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1. OBJETIVO

Esta Politica de Gestao de Riscos tem por objetivo estabelecer as regras aplicaveis a gestao de
riscos pela Vancouver Asset Ltda. (“Vancouver” ou “Gestora”), visando ao monitoramento, a
mensuracao e ao ajuste permanente dos riscos de mercado, liquidez, crédito, dentre outros,

inerentes os fundos de investimento sob gestao da Vancouver (“Politica”).

Nesse sentido, a presente Politica de Gestao de Riscos determina procedimentos e metodologias
para identificacdo e acompanhamento de exposicao aos riscos que sejam relevantes para as
carteiras de valores mobiliarios sob gestao da Vancouver, nos termos da Resolucao n° 21, de 25
de fevereiro de 2021 (“Resolucao CVM n° 21/2021”) da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.

2. GOVERNANCA

Nos termos do Contrato Social da Vancouver, a sua administracdo é composta por 2
administradores, designados diretores, sendo um deles Diretor de Gestao de Recursos, e outro

Diretor de Risco e de Compliance e de Prevencao a Lavagem de Dinheiro.

Segue abaixo organograma dos cargos das pessoas envolvidas na gestao de riscos e respectivas

atribuicées e prerrogativas:

Area de Gestdo de Recursos Area de Risco e Compliance Administrativo/financeiro

Daniel Lima Mcgregor

Sean Butler Von Hellmann Marcelo Ferreira

(head administrativo e financeiro)
(Diretor de Gestao) (Diretor de Risco, Compliance e PLDFT)

Pedro Diego Costa Pedro Dias Azzam Ana Claudia Nery Gregory Butler

(analista de gestdo) (auxiliar de gestao de risco) (auxiliar de compliance e juridico) (backoffice)
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Sao atribuicoes da Area de Risco, dentre outras:
(i)  implementar, manter e executar o processo de gestao de risco disposto nesta Politica;
(ii) cumprir e verificar o cumprimento desta Politica;

(iii) encaminhar, mensalmente, relatdrio da exposicao a riscos dos fundos de investimento
geridos pela Vancouver (“Fundos”), indicando os Fundos sob sua gestao que tiverem

seus limites de risco excedidos, na forma prevista no item 8 desta Politica;

(iv) supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar 0s riscos

inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios;

(v) supervisionar o Diretor de Gestao quando este for tomar todas as providéncias
necessarias para ajustar a exposicao a risco das carteiras e valores mobiliarios, com
base nos limites estabelecidos no regulamento e na politica de investimento de cada

Fundo ou nesta Politica; e

(vi) supervisionar o Diretor de Gestao quando este for tomar medidas imediatas em caso
de desenquadramento dos limites estabelecidos nesta Politica, nos regulamentos e

nas politicas de investimento de cada Fundo.

O Diretor de Risco possui plena autoridade, independéncia e autonomia decisoria para
implementar as medidas necessarias e todas as decisdes relativas a gestao de riscos da

Vancouver.

As decisoes do Diretor de Risco deverao ser informadas aos demais administradores e aos socios
da Vancouver, para conhecimento. Em seu processo decisorio, o Diretor de Risco podera solicitar
parecer do Diretor de Compliance (caso as Diretorias de Risco e Compliance nao estejam sendo

cumuladas pela mesma pessoa).

Tendo em vista a estrutura e o volume de operacdes da Vancouver, as decisoes relativas a gestao

de risco concentram-se no Diretor de Risco.



Os profissionais da Vancouver responsaveis por monitorar e mensurar os riscos inerentes a cada
uma das carteiras de valores mobiliarios nao atuam e ndo poderdao atuar em funcoes
relacionadas a administracao, intermediacao e distribuicao de carteiras de valores mobiliarios,
a consultoria de valores mobiliarios ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia,

na Vancouver ou fora dela.

A Vancouver nao possui comités ou organismos especificos para o tratamento de questoes da
gestdo de risco. Sempre que os membros da Area de Risco se deparam com situacées atipicas
de mercado ou que ndo sejam abordadas nesta Politica, os membros da referida Area se relinem
para discutir o tema e adotar a melhor solucao possivel, a luz da legislacao aplicavel a Vancouver

e os ativos sob a sua gestao.

Todas as pessoas que compdem a Area de Risco estdo e estardo sujeitas a presente Politica e
deverao aderir formalmente a ela, por meio da assinatura de Termo de Adesao, cujos termos

deverao observar substancialmente o contelildo do Anexo | desta Politica.
3. METODOLOGIA

A gestao de riscos da Vancouver fundamenta-se em analise realizada por meio de Stress Test,
de modo a avaliar o impacto financeiro e respectivas perdas ou ganhos aos quais os ativos que
compdem as carteiras geridas pela Vancouver podem estar sujeitos em cenarios extremos,
consideradas as variaveis macroeconomicas e politicas nas quais os precos dos ativos tenderiam

a ser substancialmente diferentes dos considerados no momento do teste.

