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1. INTRODUGAO

Esta politica de gestao de risco (“Politica de Gestdo de Risco” ou “Politica”) visa estabelecer
0 conjunto de principios, diretrizes, agbes, papéis e responsabilidades necessarios a
identificagdo, avaliagdo, acompanhamento, tratamento e controle da exposicdo aos riscos
aos quais cada uma das carteiras de valores mobiliarios dos fundos de investimento geridos
pela ONZE GESTORA DE INVESTIMENTOS LTDA. (“Onze”) esteja exposta, a fim de
garantir a aderéncia a legislacao e as melhores praticas de mercado.

Esta Politica foi elaborada de acordo com as politicas internas Onze, inclusive o Cédigo de
Etica e 0 Manual de Controles Internos (em conjunto, “Politicas Internas”), e esta de acordo
com a Instrugdo da Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n°® 558, de 26 de mar¢o de
2015 (“Instrucdo CVM 558”) e alteracdes, e o Codigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores
Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros.

A presente Politica de Gestdo de Risco descreve, dentre outros pontos: (i) os
procedimentos para identificar e acompanhar a exposicdo das carteiras aos riscos de
mercado, de liquidez, de concentragao, de contraparte, operacionais e de crédito, que
sejam relevantes para as carteiras de valores mobiliarios (“Riscos”); (ii) as técnicas, os
instrumentos e a estrutura utilizados para identificagdo e acompanhamento dos Riscos;
(iii) os limites de exposigéo a risco das carteiras de valores mobilidrios dos fundos de
investimento que ndo possuam limites expressos em seus respectivos regulamentos; (iv)
organograma dos cargos das pessoas envolvidas na gestdo de riscos e respectivas
atribuicdes e prerrogativas dos profissionais envolvidos; (v) a periodicidade do relatério de
exposicao ao risco; e (v) a periodicidade de revisao da Politica.

O responsavel por esta Politica de Gestao de Risco é o diretor responsavel pela area de
compliance e risco da Onze (“Area de Compliance e Risco”), sr. Antonio F. da Rocha Junior
(“Diretor de Compliance”), a quem cabera (i) verificar o cumprimento desta Politica;
(i) encaminhar relatério da exposigéo ao risco de cada carteira de valores mobiliarios sob
gestdo da Onze (“Relatdrio de Exposicao”), para as pessoas € na periocidade indicadas
abaixo; e (iii) supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar os
riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios.

2. ESTRUTURA DE GESTAO DE RISCO

21  Areade Risco
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A Area de Risco da Onze é a responsavel pela gestdo de riscos e pela implementacéo
desta Politica, sem prejuizo das competéncias que Ihe sao atribuidas no artigo 37, § 2°, do
Cddigo ANBIMA de Regulagcdo e Melhores Praticas para Administracido de Recursos de
Terceiros. Nesse sentido, a Area de Risco fara o monitoramento, mensuragéo e ajustes dos
riscos dos fundos de investimentos geridos pela Onze, o que deve ser realizado de forma
diligente, sem que se comprometa a transparéncia e a evidéncia dos riscos identificados.

Atualmente a Area de Risco é composta pelo Diretor de Compliance (que também assume
o papel de Diretor de Risco), uma coordenadora e uma estagiaria, compativel com a
estrutura e complexidade da atuagao da Onze, conforme organograma abaixo:

Antonio F. da Rocha
Junior
(Diretor Presidente,
Risco e Compliance)

!

Raquel Reis
Gerente de Legal,
Risco e
Compliance

'

Ketlyn Reis
Advogada de Legal,
Risco e
Compliance

Sao funcdes da Area de Risco:

* Propor e documentar esta Politica, os limites, as diretrizes, os instrumentos e as
estratégias de gestao de riscos;

» Propor processos, procedimentos e pardmetros de gerenciamento dos riscos em
conformidade com as recomendacgdes internas e dos 6rgaos reguladores e
supervisores;

» Preparar Relatério de Exposicao, os quais deverdao ser encaminhados a todos os
integrantes da area de gestdo de recursos da Onze (“Area de Gestdo”), em
frequéncia, no minimo, diaria;

* Preparar relatérios de monitoramento que informem os Fundos que tenham tido seu
limite de riscos excedido (“‘Relatério de Monitoramento”), os quais deverdao ser
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encaminhados a todos os integrantes da Area de Gest&o, em frequéncia, no minimo,
diario;

» Supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar os
riscos inerentes a cada um dos fundos geridos.

