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1. OBJETIVO

O presente documento aborda as politicas de Risco de Mercado, Risco de Liquidez,
Risco de Concentracéo, Riscos de Contraparte, Riscos Operacionais e Risco de Crédito
de acordo com a Instrugdo CVM 558. Tem como objetivo estabelecer as diretrizes e 0s
controles utilizados pela ZENITH ASSET MANAGEMENT para o gerenciamento e
monitoramento dos riscos inerentes as carteiras de valores mobiliarios e aos fundos de

investimento por ela geridos.

2. PRINCIPIOS
A Zenith embasa sua Politica de Gestdo de Riscos nos seguintes principios:

— Etica: a conduta ética e os valores morais norteiam a gestio de riscos em todos os
niveis, e a Zenith adota padrdes de protecdo da confidencialidade e da integridade das

informacdes de suas operacdes e de seus clientes.

— Abrangéncia: esta politica aplica-se a todos os colaboradores e socios da Zenith, bem

como aos terceiros com quem a Gestora mantenha contratacdo de servigos.

— Segregacdo das Atividades: as atividades de administragdo de riscos serdo segregadas,
mantendo estruturas independentes de desenvolvimento e monitoramento de Seus
modelos, de forma a evitar conflitos de interesses e resguardar a imparcialidade dos

trabalhos executados.

— Formalizagdo: os processos da Zenith devem estar mapeados e vinculados a normas e

procedimentos que regulem a sua execugéo.

— Disseminacdo: a disseminacdo do conceito de risco, para os colaboradores e sécios e
para terceiros com quem a Zenith mantenha contratacdo de servicos, deve ser uma

atividade permanente dos executores desta Politica.

— Atualizagdo: a Politica de Gestdo Riscos deve ser objeto de permanente atualizacéo,

objetivando captar alteragcdes dos ambientes interno e externo.
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— Avaliagéo: toda alteracdo ou langamento de produtos deve contemplar uma avaliagdo

dos riscos a eles vinculados.

— Materialidade: devem ser contabilizadas as perdas oriundas da ocorréncia dos riscos

passiveis de registro contabil.

— Conformidade: devera ser observado o cumprimento da regulamentacdo interna e

externa, evitando a ocorréncia de apontamentos pelos 6rgéos de controle e superviséo.

— Prudéncia: haverd comedimento em relagdo as operacdes suscetiveis aos riscos que

ndo podem ser devidamente avaliados e precificados.

3. ORGANOGRAMA

A Politica de Risco é implementada e controlada por um Comité Gestor de Risco,
vinculado a Diretoria de Risco e composto pelos seguintes membros: Diretoria de
Risco, Diretoria de Compliance, e pelo representante de empresa de consultoria de
gestdo de risco contratada. Em caso de ocorréncia de desenquadramentos, o Diretor de
Risco comunicara ao Diretor de Recursos de Terceiros para que este tome as medidas

necessarias ao reenquadramento dos fundos.
Este Comité Gestor de Risco devera:

— identificar e avaliar periodicamente os risco com base em analises e propor eventuais

alteracdes no tratamento da gestéo destes riscos;
— acompanhar as medidas que concorram para 0 aprimoramento da gestéo do risco;

— auxiliar os demais colaboradores e socios na identificacdo e avaliagdo dos riscos que

possam influenciar as operac¢des da Gestora;

—disseminar a Politica de Risco no &mbito da Zenith.

E responsabilidade do Diretor de Risco:

— verificar o cumprimento da politica escrita da gestdo de riscos;

— elaborar, através de atas, relatdrio mensal sobre exposicéo ao risco;

— supervisionar, diligentemente, terceiro contratado para mensurar 0S riscos inerentes a
cada uma das carteiras e fundos de investimento.
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4. PERIODICIDADE DOS RELATORIOS DE RISCO E REVISAO DA
POLITICA

As informagdes sobre Risco serdo consolidadas em relatérios produzidos a partir de
reunides mensais do Comité Gestor de Riscos e a revisdo da Politica de Gestdo de
Riscos sera efetuada em base anual, ou antes, em caso de necessidade operacional ou

legal.