O Stress Test é feito anualmente pela Area de Risco e os seus resultados sdo apresentados pelo
Diretor de Risco ao Diretor de Gestao de Recursos, de modo a demonstrar qual seria o

comportamento dos ativos em diferentes cenarios de stress.

Além disso, também é adotado o método Value At Risk (V.A.R.) de modo a avaliar o impacto
financeiro e respectivas perdas ou ganhos aos quais os ativos que compdem as carteiras dos Fundos
geridos pela Vancouver podem estar sujeitos em cenarios extremos, consideradas as variaveis
macroeconomicas e politicas nas quais os precos dos ativos tenderiam a ser substancialmente

diferentes dos considerados no momento do teste.



O Value At Risk (V.A.R.) é calculado mensalmente pela Area de Risco e os seus resultados deverao

ser apresentados pelo Diretor de Risco ao Diretor de Gestao de Recursos.

A Sociedade também utilizara: (i) o indice de Sharpe, para avaliar a rentabilidade e o retorno dos
ativos integrantes das carteiras sob a sua gestao; e (ii) o indicador Maximo Drawdown: para avaliar

a maior perda acumulada em determino periodo.

Tais metodologias contribuem substancialmente para balizar a gestao das carteiras aos limites
maximos de risco desejaveis, possibilitando a implementacao de acoes corretivas e prudenciais
com relacdao a cada carteira para melhor adequa-la aos regulamentos e as politicas de

investimento dos Fundos.

As metodologias indicadas neste item sdo revisadas a cada 24 meses pela Area de Risco da
Vancouver, que avalia a eficacia e pertinéncia das metodologias em face da evolucao dos ativos
financeiros e fatores de risco aos quais a Vancouver esta submetida. Na hipotese de os testes
de aderéncia realizados evidenciarem inconsisténcias, a revisao das metodologias devera ser
realizada de imediato também pela Area de Risco. De qualquer modo, sempre que forem
identificadas inconsisténcias na referida metodologia, a Area de Risco podera, caso entenda
necessario, adotar as medidas necessarias para realizar testes de aderéncia extraordinarios em

periodos inferiores a 24 meses.

4, PROCEDIMENTO

Todos os limites de risco das carteiras geridas pela Vancouver sdo definidos pela Area de Risco
em conjunto com a Area de Gestdo, conforme estratégia de investimento a ser adotada em
funcao do perfil de cada Fundo, em linha com o disposto no respectivo regulamento ou na sua

politica de investimento.

Além disso, os limites de exposicao de riscos referentes aos Fundos devem ser compativeis com
as regras e procedimentos para classificacao daqueles fundos e/ou de suas respectivas classes,
conforme aplicavel. Nesse sentido, todas as regras previstas nesta Politica e demais documentos
internos da Gestora deverao ser observadas na selecao e alocacao de ativos das carteiras sob a

sua gestao.



A gestao de riscos de que trata esta Politica sera realizada por pessoas qualificadas, conforme
descritas no item 2 acima, que possuirao, a sua disposicao, estrutura de trabalho

correspondente ao tamanho e complexidade das operacdes desenvolvidas pela Vancouver.

5. ESTRUTURA

A area de back-office da Vancouver é responsavel pelo processamento das carteiras geridas pela
Gestora, pelos registros dos ativos e passivos das carteiras e pela revisao do calculo da cota dos

Fundos realizada pelos seus respectivos administradores.

A Vancouver utiliza o sistema “ComDinheiro” para auxiliar a rotina da equipe de Gestao de
Recursos da Gestora. Além disso, a Diretoria de Risco da Vancouver possui planilhas proprias

para acompanhar os riscos das carteiras sob a gestao da Vancouver.

Sobre a estrutura de informatica utilizada pela Vancouver no exercicio da gestao de risco, faz-

se remissao a Politica de Seguranca da Informacao e Seguranca Cibernética da Gestora.

6. GERENCIAMENTO DE RISCOS

O Diretor de Risco da Vancouver sera responsavel por acompanhar, periodicamente, todos os
riscos relativos as carteiras sob a gestao da Gestora. Mensalmente, o Diretor de Risco elaborara
relatorio de monitoramento, no qual serdo indicados os veiculos de investimento sob a gestao

da Gestora que tiveram seus limites de risco excedidos.

A seguir, sao apresentados os principais aspectos e procedimentos relacionados ao
gerenciamento de cada um dos riscos aos quais as carteiras geridas pela Vancouver podem estar

sujeitas.

6.1. Risco de Liquidez

Risco de liquidez consiste na possibilidade de reducao ou mesmo inexisténcia de demanda pelos
titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras, nos respectivos mercados em que sao
negociados. Assim, é possivel que sejam encontradas dificuldades para negociar os ativos pelo
preco e no tempo desejados, resultando em dificuldade das carteiras geridas pela Vancouver

em efetuar os pagamentos dentro dos prazos estabelecidos. Neste caso, as carteiras geridas



pela Vancouver podem nao se demonstrar aptas a efetuar pagamentos relativos a resgates

solicitados ou, para fazé-los, os ativos tenham que ser vendidos a precos descontados.