Os membros da Area de Risco exercem sua funcgdo de forma independente, ndo existindo
qualquer subordinacdo da Area de Risco & Area de Gestdo. Nesse sentido, a Area de Risco
possui a autonomia necessaria para questionar os riscos assumidos nas operacgbes e
adotar as medidas necessarias. Além disso, a Area de Risco possui comunicacdo direta
com a diretoria e a alta administracdo da Onze para realizar o relato de suas atividades.

A Area de Risco encaminhara o Relatério de Exposicdo diariamente aos integrantes da
Area de Gestao e aos diretores da Onze.

A Area de Risco se reunira semanalmente, bem como sempre que o Diretor de Compliance
entender necessario. As decisdes tomadas pela Area de Risco s&o consignadas em ata, a
qual é encaminhada aos Diretores da Onze.

2.2  Areade Gestio

Sem prejuizo das atribuicdes da Area de Risco, cabera ao Diretor de Gestdo tomar todas
as providéncias necessarias para ajustar a exposicao a risco das carteiras, com base nos
limites previstos nesta Politica de Gestéo de Risco e nos regulamentos dos Fundos.

23 Comité de Compliance e Risco

A gestora possui um comité de compliance e risco (“Comité de Risco”), o qual é formado

pelo Diretor de Compliance, pelo Diretor Presidente e pelos demais integrantes da Area
de Compliance e Risco.

O Comité de Risco se reune sempre que o Diretor de Compliance entende necessario e
tem como competéncias (i) a avaliagdo e deliberagédo de todas as medidas a serem
adotadas em relacdo ao monitoramento e controle dos riscos a que os Fundos estédo
sujeitos; (ii) tratamento de situagbes de desenquadramento; e (iii) situacdes atipicas de
mercado e as respectivas medidas para controle do risco nessas situagoes.

Todas as deliberagdes tomadas pelo Comité de Risco serao formalizadas por meio de atas,
as quais serdo devidamente arquivadas pela Area de Compliance e Risco.
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24 Terceiro/Sistema Contratado

Como solugéo técnica para controle e monitoramento de Riscos, a Onze contratou a licenca
da empresa Britech. Esta solucdo € amplamente utilizada pela industria e teve sua
qualificagao devidamente atestada através de contato com outros clientes da ferramenta.

O Sistema conta com uma solugcdo completa para as atividades da Gestora, possuindo
diversos médulos e funcionalidades além daqueles necessarias ao gerenciamento de risco
— como Back-Office, Compliance e Gestao.

O Sistema nao tem limites de usuarios logados e sera implantado em uma infraestrutura
em ambiente de Cloud. Estao previstos Testes periddicos de segurancga (art. 21, Il da ICVM
558, conforme alterada), banco de dados, monitoramento, contingenciamento e backups
pelo menos diarios.

O Sistema ¢é bastante automatizado através da integracao de diversas atividades, de forma
a minimizar erros operacionais, provenientes da inser¢do manual de dados.

3. RISCO DE MERCADO

E o risco de perdas resultantes da flutuacdo nos valores de mercado de posi¢des detidas
por uma instituicdo financeira, bem como de sua margem financeira, incluindo os riscos das
operacdes sujeitas a variagdo cambial, das taxas de juros, dos precos de acbes e dos
precos de mercadorias (commodities).

Conforme indicado anteriormente, a Onze utilizara o software Britech como solugao para
avaliagao e monitoramento de risco de mercado. Esse acompanhamento sera baseado em
duas metodologias, Value at Risk (“VaR”) e Stress Testing, que serao executadas pelo
menos uma vez ao dia para controlar a exposi¢cao e risco de mercado das carteiras de
valores mobiliarios gerenciadas pela Onze.

Value at Risk (“VaR”)

O célculo do VaR (Value at Risk) é realizado utilizando-se 0 modelo de simulagao histdrica,
de forma que nenhuma hipétese a respeito da distribuicdo estatistica dos eventos é
realizada. Além disso, sao preservadas todas as correlagdes entre os ativos financeiros e
as classes de ativos financeiros presentes no produto.

O VaR é calculado em trés niveis distintos: (i) o primeiro nivel determina a exposi¢éao de
cada ativo individualmente, mediante a simulacio de todas as variaveis envolvidas na sua
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precificagéo; (ii) o segundo determina o risco por classe de ativos financeiros, apontando a
exposicao em cada um dos mercados nos quais o portfolio atua levando em consideragao
a correlagao entre cada um dos ativos financeiros; e (iii) o terceiro nivel permite que seja
mensurado o risco do portfolio como um todo, determinando a exposi¢ao conjunta de toda
carteira. Por fim, sdo analisados os resultados das simulagdes realizadas com os cenarios
aplicaveis. Deve ser ressaltado que os resultados apresentados pelo modelo de VaR
possuem intervalos de confianga especificos (em geral, 95% e 99%), de forma que perdas
maiores que aquelas cobertas pelo intervalo de confianga podem ocorrer e estido previstas
no modelo.