Em relagdo ao Risco de Liquidez, este serd gerido em conjunto com o Administrador
Fiduciario com acompanhamento diério, monitorando as duas categorias bésicas de
Risco de Liquidez, a saber: Riso de Liquidez de Fluxo de Caixa e Risco de Liquidez do
Ativo. Especificacbes podem ser encontradas no manual do Administrador Fiduciario

no link a seguir:

https://www.solidus.com.br/wp-content/uploads/arguivos/Manual de gestao de risco solidus.pdf

5. POLITICAS DE RISCOS

A seguir serdo analisados os riscos que podem afetar as operacdes da gestora.

5.1 POLITICA DE RISCO DE MERCADO

A Politica de Risco de Mercado da Zentih tem como objetivo principal otimizar a
relacdo risco-retorno com o uso de técnicas adequadas permitindo a alocagdo de

recursos ao nivel de risco desejado.

O gerenciamento do Risco de Mercado utiliza dois métodos amplamente

utilizados no mercado de capitais: o0 ValueatRisk (VaR) e o Teste de Stress.

O ValueatRisk (VaR) fornece uma medida da pior perda esperada em uma carteira para

um determinado periodo de tempo e um intervalo de confianga previamente
especificado. OVaRé calculado de forma paramétrica, especificando um nivel de

confianga de 95% (noventa e cinco por cento) em um horizonte de tempo de um dia.
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O Teste de Stress € um processo que visa mensurar e antecipar situagdes que possam

causar perdas extraordinarias, com quebra de relagbes histdricas, sejam temporérias ou
permanentes. A Gestora poderd, estabelecer estratégias defensivas caso estes fatos
venham a ocorrer. Este teste consiste na avaliacdo das perdassofridas pelos Fundos sob
diversas condigdes, envolvendo amplos movimentos de variaveis macroecondmicas,

politicas e sociais.
5.2 POLITICA DE RISCO DE LIQUIDEZ

A Politica de Risco de Liquidez consiste numa metodologia de Gerenciamento de
Risco, de maneira que possa controlar as exposicdes a que estdo sujeitas as carteiras dos
Fundos de forma a reduzir a probabilidade de ocorréncia de problemas relativos a falta

de liquidez de mercado e fluxo de caixa.

Entende-se por Risco de Liquidez, a possibilidade dos investidores realizarem seus
ativos no mercado por precos significativamente diferentes daqueles que foram
negociados em dias anteriores, supondo-se que nenhuma informacéo relevante tenha

sido divulgada desde a ultima negociagéo.

Para os Fundos de Investimento, dois tipos de Risco de Liquidez sdo geralmente

identificados:

Risco de Fluxo de Caixa o qual abrange os descasamentos entre entradas e saidas

financeiras relativas ao Fundo. As entradas financeiras estdo relacionadas a, por
exemplo, aplicagBes de cotistas, venda de ativos da propria carteira, proventos e ajustes
diarios. Por sua vez, as saidas financeiras referem-se aos resgates de cotistas como
também a encargos como, despesas de corretagem, custddia, auditoria, taxas de

administragéo e performance.

Risco de Liguidez do Ativo relativo as perdas financeiras que podem ocorrer na

liquidacdo de posigcdes em fungdo da variagcdo dos pregos dos ativos provocada pela

reducdo dos volumes negociados.

A fim de manter um Fluxo de Caixa liquido, a Zenith possui um rigido planejamento do

caixa disponivel para fazer frente aos débitos previstos, considerando neste tratamento
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as entradas futuras. A descricdo destes controles estd apresentada em manual especifico

para esta finalidade denominado Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez.