Para tentar evitar esses cenarios, a Vancouver realiza a gestao do risco de liquidez das carteiras

sob a sua gestao em periodicidade adequada ao objetivo de garantir o cumprimento de suas

obrigacées.

Os riscos de liquidez podem ser divididos em:

(i)

(1)

riscos de liquidez de fluxo de caixa: perfil de descasamento do passivo e ativo; ou

risco de liquidez de mercado: risco de incorrer em perdas ao liquidar uma ou mais

posicoes devido a variacoes dos precos dos ativos, por conta da falta de liquidez.

Quanto maior o prazo necessario para liquidar uma posicao, menor seu risco.

Quanto ao risco de liquidez relacionado a cada modalidade de ativo financeiro na qual a

Vancouver aplica os recursos dos Fundos, vale destacar o seguinte:

(i)

(1)

(iiff)

acoes negociadas em bolsa de valores: a definicao de liquidez de uma acao esta

relacionada ao tempo em que essa acao se transforma em dinheiro. O processo de
selecao das acOes sera realizado pela Vancouver por meio de analise fundamentalista,
por meio da qual sao identificadas acoes com bom potencial de retorno, observando
o volume negociado da acao. Serao consideradas acoes de baixa liquidez toda posicao

que ultrapassar 20% do volume médio negociado na semana do papel em analise;

renda fixa: nas aplicacées em fundos de investimento de renda fixa (fundos de renda
fixa), devera ser observado que, no momento da contratacao do investimento, as
regras de resgate, mencionadas no respectivo regulamento, sejam de pagamento no
mesmo dia (D+0) ou no dia seguinte (D+1). Sempre que houver saldo disponivel no
fluxo de caixa diario dos Fundos, esse valor sera aplicado em fundo de renda fixa,

garantindo a rentabilidade dos valores;

fundos de terceiros: nos investimentos em fundos de acdes e multimercados de

geridos por terceiros, devera ser observado que, no momento da contratacdo do

investimento, as regras de resgate estabelecidas no respectivo regulamento prevejam



o pagamento do resgate em até 90 dias (“D+90”). O investimento em fundos geridos
por terceiros que nao atendam a tal requisito devera ser aprovado expressamente

pelo Diretor de Risco;

(iv) direitos creditorios: nos investimentos em direitos creditorios, serao considerados,

dentre outros fatores, o prazo médio e o cronograma de pagamentos, bem como os
niveis de subordinacdao do crédito, as garantias prestadas e eventuais outros

mecanismos de protecao do crédito previstos nos documentos da operacao; e

(v) ativos utilizados como margem, ajustes e garantias: os ativos depositados como

garantia ou margem terao seu prazo de venda a contar da data de liquidacao das

demais posicoes do respectivo Fundo, quando esses deverao ser liberados.

A analise do risco de liquidez dos demais tipos de ativos a serem adquiridos para as carteiras
sob gestao da Vancouver sera realizada caso a caso pelo Diretor de Risco, tendo como base os

documentos disponibilizados publicamente pelos seus emissores.

6.1.1. Metodologias para Analise do Risco de Liquidez dos Fundos

Para cada Fundo sob a gestao da Vancouver, a Gestora estabelece indicadores de liquidez
visando assegurar a compatibilidade entre as estimativas de demanda e oferta de liquidez dos
Fundos, considerando sempre o perfil do passivo e do ativo no que se refere as carteiras e

estratégias dos respectivos Fundos, além dos mercados em que operam.

A demanda por liquidez estimada incluira, necessariamente, as ordens de resgate ja conhecidas

e que se encontram pendentes de liquidacao, além da analise do passivo dos Fundos.

Cada indicador se referira a um horizonte de tempo (“Horizonte de Analise”), entendido como

o periodo para o qual serao estimadas a demanda e a oferta de liquidez. O Horizonte de Analise

de liquidez dos Fundos devera considerar:

(i)  os prazos de cotizacao e liquidacao de resgates dos Fundos;

(ii) o ciclo periodico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas;



(iii) as estratégias seguidas pela Gestora; e

(iv) aclasse de ativos em que os Fundos podem investir.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos regulamentos dos Fundos seja inferior a
63 dias Uteis, serao observadas, minimamente, para fins de analise, as janelas de resgate
estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 dias uteis. Na hipdtese de o prazo para
pagamento de resgate dos Fundos ser superior a 63 dias Uteis, sera observado, no minimo, o

prazo de resgate estabelecido em regulamento.

Adicionalmente, a Gestora analisara janelas intermediarias, de 1, 2, 3, 4, 5, 21, 42, 63 e 252
dias Uteis, até o prazo efetivo de pagamento do resgate/liquidacao das cotas dentro do
Horizonte de Analise, a fim de identificar eventuais descasamentos do fluxo de pagamento,

quando necessario e de acordo com as estratégias dos Fundos sob gestao.

Na analise das janelas intermediarias se observara, ainda, o volume de liquidez dos Fundos, as

caracteristicas de produto, e a dinamica e comportamento de aplicacoes e resgates.

