ol
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Introducao

O objetivo desta Politica de Gestao de Riscos, adotada nos termos da Instrugao CVM n° 558, de
26 de marco de 2015 e do Cédigo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas para os Fundos de
Investimento, é estabelecer as diretrizes e os controles adotados pela Ori Capital para o
gerenciamento e monitoramento dos riscos de mercado, liquidez, contraparte, operacionais e

crédito inerentes a gestao de carteiras de valores mobiliarios e fundos de investimento.

Ambito de Aplicacdo

A Politica de Gestdo de Riscos aplica-se a todos os Colaboradores da Ori Capital, assim

entendidos seus socios, funcionarios e estagiarios (em conjunto “Colaboradores”).
Cada um dos Colaboradores devera:

e Estar familiarizado, entender e cumprir com o contedo deste documento;

e Garantir que todos os Colaboradores sob a sua supervisao estejam familiarizados e
entendam esta Politica;

e (Garantir que mudancas que impactem esta Politica sejam prontamente reportadas a

Diretoria de Gestao de Riscos.

Esta Politica é parte integrante das regras que regem a relacao societaria ou de trabalho dos
Colaboradores. Ao assinar o Termo de Compromisso do Manual de Compliance (Anexo 1), os
Colaboradores aceitam expressamente os principios e regras aqui estabelecidos. O Termo de
Compromisso representa o compromisso de cada Colaborador em zelar pela aplicagao dos

principios contidos nesta Politica.

Para os fins da presente Politica, toda e qualquer solicitacdo que dependa de autorizagao,
orientacao ou esclarecimento da Diretoria de Gestao de Riscos deve ser dirigida ao e-mail

compliance(@oricapital.com.br.

Principios Gerais
A Ori Capital adota o Value Investing como filosofia de investimento, e, por consequéncia, a base
do processo de investimento é a analise fundamentalista dos negécios listados na bolsa de

valores.

Acreditamos que, dentro dessa metodologia de investimento, a maneira mais eficaz de controle

de risco do portfélio se da, principalmente, através da disciplina de aderéncia a nossa filosofia e
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ao nosso framework de investimento, que implica em conhecer profundamente os negécios no
qual investimos, em compreender os riscos de perda permanente de capital envolvidos e em
buscar a margem de seguran¢a adequada (diferenca entre preco e estimativas de valor
intrinseco). O risco de perda permanente de cada investimento individual & enderecado por meio
de sizing e a do portfélio como um todo por meio de prudente diversificagao e de limites de

concentracgao.

Alguns dos principais aspectos do framework de investimento:

a. Analise criteriosa do negocio: comprar uma acao &€ comprar uma participacao num negocio
e 0 primeiro passo é compreendé-lo. Essa etapa implica na compreensao das principais
dinamicas microeconémicas envolvidas no negocio, como a existéncia de barreiras de
entrada e/ou vantagens competitivas necessarias @ manutenc¢ao da rentabilidade, mercado
enderecavel suficiente para a expansao das atividades, visao do consumidor, ambiente

competitivo, entre outros fatores relevantes.

b. Diagnostico das pessoas envolvidas: assim como acontece no caso de empresas fechadas,
entendemos que ao comprar uma agao passamos a ser socio de pessoas que, por sua vez,
tomarao decisdes que serdo importantes para a geracao econémica de valor do negdcio ao
longo dos anos. Essa etapa consiste na compreensao das pessoas envolvidas no negdcio,
principalmente controladores e executivos, buscando identificar a aderéncia de suas
competéncias com os desafios empresariais do negdcio em questdao, assim como

idoneidade e outros fatores importantes.

c. Estrutura societaria e dinamica organizacional: uma empresa & um conjunto de pessoas,
processos e regras, formada para explorar um determinado ramo de negocio. Esta etapa do
nosso processo de analise busca compreender como essas pessoas se organizam e quais
sao as regras formais e informais envolvidas. A compreensao das regras formais envolve
principalmente analises de estatuto social, acordos de acionistas, regimentos internos e
outros documentos relacionados aos deveres e obrigacoes de acionistas, conselheiros e
executivos, assim como o estudo das mecanicas formais de alinhamento de interesse (stock
options etc.). A compreensao das regras informais, etapa mais complexa, envolve analisar a
cultura empresarial, ou seja, as crengas, os costumes e outros habitos aceitos e praticados

por grande parte das pessoas que forma a organizacao.