Stress Testing

O Stress Testing € um processo que visa identificar e gerenciar situagées que podem
causar perdas extraordinarias, com quebra de relagbes historicas, sejam temporarias ou
permanentes. Esse método consiste na avaliacdo do impacto financeiro e consequente
determinagdo de potenciais perdas e ganhos a que o portfolio pode estar sujeito, sob
cenarios extremos, considerando as variaveis macroeconémicas, nas quais os precos dos
ativos tenderiam a ser substancialmente diferentes dos atuais. Este teste é efetuado a partir
de um conjunto de ferramentas que incluem cenarios, simulagdes de condi¢des anormais
para modelos, volatilidades e correlagdes e politicas de contingéncia. A analise de cenarios
consiste na avaliagdo da carteira sob varios estados da natureza, envolvendo amplos
movimentos de variaveis-chave, o que gera a necessidade de uso de métodos de avaliacao
plena (reprecificagdo). Os cenarios fornecem a descricdo dos movimentos conjuntos de
variaveis financeiras que podem ser tirados de eventos historicos (cenarios historicos) ou
de plausiveis desenvolvimentos econémicos ou politicos (cenarios prospectivos).

3.1 Limites de Risco de Mercado
Os limites de risco (VaR, Stress Test e Stop Loss) encontram-se em anexo.
3.2 Testes de Aderéncia ao Risco de Mercado

A Onze realizara, anualmente, testes de aderéncia do modelo de VaR para aferir a eficacia
e a efetividade da metodologia frente aos resultados observados.

Estes testes, denominados Backtesting, s&o testes historicos que determinam o
desempenho das perdas calculadas se tivessem realmente sido empregados durante os
periodos do passado e as condigcbes de mercado vigentes naquela época. Enquanto o
backtesting ndo permite prever como uma estratégia ira se realizar em condi¢des futuras,



oNnZe

a sua principal vantagem reside na compreensao das vulnerabilidades de uma estratégia,
ou perda maxima esperada, que foi encontrada nas condi¢des financeiras do passado.

Para procedimentos mais detalhados sobre responsabilidades e planos de acao referentes
a testes de aderéncia, vide capitulo “9. Testes de Aderéncia as Metodologias”.

4, RISCO DE LIQUIDEZ

Risco de liquidez consiste na possibilidade de a instituicdo (i) ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigagbdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive os
encargos do fundo e obrigagdes decorrentes de depdsito de margem esperados e
vinculagdo de outras garantias, sem afetar suas operagdes diarias € sem incorrer em
perdas significativas; e/ou (ii) ndo conseguir negociar a prego de mercado uma posicao,
devido ao seu tamanho elevado em relacdo ao volume normalmente transacionado ou em
razao de alguma descontinuidade no mercado.

As carteiras dos fundos de investimento geridos pela Onze serdo compostas por ativos
financeiros e valores mobiliarios negociados em mercados organizados, com liquidez diaria
e volume de negociagcédo adequado a carteira, de modo a reduzir o risco de liquidez da
carteira dos fundos de investimento.

O controle de liquidez dos ativos que compdem as carteiras dos fundos busca inferir a
capacidade de liquidacdo das posicdes existentes com minimo impacto sobre precos
avaliados em determinado intervalo de tempo. Os procedimentos e técnicas empregados
na identificacdo, mensuracao e controle do risco de liquidez sdo as seguintes.

4.1. Identificagcao

A Onze devera avaliar, para cada fundo gerido, o risco de liquidez dos ativos da carteira do
respectivo fundo e o risco proveniente de possiveis resgates dos cotistas.

O risco de liquidez pelo lado dos ativos, ou risco de liquidez de mercado, depende dos
ativos que componham a carteira do fundo, condigées de frequéncia e volume de cada ativo
e situagdes sistémicas do mercado, entre outros. Todos os fundos estardao, em alguma
medida, expostos a este risco.

O risco de liquidez pelo lado dos passivos depende do comportamento das obrigagdes do
fundo e dos possiveis resgates pelos cotistas. Para avaliar esse risco, € fundamental
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conhecer o comportamento historico dos resgates do fundo, as caracteristicas dos cotistas
e o grau de concentragao dos cotistas do fundo.