Por fim, caso a Gestora assuma a gestao de fundos de investimento destinados ao publico em
geral (investidores nao qualificados) que invistam mais de 10% de seu patrimonio liquido em
ativos de crédito privado, a Vancouver devera observar o disposto pela ANBIMA, que propde
para os ativos de crédito privado a comparacao entre a curva de liquidez do ativo com a do
passivo nos vértices 1, 5, 21, 42, 63, 126, 252 dias Uteis. Essa metodologia implica que a liquidez

do ativo deve ser maior do que a do passivo em todos os vértices.

Analise da Liquidez dos Ativos de Fundos

Dentre as metodologias que podem ser utilizadas pela Vancouver para avaliacao da liquidez de
seus ativos financeiros, cabe destacar as seguintes (que serdo utilizadas a critério do Diretor de

Risco, a depender do Fundo e do ativo financeiro cujo risco de liquidez esteja sendo avaliado):

(i) janela movel em dia Uteis (ou outra medida quando a metodologia empregada exigir

e/ou quando nado houver norma obrigando a utilizacao de medida especifica);



(i1)

(iiff)

(iv)

(v)

(Vi)

liquidez escondida (hidden liquidity), em especial para titulos publicos federais e
determinados derivativos financeiros. Nesse sentido, poderao ser agrupados os
volumes dos titulos negociados referentes aos vencimentos posteriores e anteriores

aquele do ativo financeiro detido;

valor médio de negociacao diarias - ADTV (ou outra medida quando a metodologia
empregada exigir e/ou nao houver norma obrigando a utilizacado de medida

especifica);

na eventualidade de utilizacao do ADTV, percentual do ADTV de cada ativo financeiro
compativel com a sua liquidez (sendo que, quando houver norma estabelecendo o

percentual a ser utilizado, este percentual sera utilizado em substituicao);

o prazo para liberacao de bloqueios de ativos financeiros dados em garantia e/ou

emprestados;

no caso de Fundos que invistam em ativos financeiros considerados como crédito
privado, sera seguida a “Metodologia de Calculo de Liquidez para Fundos em Ativos
de Crédito Privado”, da ANBIMA; e/ou

(vii) outras medidas e/ou metodologias que o Diretor de Risco julgar conveniente.

Analise da Liquidez do Passivo dos Fundos

(i)

0 passivo dos Fundos € composto, mas nao se limita, a encargos como despesas de corretagem,
custddia, auditoria, consultoria legal, impostos, taxa de administracao, além de pagamento de

resgates e compras de ativos.

Dentre as metodologias que podem ser utilizadas pela Vancouver para avaliacao do passivo,
cabe destacar as seguintes (que serao utilizadas a critério do Diretor de Risco, a depender do
Fundo):

janela movel em dias Uteis (ou outra medida quando a metodologia empregada exigir

e/ou quando nado houver norma obrigando a utilizacao de medida especifica);
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(i) os passivos conhecidos, tais como custos e despesas;

(iii) os resgates agendados, quando for compativel com a metodologia utilizada e esta nao

os considerar;

(iv) os resgates estimados; e

(v) outras medidas e/ou metodologias que o Diretor de Risco julgar conveniente.

Regras adicionais

A Vancouver comunicara os eventos de iliquidez dos ativos financeiros componentes da carteira

de cada Fundo ao seu respectivo administrador fiduciario.

6.1.2. Fechamento dos mercados e situacdes especiais de iliquidez

0 fechamento dos mercados geralmente ocorre em cenarios de instabilidade e impede a
negociacao dos ativos geridos pela Gestora (i.e., negociacoes de ativos listados em mercado de
bolsa e balcao). Em situacoes especiais de iliquidez das carteiras sob sua gestao, a Gestora
envidara seus melhores esforcos para efetuar a realocacao dos ativos para atendimento dos

critérios estabelecidos na presente Politica, levando sempre em consideracao:

(i) o reestabelecimento do “status quo” do ponto de vista de liquidez das carteiras sob

sua gestao; e

(ii) o melhor interesse dos seus clientes e dos cotistas dos Fundos, inclusive no que diz
respeito a ponderacao do melhor equilibrio entre o pilar descrito no item “(i)”, acima,
e os resultados eventualmente prejudiciais que podem ser obtidos na busca

imprudente de liquidez.

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira dos Fundos sob gestao
que sejam regulados pelo Anexo Normativo | da Resolucao CVM n°® 175/2022, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, a Vancouver podera
requerer ao administrador fiduciario dos Fundos sob sua gestao que submetam o veiculo ao

procedimento descrito no art. 44 da Resolucao CVM n° 175/2022.

11



6.2. Risco DE CREDITO E CONTRAPARTE

Risco de crédito e contraparte consiste na possibilidade de perdas associadas ao nao cumprimento,
pelo tomador ou contraparte, de suas respectivas obrigacées financeiras ou contratuais,

respectivamente, nos termos pactuados.