d. Analise econémico-financeira: entendimento das principais dinamicas de geragao de valor
do negdcio, fragilidades e exposicoes a fatores exdgenos. Nao ha uma busca por precisao
nesta etapa, mas sim por uma estimativa razoavel dos possiveis valores que a

empresa/negocio poderia ter.
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1.1,

As analises sao desempenhadas com participacao de dois ou mais analistas, promovendo o
debate constante para desconstrucao de hipoteses e mitigando vieses do especialista. O
processo é baseado em diversas fontes de informacoes, principalmente primarias, que sao
validadas em campo através de conversas com ex-funcionarios e ex-executivos, especialistas
setoriais, concorrentes, fornecedores etc. E um processo atemporal, com os principais pilares

da tese sendo monitorados e reavaliados constantemente.

Comité de Riscos

O Comité de Riscos é composto pela Diretoria de Riscos, pelo Comité Executivo e pelo assessor

juridico externo.

0 Comité de Riscos é responsavel por estabelecer as diretrizes para o gerenciamento dos riscos
relativos as atividades desenvolvidas na Ori Capital, de acordo com o regulamento vigente e o

cenario mercadologico.

O Comité de Riscos se reline, ao menos, uma vez por ano, ou sempre que for necessario,
mediante demanda especifica. O Comité tem como principal objetivo deliberar sobre questoes
relacionadas a avaliacao e monitoramento dos riscos dos fundos e situagdes ndao contempladas
na Politica de Gestao de Riscos. As reunides sao registradas em atas, devidamente assinadas e

arquivadas na Rede da Ori Capital.

Estrutura Organizacional e Gerenciamento de Riscos

Diretoria de Gestao de Riscos

A Ori Capital mantém uma Diretoria de Gestao de Riscos, que se reporta diretamente ao Comité
de Riscos, tendo plena autoridade sobre as acgdes necessarias ao enquadramento aos
parametros pré-estabelecidos pelo Gestor de Recursos, legislacao ou regulamento dos veiculos
geridos pela Gestora ou melhores praticas de mercado.

A Diretoria de Gestao de Riscos atua com total autonomia e nao subordinado a qualquer outra

area da Ori Capital, de forma a exercer sua funcdao de forma plena e independente. O

organograma contendo a Diretoria de Gestao de Riscos encontra-se no Anexo |.
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1.2.

1.3.

A Diretoria de Gestao de Riscos é responsavel, principalmente, por:

= Verificar o cumprimento da Politica de Gestao de Riscos;

= Monitorar os riscos de mercado, de liquidez, de concentracao, de contraparte, operacionais

e de crédito;

= Monitorar se os parametros referentes aos investimentos descritos na Politica de

Investimentos estao sendo respeitados;

» Garantir a conformidade da gestao com as politicas de investimento descritas nos
regulamentos e contratos aplicaveis a seus veiculos geridos, bem como com os limites do

mandato da Gestora;
* Enviar mensalmente Relatério de Riscos para o Comité de Riscos;

= Aplicar as Listas de Verificacao na Politica de Gestao de Riscos, para averiguar a sua eficacia

e aderéncia aos processos praticados.

Contratacao de Terceiros

Para mitigar os riscos inerentes a contratacao de terceiros, deve ser observado a metodologia
estabelecida na Politica para Contratacao de Terceiros, disposta no Manual de Compliance da

Gestora.

Gestao de Riscos

O processo de gerenciamento de riscos da Ori Capital é parte integrante e indissociavel dos

processos de analise de oportunidades e decisao de investimentos.

Risco significa qualquer evento que possa evitar o alcance dos objetivos da organizacao, sejam

eles estratégicos, operacionais, financeiros ou de conformidade.