Para a gestao efetiva do risco de liquidez, o perfil de liquidez dos ativos deve coincidir ao
maximo com o0s possiveis resgates dos cotistas, tanto em condigbes normais como em
situacdes de estresse.

4.2. Mensuragao

Para quantificar o risco de liquidez, a técnica mais comum é calcular o tempo que a Onze
demoraria para liquidar certo percentual dos ativos do fundo e estimar sob hipoteses
razoaveis se este percentual é suficiente para honrar os possiveis resgates em um dado
periodo.

4.2.1. Risco de liquidez dos ativos

O método mais utilizado é calcular o tempo que um ativo demora para ser liquidado usando
0 seu volume meédio de transacgao diaria e dividindo a sua posi¢ao contra este volume. Este
método, embora seja amplamente utilizado e de facil aplicagdo, apresenta varias
dificuldades importantes em relagdo ao momento de mensurar este risco:

I.  Dificil acesso aos dados histéricos das transacdes, pela disponibilidade nos
sistemas de informacéo, ou seja, quanto mais eventos de liquidez no mercado, mais
dificil € conseguir dados unificados de todas as transagoes;

II. Ao utilizar volumes médios, deve-se escolher cuidadosamente a janela de tempo a
ser considerada. Caso seja escolhido um periodo muito curto, pode-se subestimar
ou superestimar os volumes transacionados pela sazonalidade do mercado (por
exemplo, um periodo de férias). Por outro lado, caso seja escolhido um periodo
muito longo, ndo é possivel verificar suficientemente rapido as mudangas de
tendéncia;

[l Ao usar volumes médios, deve-se escolher cuidadosamente o modelo a ser
utilizado. Normalmente, consideram-se as médias com janelas fixas (por exemplo
90 dias), os quais levam ao que se conhece como “ghost effect” - quando um dado
entra ou sai na amostra e a afeta significativamente. Um exemplo deste efeito pode
ser visto quando uma transacgao relevante acarreta a subida da média de transacéo
pelos dias que dure a janela escolhida (90 dias por exemplo) e, no dia seguinte ao
fim da janela (dia 91, neste caso) a média caia significativamente. Para solucionar
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este problema, sao utilizadas médias muito grandes com um metodo de ponderagao
que leve em conta os dados recentes.

Como exemplo desta medigao:

Tmin (pos(n), FPM x 1YADTV (n))
Valor do Fundo

% liquidavel em 1 dia =

Onde:

n: numero de posi¢cbes no fundo.

Pos(n): Valor de mercado da n-ésima posigéo.

1YADTV(n): Média anual do volume diario operado da posicdo n-ésima.

FPM: Fator de Participagdo de Mercado ou quanto do volume operado total no mercado
poderia ser expressado em termos porcentuais. Conforme uma abordagem conservadora,
em circunstancias ordinarias, assumir-se-a percentual entre um 20% a um 30%.

A metodologia indicada acima tem carater geral, aplicando-se, a ativos de renda fixa e de
renda variavel que venham a compor a carteira dos fundos sob gestdo da Onze.

4.2.2. Risco de liquidez dos passivos:

Para a medicao deste risco, a Onze foca em trés variaveis chaves:
a. Histdrico de saidas/resgates do fundo;

b. Tipo de cliente; e

c. Concentracgao por cliente.

a. Historico de saidas/resgates do fundo:

Com o histérico das saidas e resgates do fundo, pode-se medir estatisticamente, a partir
de pressupostos razoaveis, qual a probabilidade de que uma saida ou resgate em particular
seja maior que um certo percentual do patriménio liquido do fundo em um dado periodo.
Um exemplo da féormula utilizada, assumindo normalidade nas saidas/resgates é:

Max Retirada Provavel a 95% = u+ 1.645x* ¢

Onde:

10
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u: Média anual das retiradas diarias do fundo
o: Desvio padréo das retiradas diarias do fundo
1.645: Fator para o célculo de 95% de confianga de uma distribuicdo normal padréo.

No caso de n&o haver historico disponivel, deverdo ser utilizados dados similares,
considerando o tipo de fundo, politica de investimento, tipo de investidor e regras de

resgate.

b. Tipo de investidor:

Os investidores dos fundos devem ser classificados de acordo a caracteristicas que ajudem
a identificar o seu comportamento no que se refere ao tempo de permanéncia no fundo e
de aportes e resgates sob varios cenarios de mercado.

