamento de varidveis exégenas do que uma opera¢ao comprada em
acdes de uma OGI de um setor e vendida em a¢des de uma empresa de outro setor diferente
(distorcao de valor);

Sao simulados quadros de perdas extremas — e simultaneas - em todas as operagdes do portfélio
e o resultado maximo de perda ndo pode ser superior ao limite definido pelo Comité de Risco e
Compliance.

Os detalhes dos controles realizados pelo Sistema de Risco estdo registrados nesta Politica.

Controle de Liguidez das Carteiras:

A metodologia utilizada para o controle de risco de liquidez aborda diferentes aspectos, como a
concentragao do passivo do fundo, os resgates programados, a liquidez histdrica dos ativos em
carteira, e mudancas no padrao de liquidez destes ativos.
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O controle do risco de liquidez é feito diariamente para todos os fundos abertos nao exclusivos
ou restritos. Os relatérios para este controle sdo retirados diariamente e armazenados
eletronicamente por um membro do Comité de Risco e Compliance.

Caso o nivel de liquidez das carteiras dos fundos fuja aos limites dos critérios descritos, o Diretor
de Gestdo sera informado pelo Diretor de Risco, sendo solicitada a redu¢ao do estoque de
posi¢cdes dos fundos até que se atinja um patamar de liquidez novamente dentro dos padrdes
estabelecidos.

Para os fundos abertos, o modelo contempla a necessidade de se gerar liquidez para a proxima
janela de resgates de um percentual relevante do patrimonio do fundo como novos resgates,
qgue ira variar, dependendo do grau de concentracdo do passivo do referido fundo de
investimento, em adi¢do aos resgates ja solicitados e ainda ndo pagos.

No lado do ativo, para a zeragem de nossos fundos, consideramos a hipdtese de liquidagao diaria
de no maximo uma fra¢dao do volume médio didrio negociado de cada ativo em carteira. Para o
calculo deste volume médio negociado, utilizamos a janela mais conservadora dentre as de
21du, 42du, e 63du, cujos dados sdao extraidos do banco de dados do Quantum.

Nos momentos em que o nivel de liquidez das carteiras dos fundos ndo esteja enquadrado nos
limites dos critérios descritos, o Comité de Risco e Compliance solicitara a zeragem de posi¢oes
das carteiras até que se atinja um patamar de liquidez novamente dentro dos padrdes
estabelecidos.

No caso de fundos exclusivos, o critério para gerenciamento do risco de liquidez serda definido a
quatro maos com o respectivo cotista.

Novos fundos ndo exclusivos podem, eventualmente, vir a ter critério distinto para
gerenciamento de risco de liquidez. Caso isso venha a ocorrer, o presente manual serd

atualizado com os critérios de controle dos mesmos.

Risco de Contraparte: No caso de contratos de balcdo (swaps, opgdes, etc.), as contrapartes sao

escolhidas considerando-se a solidez e o rating de crédito das instituicdes. A aprovacado de
limites por contraparte nestes casos é realizada caso a caso pelo Comité de Risco e Compliance
mediante solicitacdo prévia da equipe de gestao.

VI. Monitoramento e Relatorios de Risco

Para o monitoramento dos limites, a OGI conta com ferramentas para duas abordagens distintas: o
(a) controle de risco e enquadramento a posteriori, que consiste na geracdo de relatdrios de
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exposicdo e teste de stress sobre a carteira de fechamento didria; e (b) o controle de risco e
enquadramento proativo, que consiste na simulagdao de exposi¢cao e simulacdo de stress antes da
efetiva entrada em operagdes de tamanho expressivo.

A area de risco analisa diariamente cinco relatérios gerados pelo Sistema de Risco:

* Relatdrio de risco de liquidez (tempo de zeragem das carteiras);

e Relatdrio de stress test (perdas e ganhos em cendrios pré-definidos);

e Relatdrio de exposicdo (concentracdo de ativos por estratégia);

e Relatério de prazo médio (tempo de ativos em carteira para enquadramento de legislacao
tributaria);

* Relatdrio de Riscos consolidado com as informacdes dos relatdrios supra elencados, o qual é
enviado diariamente ao Comité de Investimentos e ao Comité de Risco e Compliance. Neste
relatério existe um campo denominado “Risk Status” que determina a necessidade ou ndo do
Comité de Investimentos de consultar o Comité de Risco e Compliance para a tomada de decisdes,
0 que ocorrera nas situagdes em que as posigdes ultrapassarem 75% dos limites estabelecidos.