A esse respeito, destaca-se que as carteiras geridas pela Vancouver investem majoritariamente

em ativos de crédito privado com cobertura do Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

Nesses casos, considera-se baixo o risco de crédito e contraparte referentes aos ativos que
possuem tais caracteristicas. De qualquer modo, a Vancouver conta com regras e procedimentos
especificos referentes a aquisicao e monitoramento de créditos privados, conforme descrito

abaixo.

Responsaveis pela analise e gestdo de crédito

O responsavel pela analise e gestao de créditos privados da Vancouver é o Diretor de Gestao de

Recursos da Gestora, observadas as disposicoes aplicaveis sobre os investimentos das carteiras.

Por sua vez, o Diretor de Risco da Vancouver sera responsavel pelo monitoramento e gestao do

risco de crédito relativo a tais ativos, observado o disposto nesta Politica.
Considerando o volume das carteiras geridas pela Vancouver, a Gestora atualmente nao possui
comité ou organismo especifico para aprovacao e monitoramento de ativos de crédito privado

que comporao a carteira dos Fundos geridos pela Vancouver.

Procedimentos adotados para aquisicdo e monitoramento de créditos privados

A Area de Gestao da Vancouver devera avaliar os ativos de crédito privado antes da sua aquisicao,

analisando os seguintes elementos, dentre outros eventualmente aprovados pela Area de Risco:

(i)  Verificar a compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de

investimento do Fundo;
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(i1)

(iiff)

(iv)

(v)

(Vi)

Observar os limites para a realizacdao de operacoes de crédito de forma individual e
agregado de grupo com interesse econdmico comum e, quando aplicavel, de

tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes;

Avaliar a capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem como

a qualidade das garantias envolvidas, caso existam;

Verificar se a aquisicao do ativo em questao poderia extrapolar o limite de ativos de

crédito privado do Fundo;

Considerar, caso a caso, a importancia da combinacao de analises quantitativas e
qualitativas e, em determinadas situacoes e conforme aplicavel, utilizar calculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor, o que deve ser acompanhado
de analise, devidamente documentada, que leve em consideracao aspectos como a
reputacao do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos,
possiveis pendéncias tributarias, multas e outros indicadores relevantes, quando

aplicavel;

Confirmar o acesso as informacdes necessarias para a devida analise de risco de

crédito para compra e acompanhamento do referido ativo; e

(vii) Analisar as caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com

relacdo a observancia dos requisitos formais para sua constituicao e as avaliacoes
cabiveis com relacao a sua relevancia, suficiéncia e a liquidez do creditorio em caso

de execucao.

A Vancouver somente adquirira o crédito privado se tiver acesso aos documentos integrantes da
operacao ou documentos que sejam de alguma forma relacionados a operacdao que,
adequadamente, reflitam a formalizacao juridica dos titulos ou ativos investidos e a todas as
informacoes que o Diretor de Risco julgar necessarias para a devida analise de risco de crédito

para compra e acompanhamento do ativo.

Da mesma forma, a Vancouver investira apenas em ativos de crédito privado de emissores
pessoas juridicas que tenham suas demonstracoes financeiras auditadas, pelo menos

anualmente, por auditor independente autorizado a atuar pela CVM, salvo se tais pessoas
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juridicas tiverem sido constituidas ha menos de 1 ano. Nesse ultimo caso, a Vancouver apenas
realizara o investimento se: (i) o ativo de crédito privado em questao for submetido a clausula
de vencimento antecipado na hipotese de nao elaboracdao de demonstracdes financeiras
auditadas apos 1 ano da sua constituicao; e (ii) tenha anuéncia do cliente sobre as operacoes.

0 acima disposto sobre a elaboracdo de demonstracdes financeiras auditadas nao se aplicara
caso o ativo de crédito privado em questao conte com: (i) cobertura integral de seguro; (ii)
carta de fianca emitida por instituicao financeira; ou (iii) coobrigacao integral por parte de
instituicao financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas demonstracoes financeiras
auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM. Nesse caso, a Vancouver
realizara os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito previstos nesta Politica em

relacao a instituicdo seguradora, fiadora ou avalista da operacao.

Quando a Gestora se utilizar de rating e simula do ativo do crédito privado ou do emissor,
fornecido por agéncia classificadora de risco, sera utilizado como informacao adicional a
avaliacdo do risco do crédito e nao representara condicao suficiente para sua aquisicao e

monitoramento.

As carteiras geridas pela Vancouver nao possuem nem possuirdo ativos de crédito privado de
emissao de pessoas juridicas do mesmo conglomerado ou grupo econdmico da Gestora ou da
administradora fiduciaria dos Fundos. Nao obstante, caso seja verificada essa hipotese, serao
adotados, com relacao a tais ativos de crédito privado, os mesmos critérios utilizados em
operacdes com terceiros. A Area de Gestéo de Risco e Compliance sera responséavel, nesse caso,
por manter a documentacao necessaria para comprovar que as operacoes foram realizadas em

bases equitativas e livre de conflitos de interesses.