Sem prejuizo de outras classificacbes que possam ser empregadas, a Onze analisara se o
investidor é considerado de varejo ou institucional, e dentro de institucional, se € um fundo
de penséao, uma seguradora, um family office, entre outros. Adicionalmente, é importante
entender o tipo de relagdo e negociacao que existe entre a Onze e o cliente.

c. Concentracéo por investidor:

Deve-se levar em conta o registro histérico da concentragao por investidor e a concentracao
por tipo de cliente. Caso o fundo nao esteja suficientemente diversificado por tipo de cliente
ou por cliente individual, deve-se analisar a necessidade de o fundo aumentar seu
percentual de recursos liquidos.

4.2.2.1. Analise do passivo

Para realizar a analise do passivo, a Onze estimara o comportamento do passivo de seus
fundos, para, pelo menos, os vértices de 1, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias uteis, utilizando as
metodologias previstas nesta politica.

4.2.3. Testes de estresse

Pelo lado dos ativos:

o Deve-se identificar periodos onde o mercado esta com baixo volume de negociagao
e usar esse periodo como base para o calculo; e

11
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e Com a histéria dos volumes negociados, devem ser calculadas as porcentagens
baixas de volume, por exemplo, 10% ou 25%, ou outro percentual conservador, a
critério do Diretor de Risco e Compliance, e aplicar estes volumes na férmula, ao
invés da média.

Pelo lado dos passivos:

o Deve-se analisar se o fundo teria a liquidez necessaria no caso de o principal (ou
principais investidores) decidirem resgatar suas aplicacdes; e

e Analisar o que ocorreria se uma porcentagem relevante (30% ou 50%, ou outro
percentual conservador, a critério do Diretor de Risco e Compliance) dos clientes
de um tipo especifico decidisse, ao mesmo tempo, sair do fundo.

4.3. Limites

Considerando que a liquidez dos ativos deve coincidir com os possiveis resgates do fundo,
a Onze define limites minimos para os ativos liquidos para garantir que o fundo sempre tera
recursos para honrar os passivos em situacées normais.

Os limites devem ser estabelecidos por fundo, uma vez que cada fundo possui suas
particularidades, tanto em relacdo aos ativos, quanto aos passivos. No entanto, é
importante que seja mantida a seguinte relagao:

% liquidavel em T > Max retirada Provavel x Fator de ajuste

Onde:

T: Periodo de retiradas do fundo, ou seja, diaria, mensal.

Fator de ajuste: Numero que leva em conta as caracteristicas dos clientes e a sua
concentracdo, para ajustar a liquidez requerida, por exemplo: para um portfélio bem
diversificado seria 1, em um possivel caso onde um cliente retail tivesse 20% do portfélio,
este fator pode ser 1,2.

Dependendo do caso, a Onze estima para um fundo gerido de liquidez diaria:

% liquidavel em 1 dia > 10%

Quando o indice obtido a partir da formula acima atingir 15%, um alerta sera emitido.

Em situagado de descumprimento desse limite, 0 Comité de Risco da Onze se reunira para
avaliar a situacao, os possiveis cenarios e examinar em detalhe a liquidez do fundo em
questéo.

12
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4.4 Monitoramento e Controle

A Area de Risco efetua um monitoramento das possibilidades de liquidagdo em diferentes
periodos, particularmente de acordo com a politica de resgates do fundo. Para os fundos
com liquidez diaria, calcula-se o quanto pode ser liquidado em 1 dia, para os de liquidez
mensal, o quanto se pode liquidar em um més e assim sucessivamente. O fluxo de caixa e
os limites de liquidez dos fundos serdo monitorados diariamente e, através de controles
executados pela Area de Risco no sistema Britech, serdo elaborados relatérios.

Além disso, a area de Risco e Compliance da Gestora apresenta ao Comité de Risco os
resultados das principais métricas utilizadas, bem como e um acompanhamento de sua
evolucao, no intuito de verificar se apresentaram mudancgas significativas que merecam
uma atencao especial.

Periodicamente sera realizado um stress test dos modelos de risco, para garantir que as
medi¢cdes contem com um portfélio adequado inclusive em periodos desfavoraveis.

Ainda, deve-se levar em conta que o Comité de Riscos podera intervir extraordinariamente
quando forem verificados movimentos importantes no mercado, mudancas
macroeconOmicas significativas, liquidacao de ativos em condi¢cdes de mercado extremas
ou significativos resgates de cotas.