Em caso de desenquadramento, o Comité de Risco e Compliance é responsavel por notificar o
Diretor de Gestdo para que seja elaborada estratégia para o reenquadramento. Caso seja
necessario, o Diretor de Risco tem a prerrogativa de reduzir ou liquidar posi¢cdes até que o nivel de
risco adequado seja alcancado.

VII. Risco Operacional

A gestdo de riscos operacionais busca prevenir riscos decorrentes de falhas nos sistemas, erros
humanos, falha nos processos internos e eventos externos que podem ou nao acarretar prejuizos
financeiros, afetar a continuidade dos negdcios ou comprometer os valores nos quais a OGI pauta
as suas atividades.

O Comité de Risco e Compliance desenvolveu um padrao de modelagem que abrange desde a fase
de identificacdo e mapeamento dos processos até a fase de aprimoramento e monitoramento dos
mesmos, o que o faz por meio da utilizacdo do software Aris Express, o qual tem como objetivo
destacar os riscos operacionais associados as respectivas atividades.

Pelo menos uma vez ao més, o Comité de Risco e Compliance se relne para avaliar eventuais riscos
ndo mitigados, a eficacia dos processos mapeados, discutir melhorias e definir solucdes que
reduzam potencialmente os riscos operacionais.

VIII. Enquadramento das carteiras

No que se refere as ordens de compra/venda enviadas as corretoras, o Sistema de Trading utilizado
pela OGI confronta as operacdes ja cadastradas ao longo do dia pelo trader com as operacoes
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reportada pelas corretoras, a fim de detectar eventuais inconsisténcias. O resultado desse processo
acarreta na divisdao de boletas entre as diferentes estratégias e fundos pelo preco médio ou pelo
ratio médio.

Em seguida, o Sistema realiza as seguintes fungdes: (i) verificagdo da alocagao das ordens do dia nos
fundos contra a divisdo enviada para as corretoras; (ii) verificagdo de conformidade de
enquadramento dos fundos; (iii) verificagdo de conformidade com as regras de Compliance; (iv)
verificagdo da alocag¢dao de ordens (preco médio ou valor relativo); (v) geragdo de relatério de
conformidade, e; (vi) armazenamento/backup das ordens executadas.

No dia seguinte, apds o processamento das carteiras pelo administrador, as carteiras sdo
comparadas aos relatdrios de custddia enviados pelo custodiante, pelo administrador e pela CBLC.

IX. Manutengao de Arquivos

Todos os documentos utilizados ou gerados para fins de observancia desta Politica serdo
arquivados, em meio eletrénico ou fisico, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, cabendo ao Diretor
de Risco o monitoramento do correto arquivamento pelos demais membros da equipe.

A presente Politica deve ser revisada anualmente, bem como sempre que necessaria a adequacgao
dos controles estabelecidos ou, ainda, quando a OGI detiver outras estratégias sob gestao.
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Anexo | — Controles e Limites

Em comum a todas as Estratégias (Long Short, Long Biased e Long Only):

Risco de Liquidez:

o O critério estabelecido visa 0 acompanhamento bem préximo da liquidez dos fundos,
levando em consideracdo tanto o passivo quanto o ativo dos fundos;

o No método para aferigao de liquidez, sdo definidas trés variaveis:

* RS = porcentagem do Patrimonio Liquido (PL) dos fundos que representa os
resgates programados solicitados. Sdao considerados para integrar RS os
resgates com cotizagdo no més corrente;

* M, = porcentagem do Patrimonio Liquido (PL) dos fundos detido pelos dois
maiores cotistas ou distribuidores* da estratégia, excetuando-se os valores
dos mesmos contidos em RS;

