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1. Objetivo

O presente Manual de Gestdo de Riscos (“Manual”) tem como objetivo elencar as politicas relacionadas ao
processo de gerenciamento de riscos da Harbro Gestao de Recursos Ltda. (“Harbro Gestdo”) bem como de seus
portfélios geridos (exclusivamente carteiras de titulos e valores mobiliarios, “Carteiras”).

Atualmente, a Harbro é uma prestadora de servigos. A Harbro ndo € institui¢do financeira e ndo recebe depésitos
de clientes. Nesse sentido, as regras estabelecidas nesta Politica tém atualmente escopo limitado de mapear e
identificar riscos a serem controlados e poderdo ser revistas em caso de alteracdo no perfil da gestora.

2. Publico-Alvo e Responsabilidades

A presente politica deve ser seguida por todos aqueles que possuem cargo, funcédo, posicao ou qualquer tipo de
relacdo societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual com a Harbro Gestao (“Colaboradores™).

Em especial, esta politica se aplica:
» a Diretoria de Compliance e Riscos, em sua atua¢do de monitoramento independente;
* a Diretoria de Gestao, em sua atividade central de aloca¢do e monitoramento do risco e dos ativos das Carteiras;

* a eventuais terceiros que venham a ser contratados pela Harbro para o exercicio de qualquer atividade
relacionada, direta ou indiretamente, ao objetivo desta politica.

3. Risco de Crédito e de Contraparte
3.1.  Conceito

Risco de crédito é o risco de perdas associadas ao ndo adimplemento, pelo tomador ou contraparte, de obrigacoes
financeiras nos termos pactuados entre as partes contratantes, a desvalorizacao de titulos e contratos de créditos
decorrente da deterioracdo na classificacdo de risco do tomador ou por outros motivos, a reducao de ganhos ou
do valor da remuneracdo atribuida ao crédito, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos de
recuperacao.

Risco de Contraparte. Por contraparte, entendem-se emissores, fornecedores, participantes e patrocinadores, 0s
quais também estdo diretamente ligados ao risco de crédito, razdo pela qual estdo sujeitos a politica de
gerenciamento de risco de crédito. Inclui, ainda, no limite do aplicavel, corretoras e demais instituicoes
financeiras que intermedeiem ou custodiem os ativos de fundos ou Carteiras.

3.2. Praticas de Gerenciamento
3.2.1. Analise Prépria Harbro

A Harbro possui rigoroso processo de analise de crédito para avaliar a capacidade de pagamento de cada
contraparte na Area de Gest&o. Assim, é analisada a inddstria em que esta esta inserida, o respectivo balango
patrimonial e as projec6es de fluxo de caixa da companhia em questdo. Soma-se a essa analise a avaliacdo de
cenarios considerando o prazo de cada operacdo. A avaliacdo da Harbro sera acompanhada pela analise de
ratings produzidos por agéncias de classificagdo de risco independentes, como por exemplo a Fitch, Standard
& Poor’s e Moody’s, sempre que possivel. A utilizacdo agéncias de ratings e de relatorios de analise de valores
mobiliérios externos ndo exclui a necessidade de avaliacdo interna por profissionais da Harbro.



Todas as opera¢fes com novas contrapartes devem ser devidamente aprovadas no Comité de Risco. Além disso,
o Comité faz anélises e avaliagbes mensais a respeito da evolugdo da qualidade de crédito do estoque de
emissores e contrapartes ja aprovadas.

3.2.2. Crédito Privado

A Harbro entende que o emissor de titulos privados representa o risco de crédito de contraparte para esse tipo
de ativo. Todo emissor de titulos privados que venha a ter seus titulos negociados pela Harbro deve ser
detalhadamente analisado sob os prismas financeiro, setorial e de mercado.

No caso de certificados de recebiveis imobiliarios ou do agronegécio, a analise do risco é focada no efetivo
responsavel pelo adimplemento da operacao, isto €, no patriménio separado, cedente, devedor, garantidor ou
coobrigado, o que tende a variar de acordo com a estrutura da operacdo de securitizagéo.