5.3 POLITICA DE RISCOS OPERACIONAIS

A Politica de Riscos Operacionais estabelece o conjunto de principios, agdes, papéis e
responsabilidades necessarias a identificacdo, avaliagdo, tratamento e controle dos
riscos operacionais aos quais a Zenith esteja exposta. O risco operacional é definido
como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou
inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas ou de eventos externos. O
objetivo principal desta Politica € a minimizacdo dos Riscos Operacionais aos quais a

Zenith esté exposta.

Inicialmente, é necessario a identificagdo estes riscos. Sdo considerados Riscos

Operacionais os elementos a seguir:

—fraudes internas;

—fraudes externas;

— demandas trabalhistas e seguranga deficiente do local de trabalho;

— préticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

— danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela Zenith;

— eventos que acarretem a interrupcéo das atividades da Gestora;

— falhas em sistemas de tecnologia da informacao;

— falhas na execug&o, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na Zenith.

— risco legal, associado a inadequagao ou deficiéncia em contratos firmados pela Zenith,
bem como a sangbes em razdo de descumprimento de dispositivos legais e a
indenizagbes por danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela

Gestora.

Os Instrumentos utilizados na Gestdo do Risco Operacional deverdo obedecer as
seguintes etapas: identificacdo, avaliagcdo, tratamento e controle do risco
operacional. Apds sua identificagdo, a avaliacdo dos riscos operacionais determinard a
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modalidade de tratamento que sera aplicada a cada tipo de risco. A determinacdo da
modalidade de tratamento que serd aplicada a cada tipo de risco operacional devera
estar fundamentada em uma anélise da probabilidade e do impacto de sua ocorréncia, no

exame das perdas passadas oriundas da sua materializagdo e em uma avaliagdo de todo

0 ambiente operacional com foco em atitudes preventivas.
S&o modalidades de tratamento dos riscos operacionais:

— Aceitagdo: Nas situagdes em que a implementacdo de controles mais sofisticados

implique um custo maior do que as eventuais perdas.

— Transferéncia:Nas situagdes em que haja a possibilidade de transferéncia total ou
parcial de riscos operacionais a terceiros, presumivelmente melhor capacitados a

administra-los.

— Mitigacdo:Nas situagcbes em que haja necessidade da adocdo de medidas que
minimizem a probabilidade e/ou o impacto da ocorréncia de determinado risco

operacional.

— Eliminagdo: Nas situacdes em que haja a possibilidade de se adotar medidas que

impliquem a excluséo de determinado risco operacional.

5.4 RISCOS DE CONCENTRACAO

O Risco de Concentragéo caracteriza-se, principalmente, pelas aplicagdes das carteiras e
fundos estarem direcionadas a determinados setores do mercado ou emissores de ativos
especificos nos quais tenha sido investido uma grande parte dos recursos. Quanto maior
a concentragdo dos recursos em ativos de um Unico emissor ou setor, maior sera o risco

ao qual o fundo ou carteira estard exposto.

5.5 RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O risco de crédito estd ligado ao risco de contraparte, que pode ser definido como a
possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela contraparte,

de suas respectivas obrigagdes nos termos pactuados.
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Os fundos e carteiras administradas pela Zenith utilizam o sistema de liquidagdo
financeira das operagdes de compra e venda de ativos no mercado de agdes listadas na
BM&FBovespa através da clearing Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custddia
(CBLC) sendo a contraparte garantidora do processo de liquidagdo. Caso haja falhas, a

CBLC possui as ferramentas necessérias para solucionar as possiveis falhas.

O saldo de caixa é aplicado em opera¢fes compromissadas ou em compra de cotas de

fundos de renda fixa de instituicGes de primeira linha do Sistema Financeiro Nacional.

6. LIMITES DE EXPOSICAO AO RISCO

A Zenith respeita os limites de exposi¢cdo ao risco previstos nos regulamentos e

contratos de seus fundos de investimento e carteiras administradas.
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