Caso Estratégia Long Only:
* RST=RS

Caso Demais Estratégias:
* RST=é o RS transformado pela férmula:
Se estratégia RST =RS x D / Dy;
* D =-enésimo dia transcorrido de D,.
* Dy, = quantidade de dias entre o primeiro dia util apds a data limite para
resgates programados do més (102 dia) até a data de cotizagdo no més
seguinte.

o Considerando-se uma solicitagcao de resgate em Do e Dy 0 dia da cotizagao, o critério
é estabelecido para dois cendrios distintos:
* My +RST < 30%: zeragem de 30% da estratégia em até Dy;
* My + RST > 30%: zeragem de M + RST em até Dy;
* My + RST > 60%: zeragem de 60% da estratégia em até Dy;
* Cada distribuidor é considerado pelo somatério de todos os cotistas vinculados
aquele distribuidor.
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Estratégia Long Short

Limite de Exposi¢ao da Carteira:
* Limite de Exposicao Bruta: soma em moddulo de posi¢cdes compradas e vendidas,
limite de 200%.
* Limite de Exposicdo Liquida: diferenca entre o percentual detido por papéis com
posicdo comprada e o percentual referente a papéis vendidos, o valor encontrado
deve estar no intervalo de [+20% ; - 10%].

Limite de Exposi¢ao por Estratégia e Operagao: cada acdo, de acordo com a estratégia em
que estd enquadrada, ndo pode ter percentual do PL superior aos descritos no quadro
abaixo:

Arbitragem Distorgao de valor

Limite Ponta Long: 15% Limite Ponta Long: 10%

Limite Ponta Short: 15% Limite Ponta Short: 5%

Limite Ponta Long: 10% Seus limites variam de acordo com o
enquadramento da operagao nas outras

Limite Ponta Short: 7,5% estratégias.

o Em caso de uma agao figurar em duas estratégias diferentes simultaneamente, os
limites individuais devem ser respeitados e a acdo passa a ter um limite global igual
ao maior limite individual por estratégia. Por exemplo, caso a a¢do ITUB3 esteja
comprada em Distor¢ao de Valor e vendida em Pair Trade por 0,85% e 0,25%,
respectivamente. Os limites individuais de 10% e 7,5% estdo sendo respeitados e o
volume total, 0,60%, esta respeitando o limite global de 15%.

Stress Test:

o Limite de perda no cendrio de stress: define-se uma das pontas de cada operagao
como inalterada e varia-se negativamente a outra ponta de acordo com o cendrio
estipulado pelo Comité de Riscos. O valor maximo de perda definido ex-ante nos
cenarios de stress é de 10% do PL da estratégia.

Estratégia Long Biased
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Limites de Exposicao:
o Definimos limites maximos de exposi¢do para a carteira como um todo e para cada
posicdo long ou short;

o Limite de Exposi¢dao da Carteira:
* Limite de Exposicdo Bruta: soma em moédulo de posicdes compradas e
vendidas, limite de [+250% ; +67%)].
* Limite de Exposicdo Liquida: diferenga entre o percentual detido por papéis
com posicdo comprada e o percentual referente a papéis vendidos, o valor
encontrado deve estar no intervalo de [+100% ; + 35%].

o Limite de Exposicdo por Estratégia e Operag¢do: cada acdo, de acordo com a
estratégia em que esta enquadrada, ndo pode ter percentual do PL superior aos
descritos no quadro abaixo:

Lon Book Long 20,0%
g com valorizacao 25,0%
m Book Short 5,0%

Book Valor Relativo
Pair Trades 7,5%
Arbitragens 15,0%

Valor

R ELY)

o Em caso de uma agdo figurar em duas estratégias diferentes
simultaneamente, os limites individuais devem ser respeitados e a acdo passa
a ter um limite global igual ao maior limite individual por estratégia. Por
exemplo, caso a acao ITUB3 esteja comprada em Book Long e vendida em Pair
Trade por 0,85% e 0,25%, respectivamente. Entdo os limites individuais de
20% e 7,5% estdao sendo respeitados e o volume total, 0,60%, estd
respeitando o limite global de 20%.
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