A Onze mantera um controle efetivo e constante sobre os limites de risco estabelecidos,
com base no compromisso da Gestora em relagdo a selegéo das estratégias prudenciais
para a assungao de riscos em cada processo operacional, na estimativa metodolégica e
documentada de tais limites, na estabilidade e exatiddo das medi¢des de cada parametro
sujeito ao limite e na sua abrangéncia, oportunidade e auditabilidade do esquema de
vigilancia e hierarquia de autorizagbes para modificar os limites e/ou controlar 0s excessos.

A Area de Risco mantera autonomia funcional em relacdo as outras areas da Onze, o que
garantira que a proposta de limites e o seu cumprimento, bem como a elaboragdo do
Relatério de Exposi¢do e do Relatério de Monitoramento ndo serao influenciados por
nenhum tipo de conflito de interesses.

4.5 Desenquadramentos, Situagoes de lliquidez e Plano de Agao
O fluxo de caixa e os limites de liquidez dos fundos serdo monitorados diariamente e,
através de controles executados pela Area de Risco no sistema Britech, serdo elaborados

relatérios. Os controles em questédo levam em consideragéao a liquidez dos ativos da carteira
(tanto em cenarios normais como no cenario adverso de stress no mercado e/ou venda

13
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forgada) frente a posicao de caixa projetado (que sera avaliado em fungdo de movimentos
de aplicacao e resgate dos fundos).

Os relatérios gerados serdo também informados a equipe de gestdo, que levara em
consideracao tais limites antes de qualquer decisao de investimento. Como plano de agao,
no caso de extrapolagéo dos limites de liquidez, o Diretor de Gestao ¢ informado por e-mail
pelo Diretor de Risco e Compliance. O Diretor de Gestao € o responsavel pelo imediato
reenquadramento da respectiva carteira. Sem prejuizo, o Diretor responsavel pela Gestao
de Riscos possui autonomia e independéncia para reenquadramento da carteira sempre
que as providéncias necessarias nao forem tomadas pelo gestor.

Em casos excepcionais ndo previstos, dependendo das condigdes do mercado, os ativos
financeiros do fundo podem sofrer diminuicdo de possibilidade de negociagdo. Nesses
casos, o0 gestor podera ver-se obrigado a aceitar descontos ou desagios, prejudicando a
rentabilidade, e enfrentar dificuldade para honrar resgates, ficando o fundo passivel de
fechamento para novas aplicagdes ou para resgates.

5.  RISCO DE CONCENTRACAO

Risco de concentragcdo é o risco associado a possibilidade de perda em razao da
concentragao de crédito em virtude de alocacéo de recursos em determinadas contrapartes
(empresas de mesmo segmento de atividade/setor econdmico ou grupo econémico), por
prazo, moedas, produtos, entre outros aspectos. Em outras palavras, o risco de
concentragao ocorre quando determinadas estratégias, ativos ou instrumentos financeiros
representam um percentual relevante de participagao no fundo ou na carteira, passando a
representar um risco de perdas por nao diversificacao.

A Onze observara os limites de concentragao estabelecidos na legislacéo pertinente e nos
respectivos regulamentos dos fundos de investimento para os quais presta os servigos de
gestado de carteiras. Ademais, as politicas de investimento dos fundos ndo admitirdao a
realizacdo de investimento em crédito privado direto.

A Onze Investimentos procura evitar uma concentragdo excessiva, podendo o Comité de
Investimentos e/ou o Comité de Risco estabelecer limites maximos de investimento em um

unico ativo, considerando o tamanho das posigdes e a correlacao entre elas.

Com o objetivo de monitorar e mitigar o Risco de Concentragéo na carteira de Fundos, a
area de riscos produzira relatérios diarios contendo detalhes das exposi¢des por ativo,
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setor, exposicao aos juros pré-fixados, exposi¢ao aos titulos indexados a inflagdo ou outro
fator que julgue relevante.

6. RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

Entende-se por risco de crédito e contraparte o risco de inadimpléncia, por determinada
contraparte, de obrigagbes relativas a liquidagcdo de operagbées que envolvam ativos
financeiros.

Os ativos financeiros e valores mobiliarios que comporao as carteiras dos fundos de
investimento geridos pela Onze sdo negociados em mercados regulamentados, com
contrapartes centrais que garantem a liquidacado das transacgbes realizadas pelos fundos,
nao havendo que se falar em risco de contraparte. Ademais, as politicas de investimento
dos fundos nao admitirdo a realizagéo de investimento em crédito privado direto.