A Gestora entende que o risco nao pode ser plenamente mensurado por meio de analise
quantitativa, ou seja, a partir da quantificacdao de uma taxa de retorno em funcao de uma média,
mas sim através da incorporacdao dessa enquanto variavel de um processo mais amplo de

avaliacao de Riscos.
Neste sentido, a Gestora pratica uma abordagem prioritariamente bottom-up, com énfase na

analise especifica de risco de cada uma das oportunidades, visando mitigar os riscos de perda

permanente de capital e obtencao de rentabilidade inadequada.
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Risco de Mercado

0 Risco de Mercado esta ligado as oscilacoes de precos e cotacoes em bolsa de valores. Ele
abrange desde as acOes de uma empresa, até a cotacao de commodities e moedas nos

mercados internacionais.

Em razao da estratégia de analise prioritariamente bottom-up, com énfase na avaliacao de riscos
de cada oportunidade, a Gestora pratica uma abordagem focada em minimizar os riscos de
perda permanente de capital do portfdlio e na obtencao de margem de seguranga, conforme
conceitos anteriormente definidos na sessao lll desta Politica de Gestdo de Riscos. Dessa forma,
a Ori Capital ndo utiliza as ferramentas como V@R - Value at Risk ou Stress Test da analise

quantitativa.

Risco de Crédito

O Risco de Crédito é avaliado como a capacidade do emissor de nao honrar as obrigacoes

assumidas no titulo emitido, como por exemplo, bonds, debéntures, entre outros ativos.

O foco da Ori Capital é investimento em acoes, no entanto, ha a possibilidade de termos
exposicao a esse tipo de risco em situacoes atipicas de mercado (inversdao de nivel de
subordinacdo, com melhor risco-retorno na divida do que no equity). Os limites para essa

exposicao sao estabelecidos pelo regulamento dos fundos.

A avaliagao dos ativos segue processo similar ao da avaliacao de investimento em agdes, com
analises adicionais relativas a escritura dos instrumentos de crédito, possibilidade de
conversibilidade, pagamento antecipado, existéncia de clausulas de covenants, qualidade e

probabilidade de execucao de garantias, entre outras.

Risco de Contraparte

O Risco de Contraparte € o risco de que a contraparte de um negdcio nao cumpra as suas

obrigacoes contratuais.

A Ori Capital tem como foco a aquisicao de acGes negociadas em mercados organizados,
principalmente na B3, que possuem mecanismos de liquidacao que fazem com que o risco de

contraparte seja, na nossa avaliacao, extremamente limitado.
0 saldo remanescente de caixa dos fundos geridos pela Ori Capital é investido em titulos
publicos, operagdes compromissadas ou em Fundos de Investimento de Curto Prazo ou de

Renda Fixa Referenciados DI, geridos pelos bancos BTG Pactual ou Bradesco, com liquidez
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diaria. No caso especifico de fundos geridos pela Ori Capital que possam investir no exterior,
podemos manter também o saldo remanescente de caixa em titulos do governo norte-

americano (T-Bills).
Por fim, alguns fundos geridos pela Ori Capital podem investir, de forma limitada, em ativos de
crédito privado negociados em mercados organizados, como debéntures. A analise desses

ativos é feita pelo mesmo time dedicado a analise de agoes.

As corretoras utilizadas devem ser aprovadas em processo de diligéncia tanto pela Gestora

quando pelo administrador dos fundos.

Risco de Concentracao

Risco de Concentracao é definido pelo tamanho das posicdes detidas por um fundo de

investimento em um Gnico ativo vis a vis o tamanho total da sua carteira.

Em linha com os principios estabelecidos no item Il desta Politica, é inerente a filosofia da

Gestora a preocupacao com a concentragao excessiva do portfolio.

No processo de alocagao de capital & observado o nivel de diversificacdo de fatores de risco, os

limites de concentracao e liquidez.

Para formalizacao do controle de concentragao, é gerado o Relatério de Riscos, emitido

mensalmente, no qual sao analisados o cumprimento dos seguintes limites de exposi¢ao:

a. Exposicao a um Gnico ativo: até 15% do patrimdnio do fundo a custo de aquisi¢ao, podendo
chegar até 20% por valorizagao;

b. Exposicao setorial ou a um mesmo grupo econdmico: até 35% a custo de aquisicao.

Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez em Fundos de Investimento caracteriza-se pela incapacidade do fundo em

arcar Com seus compromissos, sejam eles pagamentos de resgates, amortizacao e demais

obrigacoes do fundo. Esse risco & monitorado diariamente.

Os parametros do teste de liquidez consideram a liquidacdo de, no minimo, 100% (cem por cento)

dos ativos do veiculo gerido dentro do prazo de solicitagdo de resgate de cada veiculo,

considerando a seguinte formula:

ND = QTA / (QMN * PN)
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Sendo:
ND: nimero de dias necessario para liquidar a carteira do fundo.
QTA: quantidade total do ativo detido pelo fundo.
QMN: quantidade média diaria de negociacao dos referidos ativos nos Gltimos 20 pregoes.
PN: percentagem do volume total de negociacao do referido ativo que sera executado pelo

fundo.

Para o teste de liquidez é considerado o percentual maximo de 30%. (Podemos variar esse
percentual caso entendamos que uma determinada acao possua a sua liquidez que necessite

um controle ainda mais consolidado dele).

Em complemento ao teste de liquidez, diariamente sao monitoradas todas as entradas e saidas
de recursos dos caixas dos fundos para um periodo projetado de D+30. O resultado das
projecoes é divulgado no Relatério Diario enviado pela area de Trading, assim como o resultado

do teste de liquidez.

Tal procedimento visa prever o fluxo de caixa dos fundos, com o objetivo de evitar situagdoes em
que os fundos figuem impossibilitados de honrar com seus compromissos financeiros por falta

de caixa disponivel. Esse procedimento leva em consideracao:

= Transacgoes a liquidar (compra e venda de ativos, transferéncias, aplicagoes e resgates),
possibilitando o calculo da disponibilidade/falta de caixa e variagao de necessidade de

depdsito de margem de garantia nos proximos dias;

= Posicao em DO do caixa e dos estoques de ativos do fundo, bem como os ativos

depositados em margem e as faltas/sobras de margem nas bolsas;

= Falhas de liquidacao que afetam a disponibilidade de caixa/margem;

= Projecoes de disponibilidade potencial de caixa e ativos aceitos em garantia nas bolsas nos

dias subsequentes, a partir de cenarios hipotéticos de liquidacao de posi¢oes;

= Fatores de desagio dos ativos aceitos em garantia nas bolsas;

= Margem de seguranca estabelecida pelo Gestor de Recursos, bem como a liquidez imediata

dos ativos para aferir a facilidade em converter os tipos de ativos em caixa.

Risco Operacional
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Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou

inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos.

De forma a mitigar riscos operacionais, a gestora disponibiliza a todos os seus Colaboradores
um Manual Operacional com a descricao detalhada de seus principais processos. Eventuais
erros operacionais decorrentes da materializacao de riscos, deverao ser reportados a Diretoria

de Gestao de Riscos, que tomara as medidas corretivas cabiveis em cada situagao.

Tratamento de Erros Operacionais

Trataremos erros decorrentes de engano ou falta de atencao na atividade de execucao de
Ordem de Operacao como “erros operacionais”, independente de terem resultado em lucro ou

perda financeira aos fundos.

A Ori Capital adota procedimentos e controles internos no sentido de mitigar, e quando
necessario, corrigir erros operacionais ocorridos internamente. Quando o erro operacional for
cometido por um terceiro, a Ori Capital se empenhara para reverter qualquer perda decorrente

dos erros e os custos relacionados serao revertidos para o terceiro.

Quando um erro operacional for detectado pela Ori Capital, o Gestor de Recursos e o Trader

responsavel pela operacdo, devem tomar imediatamente as seguintes agdes:

1° - Trader deve reportar o erro ao Gestor para tomada de agoes no sentido de minimizar danos;