A Vancouver mantém processo de monitoramento dos ativos adquiridos para acompanhar os seus
riscos, bem como a qualidade e capacidade de execucao das garantias enquanto o ativo
permanecer nas carteiras sob a sua gestao. Assim, dentre as medidas adotadas para esse
processo, a Vancouver estabelecera rating interno com classificacao de risco de crédito dos

ativos de crédito privado adquiridos para as carteiras dos Fundos.

A Vancouver realizara, periodicamente, reavaliacoes referentes (i) a qualidade de crédito dos
principais devedores/emissores dos ativos de crédito adquiridos pelas carteiras sob sua gestao;
(ii) a capacidade de execucdo das garantias dos ativos; e (iii) aos indicadores de mercado

disponiveis. A periodicidade das reavaliacdes sera proporcional a qualidade de crédito (i.e.,
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quanto pior a qualidade, mais curto sera o intervalo entre as reavaliacdes) e/ou a relevancia do

crédito para a carteira.

No monitoramento de risco do ativo privado, o Diretor de Risco podera considerar os direitos
creditorios de forma individual ou coletiva, sendo necessario observar, no minimo, os seguintes
aspectos: a natureza e a finalidade da transacado, a quantidade, o valor, o prazo, a analise de
variaveis (como vield), as taxas de juros, duration, a convexidade, a volatilidade. Outros

aspectos poderao ser considerados relevantes pelo Diretor de Risco.
A Area de Risco sera responsavel pela realizacéo de tais reavaliacdes, que serdo documentadas.
Todos os relatorios e demais documentos decorrentes dessas analises serao mantidos na sede

da Vancouver e estarao disponiveis para a ANBIMA, sempre que solicitados.

Os indicadores de riscos e as reavaliacdes decorrentes do processo de monitoramento serao

inseridos no relatorio a que se refere o item 8 abaixo.

Cadastro de ativos de crédito privado

A Vancouver mantém controles capazes de armazenar o cadastro de diferentes ativos de crédito
privado que sejam adquiridos para as carteiras sob a sua gestao, os quais possibilitam a reuniao
das seguintes informacdes de tais ativos: (i) instrumento de crédito; (ii) datas e valores de
parcelas; (iii) datas de contratacao e de vencimento; (iv) taxa de juros; (v) garantias; (vi) data

e valor de aquisicao pela carteira; e (vii) informagoes sobre o rating do ativo, se aplicavel.
Tais controles garantem que a Diretoria de Risco da Vancouver realize projecoes de fluxos de
caixa nao padronizados, curvas de crédito e calcule o valor presente de operacoes em relacao

aos ativos que tais informacoes sejam passiveis de verificacao.

Procedimentos adotados para controlar os limites de ativos de crédito

A Area de Risco da Gestora definira limites para investimento em ativos de crédito privado para
as classes dos Fundos (com base na sua politica de investimento), para a Gestora de forma geral
e para emissores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

A Vancouver possui controles internos capazes de avaliar periodicamente se tais limites estao
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sendo devidamente observados. Os resultados de tais avaliacbes serao consignados nos
Relatdrios de Exposicao de Risco (item 8 desta Politica) de cada Fundo sob a gestdao da

Vancouver.

Governanca adotada e tratativas a serem implementadas quando houver descumprimento dos

limites de crédito

Sobre esse particular, faz-se remissao ao item 2 desta Politica, que trata da governanca
relacionada ao controle de riscos, e ao item 9 desta Politica, no qual € apresentado o plano de

acao da Vancouver para tratar os casos de desenquadramento das carteiras sob sua gestao.
6.3. Risco DE CONCENTRAGAO

Risco de concentracao consiste em eventual perda causada por exposicao a instrumentos financeiros

que possuem o0 mesmo emissor em comum.

Para fins de analises preventivas e detectivas, a Area de Risco da Vancouver conta com
indicadores de soft e hard limits que sao estabelecidos pelo Diretor de Risco da Gestora, a partir
de um critério proprio. Nesse sentido, atualmente é adotado um soft limit de 10% e um hard
limit de 15%.

Os Soft Limits e os Hard Limits deverao ser revistos em periodicidade anual e sempre que a
Area de Risco entender necessario. Tais limites serdo apurados em conjunto com o

processamento de risco das estratégias.

Mensalmente, a Area de Risco avalia as exposicdes dos ativos investidos em relacdo ao
patriménio dos Fundos, avaliando, ainda, as necessidades de aumento ou diminuicdo de
exposicao aos riscos inerentes a tais ativos.

6.4. RISCO DE MERCADO

Risco de mercado consiste na perda do valor econdmico dos ativos ou elevacao do valor econémico

dos passivos resultante de variacoes em fatores como taxas de juros, taxas de cambio, precos de

acoes, valor de commodities, dentre outros.
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O Diretor de Risco coordena analises de sensibilidades dos Fundos com relacao aos fatores de
risco que influenciam os precos dos seus ativos. Essas analises de sensibilidade possibilitam ao
Diretor de Risco verificar o quanto cada carteira esta exposta aos fatores de risco de mercado
(curvas de juros, precos de acdes e de commodities, taxas de cambio etc.), o que torna mais

simples o gerenciamento dessas exposicoes.