7. RISCO OPERACIONAL

Risco operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacao de processos internos, pessoas e/ou sistemas, ou de eventos
externos a Onze. Sdo exemplos de eventos de Risco Operacional:

e Fraudes internas;

e Fraudes externas;

e Demandas trabalhistas e segurancga deficiente do local de trabalho;

e Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

e Danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituicao;

e Aqueles que acarretem a interrupgao das atividades da instituicao;

¢ Falhas em sistemas de tecnologia da informacéo; e

¢ Falhas na execucgao, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na
instituicéo.

A identificagao, avaliagado e quantificagdo do Risco Operacional sera realizada pela area de
Riscos e Compliance seguindo os procedimentos abaixo:

e Avaliagao: Identificacao das tarefas e mapeamento dos fluxogramas dos processos

¢ Inventario de Riscos: Repositério de todos os eventos de Risco Operacional, bem
como respectivos planos de agao;

¢ Monitoramento: Avaliacao periddica das atividades.
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O risco de falhas de controle operacional das atividades de gestdo sera mitigado através
do treinamento continuo dos profissionais envolvidos nestas atividades, no
desenvolvimento de redundancias, quando aplicavel, e na revisao frequente dos processos.

71 Risco na Contratagcao de Terceiros

A supervisdo baseada em risco tem como objetivo destinar maior atengédo aos terceiros
contratados que demonstrem maior probabilidade de apresentar falhas em sua atuagao ou
representem potencialmente um dano maior para os investidores e para a integridade do
mercado financeiro e de capitais.

Nesse sentido, a Onze qualifica os Terceiros contratados pelos seguintes graus de risco:
Alto Risco, Médio Risco e Baixo Risco.

Os detalhes da Politica de Contratacdo de Terceiros encontram-se no Manual de
Compliance, disponivel no site da Onze.

8. CONTROLE DE ENQUADRAMENTO

Qualquer alteracdo identificada pela Area de Risco no comportamento dos ativos que
venha a desenquadrar a carteira de um determinado fundo em relagdo as politicas
adotadas para mensuracao do risco devera ser imediatamente comunicada aos integrantes
da Area de Gestdo, que deverdo avaliar e tomar as medidas necessarias para imediato
reenquadramento da carteira do Fundo.

A Area de Risco deve verificar diariamente o enquadramento de todas as posicdes e
acompanhar o desmonte imediato de posi¢coes que tenham extrapolado seus limites de
risco. Ademais, sera convocada reunido extraordinaria do Comité de Risco e Compliance e
do Comité de Investimento tendo em vista reportar o desenquadramento e deliberar sobre
as medidas consideradas necessarias e/ou convenientes e suficientes para sanar o
desenquadramento. Apds a implementacido das medidas consideradas suficientes para
realizar o enquadramento das carteiras aos seus limites, é realizada nova reunido do
Comité de Risco e Compliance e do Comité de Investimento para verificar o resultado das
medidas adotadas.

A Area de Risco encaminhara aos integrantes da Area de Gestdo, em periocidade, no
minimo, diario, Relatério de Monitoramento, informando sobre os Fundos que tenham tido
seu limite de riscos excedido.
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Os Fundos cujos limites de exposigao a risco hdo estiverem expressos em seus respectivos
documentos constitutivos terdo tratamento particular do Diretor de Risco e Compliance, que
0s avaliara caso a caso em conjunto com o Diretor de Gestéo.

9. TESTES DE ADERENCIA AS METODOLOGIAS

Serao realizados testes de aderéncia as metodologias descritas nessa politica de gestao
de riscos em prazo nao superior a 12 (doze) meses, de forma a verificar a efetividade destas
em relagdo a gestao de riscos. Os testes serdo coordenados pelo Diretor de Risco, que
avaliara, dentre outros pontos, se os resultados planejados estdo sendo atingidos de forma
satisfatéria e o desempenho dos Colaboradores Envolvidos na Area de Risco. Os testes
simulardo cenarios reais do cotidiano da Area de Risco, devendo todos os Colaboradores
envolvidos dispensar a devida atencdo a tais simulagcbes, como se reais fossem. Os
resultados dos testes serdao apresentados ao Comité de Risco, de modo que eventuais
deficiéncias e sugestbes serao incluidas no relatério anual de compliance e riscos.

O Diretor de Compliance tera total autonomia para proceder conforme necessario para
ajustar as falhas na aderéncia as metodologias, bem como as metodologias eventualmente
defasadas ou defeituosas. Caso seja constatada eventual ndo aderéncia das metodologias
empregadas, a Area de Risco devera discutir e implementar as medidas necessarias
visando a reavaliacdo dos parametros utilizados. Dentre as medidas que podem ser
adotadas estdo: promocao de treinamentos especificos para Colaboradores que nao
estejam desempenhando da forma adequada e elaboragcdo de novos controles
proprietarios.