2° - Se o erro tiver sido cometido por um terceiro, o Gestor deve dimensionar o valor do dano e

quanto deve ser usado para correcao.
Os eventos de erro operacional devem ser reportados, por e-mail, para a Diretoria de Gestao de
Riscos, que acompanhara a resolucao do evento até a sua finalizacao. Tais eventos deverao ser
relatados no Relatério Anual de Compliance.
Avaliacao de Riscos
Através da avaliacao de riscos, é possivel planejar, organizar e controlar os recursos humanos e

materiais para minimizar os efeitos dos riscos ao nivel aceitavel, reduzindo a sua frequéncia e

severidade.
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A Matriz de Riscos da Ori Capital contém o mapeamento dos riscos e a classificacdo de cada
risco identificado de acordo com sua probabilidade de ocorréncia e de severidade (ou impacto

financeiro), conforme quadros a seguir:

Classificacao de Frequéncia por Evento

Rarissimo Menos de uma vez por ano 1
Raro Uma vez ao ano 2
Eventual Uma vez por semestre 3
Frequente Uma vez por més 4
Muito frequente Mais de uma vez por més 5

Classificacao de Severidade por Evento

1
2
3
L
5

Perda muito baixa 0,5% PL
Perda baixa 1% PL
Perda média 2% PL

Perda alta 5% PL

Perda grave 10% PL

A técnica de auto avaliacao, também conhecida como Control Self Assessment (CSA), permite a
identificacdo e avaliacdo dos riscos (Probabilidade / Frequéncia X Severidade / Impacto
Financeiro) e possibilita a implementacao de medidas preventivas, conforme quadro de Analise

Qualitativa a seguir:
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Analise Qualitativa

5 5 10 15 20 P Peso 1: Peso 2:
Exigéncias Exigéncias
Internas Regulatorias

4L 4 8 12 16 20 20 a 25 - Risco Extremo

E 3 3 6 9 12 15 10 a 20 - Alto Risco

c

<«a

§ 2 2 4 6 8 10 4 a 10 - Médio Risco

¥}
1 1 2 3 4 5 1 a 3 - Baixo Risco

Severidade

Apos a classificacao de Probabilidade e Severidade, atribuimos peso 1 aos riscos provenientes
de exigéncias internas e peso 2 aos riscos provenientes de exigéncias regulatorias. A graduacao
final dos riscos varia em um intervalo de 1 a 50, sendo classificados em um mapa de avaliacao
de riscos de acordo com o seu nivel, baixo, médio, alto e muito alto. Serdao adotados planos de

acao de acordo com os niveis de risco e estratégias a seguir:

= Evitar — Decisao de nao se envolver ou agir de forma a se retirar de uma situagao de risco.

= Transferir e/ou Compartilhar — Acdes que visam reduzir o impacto e/ou probabilidade de
ocorréncia do risco através da transferéncia para um terceiro ou compartilhamento de uma

parte do risco.

= Reduzir — A¢des sao tomadas para reduzir a probabilidade e/ou impacto de um risco até

um nivel aceitavel.

= Aceitar — Manter o risco no nivel atual de impacto e probabilidade.

Considerando a volatilidade dos riscos, que podem surgir, desaparecer ou variar em grau de
severidade, conforme mudancas regulatdrias, de mercado, mudancas societarias etc., devemos
garantir que a Matriz de Riscos seja reavaliada anualmente, ou quando necessario. A avaliacao

sera conduzida pela Diretoria de Gestdo de Riscos em conjunto com o Comité de Riscos.
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Reportes, Registros e Documentos

Os registros e avaliagdes aqui mencionados deverao ser arquivados na sede da Ori Capital por

um periodo minimo de 5 (cinco) anos, sob a responsabilidade da Diretoria e do Comité de Riscos.

Ainda, o Comité de Riscos garantira que a Ori Capital mantenha sempre sua Politica de Gestao
de Riscos atualizada, informando a data de vigéncia e a dltima revisdo, disponivel em seu site
na internet.

Caso algum Colaborador da Ori Capital esteja ciente da pratica de atividades em discordancia
com as regras e procedimentos aqui estabelecidos, esse devera fazer o reporte formal da
situacao a Diretoria de Riscos, que sera responsavel pelo tratamento, registro e correcao das

praticas que ensejaram a dendncia.
Atualizacoes
Este documento sera atualizado anualmente ou sempre que necessario, para refletir alteracoes

das leis, normas e regulamentos e a realidade dos procedimentos da Gestora.

Anexos
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Anexo | — Organograma
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