O Diretor de Risco da Vancouver tem liberdade para decidir o tamanho da ocupacao dos limites
dos Fundos e em quais ativos/mercados alocar esses limites, sempre respeitando a politica de

investimento de cada um dos Fundos e a legislacao aplicavel.

Caso algum limite de risco venha a ser extrapolado, o Diretor de Gestao de Recursos sera alertado
pelo Diretor de Risco, e devera tomar as medidas necessarias para reenquadrar a carteira o mais

rapido possivel.

7. LIMITES DE EXPOSICAO

Os limites de exposicao das carteiras geridas pela Vancouver deverao observar, em primeiro
lugar, o disposto no regulamento e na politica de investimento do Fundo a que dizem respeito.
Além disso, nao havendo qualquer limite previsto no regulamento ou na politica, deverao ser

observados os limites impostos pela Area de Risco, em suas reunides periodicas.

Em tais reunides serao elaboradas, por instrumentos proprios, modelagens para verificar a
eXxposicao a risco das carteiras, bem como acompanhar o enquadramento dentro dos limites de

exposicao estabelecidos.

Além disso, os custodiantes dos Fundos sao responsaveis por informar a Vancouver
imediatamente a respeito de qualquer desenquadramento em relacao aos limites de exposicao
definidos pela regulamentacao, pelo regulamento ou pela politica de investimento do Fundo em
questao. Nessas hipoteses, o Diretor de Risco e o Diretor de Gestao de Recursos sao alertados e

tomarao todas as medidas necessarias para reenquadrar o Fundo.

O item 9 desta Politica contém maiores detalhes acerca da forma como sdo tratados os casos

de desenquadramento dos limites.
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8. RELATORIO DE EXPOSICAO DE RISCOS

O Diretor de Risco elaborara, mensalmente, Relatdrio de Exposicao de Risco referente a cada
Fundo sob gestao da Vancouver, que devera ser encaminhado para o conhecimento dos demais

administradores da Vancouver e de seus socios.

O referido Relatorio de Exposicao de Risco devera conter, dentre outros elementos, a relacao

de Fundos que tiverem seus limites de risco excedidos.
9. PLANO DE ACAO PARA TRATAR CASOS DE DESENQUADRAMENTO

Caso seja verificado o desenquadramento de alguma das carteiras geridas pela Vancouver, com
relacdo aos limites estabelecidos (i) no regulamento ou na politica de investimento do Fundo;
(ii) pela Area de Risco da Vancouver; ou pela (iii) legislacdo aplicavel, o Diretor de Gestao ira
promover o reenquadramento da carteira o mais rapido possivel, realizando as modificacoes

necessarias.

O procedimento acima descrito devera ser implementado pela Vancouver no prazo maximo de

12 horas a contar do momento no qual foi constatado o desenquadramento.
Outras medidas para tratar os casos de desenquadramento poderao ser implementadas a
depender das circunstancias do caso concreto. Todas as medidas serdao implementadas pelo

Diretor de Gestao sob supervisao e coordenacao do Diretor de Risco.

Violacoes de limites de liquidez dos Fundos

Caso um Soft Limit seja atingido, a Area de Risco devera circular e-mail para conhecimento da

Area de Gestao de Recursos, a fim de evitar que o Hard Limit seja alcancado.

Caso um Hard Limit seja atingido, restara demonstrada a efetiva ocorréncia de evento incomum
de liquidez. Nesse caso, o Diretor de Risco notificara imediatamente o Diretor de Gestao para
que realize o reenquadramento na maior brevidade possivel, preferencialmente a partir da

abertura dos mercados do dia seguinte.
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Adicionalmente, a Area de Risco devera tomar as seguintes providéncias, em linha com a

orientacao do Diretor de Risco:

(i)

(1)

(iiff)

(iv)

solicitar justificativas a respeito da violacao do hard limit;

estabelecer plano de acao para o enquadramento das carteiras do Fundo aos limites
de liquidez aplicaveis a cada carteira e previstos nesta Politica;
comunicar o administrador fiduciario quando o rompimento de limites representar a

iminéncia de descumprimento da regra de resgate do Fundo; e

avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles adotados
pela Gestora. O Diretor de Risco decidira sobre a aceitacdo da justificativa da Area
de Gestao de Recursos objeto do item “(i)” acima. Em casos extremos, se necessario,
o proprio Diretor de Risco estara autorizado a executar o reenquadramento da
carteira ao hard limit violado exclusivamente buscando a adequacao do Fundo e

protecao aos investidores.

10. ESCALA DE RISCO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO FINANCEIROS

A Gestora devera classificar a escala de risco dos Fundos, devendo seguir uma escala continua

com pontuacao de 1 a 5, sendo 1 para o menor risco e 5 para 0 maior risco.