A verificagao da ndo aderéncia das metodologias e eventuais ajustes devem ser reportados
ao Diretor de Gestao.

As metodologias, por sua vez, serdo revisadas em prazo nao superior a 24 (vinte e quatro)
meses ou em prazo inferior caso os testes de aderéncia evidenciem inconsisténcias que
demandem revisao.

10. CONSIDERAGOES FINAIS
A presente Politica de Gestdo de Risco serd revista e atualizada pelo Diretor de
Compliance, em periocidade, no minimo, anual, para permitir o0 monitoramento, a

mensuracao e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de
valores mobiliarios geridas pela Onze.
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As sangbes ao Diretor de Gestdo decorrentes do descumprimento das regras aqui
estabelecidas serdo definidas e aplicadas pelo Diretor de Compliance, a seu critério
razoavel. Poderdo ser aplicadas, entre outras, penas de adverténcia, suspensido ou
desligamento, se aplicavel, nos termos da legislagéo vigente
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ANEXO |

Limites de Risco Aplicaveis para Fundos de Investimento Pré Operacionais

E importante observar que o Comité de Risco é o 6rgdo interno competente para
definicdo/revisdo dos limites de riscos e das regras e parametros utilizados para
gerenciamento de riscos.

Stress Test

O Stress Test histérico de um dia da carteira, sem correlagdo entre as diferentes
estratégias, esta limitado a 15% (trinta por cento) do patriménio liquido.
Value at Risk (“VaR”)

O limite de VaR com 95% de confianca é de 0.42% ao dia.

Stop Loss
Caso a cota do fundo de investimento tenha um drawdown de 15% (quinze por cento) a

exposicao do fundo sera zerada e novas operacdes devem ser pré-aprovadas pelo Diretor
de Risco até que a cota recupere o valor anterior ao drawdown.
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ANEXO Il - CLASSIFICAGAO DE RISCO DOS FUNDOS

Além dos critérios adotados na gestao dos riscos mencionados nesta Politica, a
Onze é responsavel por classificar o grau de risco dos fundos sob gestédo. Esta
classificagao reflete a politica de investimento dos fundos e os riscos associados aos ativos
investidos, como a liquidez.

1)

2)

3)

Ativos

a) Titulos Publicos (0 pontos)

Para ativos de renda fixa, a Onze observa duas variaveis: 0 prazo € 0 emissor.
Quanto maior o prazo do ativo, maior o seu risco, considerando as oscilagdes que
podem ocorrer durante o periodo de investimento.

Em relacao ao emissor, titulos publicos do Governo Federal sdo considerados muito
seguros e de baixo risco, dado que sdo extremamente regulados; ja os emissores
bancarios, possuem risco um pouco mais alto, mas também s&o considerados
seguros, pois estao sujeitos a fiscalizacdo do Banco Central do Brasil.

b) Crédito Privado (2 pontos)

O investimento em ativos de Crédito Privado so6 é realizado apds a avaliacdo de
risco, feita pela equipe de Gestdo e aprovada em Comité. A avaliagdo envolve
andlises econOmicas, financeiras e reputacional, tanto da empresa quanto das
contrapartes envolvidas na operacgao.

c) Exposigdo Cambial
e Sem exposigao a ativos cambiais (0 ponto);
e Com exposicao a ativos cambiais (1 pontos).

Faixa de alocacao dos ativos

e 1-15% da carteira em renda variavel (1 ponto);

e Entre 15-30% da carteira em renda variavel (2 pontos);
o Entre 30-49% da carteira em renda variavel (3 pontos);
¢ Acima de 50% da carteira em renda variavel (5 pontos).

Volatilidade

A volatilidade do fundo de investimento esta relacionada a oscilagao do valor de
ativos que influenciam no preco das cotas. Quanto maior a volatilidade, maior a
imprevisibilidade do rendimento.
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o Até 2% (1 ponto);

e Entre 2% e 4% (2 pontos)
e Entre 4% e 6% (3 pontos);
e Acima de 6% (5 pontos).

4) Prazo de liquidagao
e Até D+10 (1 ponto);
e Entre D+10 e D+30 (2 pontos);
e Acima de D+30 (3 pontos).

Classificacao Final

¢ Muito baixo (Até 4 pts);

e Baixo (5-8pts);

e Meédio risco (9-10pts);

e Alto risco (entre 11-16pts).
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