A Vancouver adotara esforcos continuos pela estabilidade da pontuacao de risco dos Fundos e

ira informar a pontuacao de risco do Fundo ao seu administrador fiduciario no momento de sua

conclusao e sempre que houver sua alteracao, a fim de que o administrador fiduciario possa

manter na lamina de informacodes basicas do Fundo sempre atualizada.

A Vancouver considera os seguintes critérios para estabelecer a escala de risco de cada Fundo:

(i)

(i)

(iiff)

Risco de taxa de juros;

Risco de indices de precos;

Risco de cambio;
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(iv) Risco de bolsa;

(v) Risco de crédito;

(vi) Risco de liquidez;

(vii) Risco de commodities; e

(viii) Demais riscos (definidos pelo Diretor de Risco).

Na determinacdo do nivel de risco de cada Fundo, a Area de Risco devera avaliar todos os riscos

indicados acima no contexto de cada Fundo, independentemente de o Fundo estar diretamente

exposto a tais riscos. Nesse sentido, os riscos descritos acima sao expressos em pontos de risco

para cada Fundo, de modo que ao final sera gerada pontuacao de risco total.

A Area de Risco devera considerar, ainda, a alocacao potencial dos ativos do Fundo, nao se

limitando a composicao da carteira atual, e incluir a possibilidade de alocacdo em mddulo

superior ao patrimonio.

Adicionalmente, sdao observadas as pontuacoes minimas de risco determinadas na tabela

reproduzida abaixo, para cada “tipo” de Fundo:

Classificacdo dos Fundos de Investimento

Financeiros (ANBIMA)

Escala de Risco (pontuacdao minima)

Renda Fixa Simples

Renda Fixa Indexados

Renda Fixa Duracao Baixa Soberano

Renda Fixa Duracao Baixa Grau de Investimento

Renda Fixa Duracao Baixa Crédito Livre 2

Renda Fixa Duracao Média Soberano 1,5
Renda Fixa Duracao Média Grau de Investimento 1,5
Renda Fixa Duracao Média Crédito Livre 2,5
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Renda Fixa Duracao Alta Soberano 2,5
Renda Fixa Duracao Alta Grau de Investimento 2,5
Renda Fixa Duracgao Alta Crédito Livre 3
Renda Fixa Duracao Livre Soberano 2
Renda Fixa Duracao Livre Grau de Investimento 2
Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livre 3
Acoes Indexados 4
Acdes indice Ativo 4
Acobes Valor/Crescimento 4
Acoes Small Caps 4
Acoes / Dividendos 4
Acobes Sustentabilidade/Governanca 4
Acoes Setoriais 4
Acoes Livre 4
Fundos de Mono Acao 4
Multimercados Balanceados 2
Multimercados Dindmico 2
Multimercados Capital Protegido 2
Multimercados Long and Short - Neutro 2,5
Multimercados Long and Short - Direcional 3
Multimercados Macro 3
Multimercados Trading 3,5
Multimercados Livre 3,5
Multimercados Juros e Moedas 2,5
Multimercados Estrat. Especifica 3
Cambial 4

Caso nao haja informacao suficiente para a composicao de pontos, a Area de Risco atribuira ao
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Fundo em questdo a pontuacdao maxima do fator de risco especifico.

11.  VIGENCIA E ATUALIZAGAO

Esta Politica sera revisada anualmente pela Area de Gestao de Risco e Compliance. Caso seja constatada
necessidade de alteracao do seu conteldo (seja em decorréncia da revisao anual ou da verificacao
espontanea da necessidade de alteracdo, a qualquer tempo), a Area de Gestdo de Risco e Compliance

submetera a aprovacao dos demais administradores da Vancouver as alteracdes propostas a Politica.
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ANEXO | - TERMO DE COMPROMISSO COM A
POLITICA DE GESTAO DE RISCOS

Eu, , portador da Cédula de

Identidade n° , inscrito no CPF/MF sob o n° , declaro para os

devidos fins que:

« recebi uma copia da Politica de Gestdao de Riscos da Vancouver Asset Ltda.

(“Politica”);

« tomei ciéncia dos direitos e obrigacdes a que estou sujeito;

* estou ciente de que o uso das informacdes e dos sistemas de informacao da
Vancouver Asset Ltda. € monitorado, e que os registros assim obtidos poderao ser
utilizados para deteccao de violagoes a Politica e, conforme o caso, servir como

evidéncia em processos administrativos e/ou judiciais; e

+ estou de acordo com o inteiro teor da Politica e me responsabilizo pelo
descumprimento de qualquer obrigacao nela prevista, por acao ou omissao, estando
sujeito as sancoes aplicaveis nos termos da legislacdo vigente, sem prejuizo da

aplicacao de sancoes pela Vancouver.
Declaro ter lido e aceito integralmente os termos e regras da Politica, expressando total
concordancia e irrestrita adesao aos referidos termos e regras, sobre os quais declaro, ainda,

nao ter quaisquer duvidas.

Rio de Janeiro, de de

[inserir nome do Profissional]
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