Em relacdo ao risco de contraparte na liquidacdo de negociagcdes em mercado secundario de titulos privados, se
houver descasamento previamente identificado entre liquidacdo financeira e entrega do titulo, o processo
detalhado de anélise financeira da contraparte também deve ser executado.

3.2.3. Periodicidade de Revisdo

As informagOes geradas no contexto da analise de risco de crédito e de contraparte, tais como balanco
patrimonial e fluxo de caixa projetado do emissor, analise setorial e de mercado sdo armazenadas na forma da
definida pelo Diretor de Risco.

E obrigatoria a reavaliacdo das contrapartes em no méaximo 90 dias. Esse prazo pode ter sua frequéncia
diminuida dependendo do grau de risco associado a um novo cendrio, consoante venha a ser definido pelo
Diretor de Risco.

3.2.4. Hipoteses de Default

Para fins de controles internos, a Harbro considerard em default as contrapartes que atrasarem ou cancelarem
0s pagamentos de suas obrigacOes. Nesses casos a Harbro contatara a contraparte solicitando uma explicacéo
formal da razdo do ndo pagamento. A Harbro entrard& em negociagdo exigindo o recebimento dos valores
ajustados com acréscimo dos juros/mora por periodo de atraso, conforme estiver definido no contrato entre as
partes.

Em casos extremos de faléncia, recuperacdo judicial ou renegociacBes de divida da contraparte, a Harbro
acionara escritorio de advocacia para que as medidas judiciais cabiveis sejam aplicadas.

4, Risco de Mercado

4.1. Conceito

Risco de Mercado é representado pela possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de flutuagdes nos
valores de mercado das posic¢Oes detidas em determinadas Carteiras, incluindo os riscos das operacfes sujeitas
a variacdo cambial das taxas de juros, precos de acbes, dos indices de precos e dos precos de mercadorias
(“commodities”).

4.2. Praticas de Gerenciamento

A mensuracdo de exposicao ao risco de mercado é monitorada semanalmente através de relatdrios de risco,
sendo que a Harbro utiliza as seguintes métricas e critérios:

4.2.1. Limite de exposicio

A Harbro possui controle interno que estabelece limites de exposicao a classes de ativos, regides geogréficas,
moedas, liquidez e de concentracéo.



4.2.2. Duration, Duration modificada, correlagdes, grau de liquidez e beta
A Harbro monitora constantemente o risco associado a duration, correlacdo, liquidez e beta de mercado.
A busca constante por baixa correla¢do contribui para o baixo uso dos limites preestabelecidos.

Os investimentos em ativos de alta liquidez devem ser sempre priorizados, possibilitando mudangas rapidas de
posicBes de acordo com possiveis alteracdes nos cenarios macroecondmicos, na forma mencionada na Secao

5. Risco de Liquidez

5.1. Conceito

Diz respeito a possibilidade de ocorréncia de desequilibrios entre ativos negociaveis e passivos exigiveis,
“descasamentos” entre pagamentos e recebimentos que possam afetar negativamente a capacidade de
pagamento da instituicdo, levando-se em consideracdo as diferentes moedas e prazos de liquidacdo de seus
direitos e obrigacdes.

5.2. Praticas de Gerenciamento

A medida utilizada para mensurar o risco de liquidez é o nimero de dias necessarios para liquidar certa posicéo,
aferiveis a partir de critérios que variam de acordo com o tipo de titulo ou valor mobiliario que compde o
portfélio das Carteiras.

A Harbro adota as seguintes praticas no gerenciamento da liquidez de suas Carteiras:

5.2.1. Selecdo de Ativos versus Perfil do Cliente

Considerando o segmento de atuacdo Wealth Management, as Carteiras da Harbro tém portfélios tailor made,
voltados a atender necessidades e perfis especificos de seus investidores.

Esse processo personalizado de selecdo de ativos para cada Carteira contribui para mitigar o risco de
descasamento de fluxo de caixa, cabendo a area de Gestdo diligenciar para que o prazo médio da carteira de
investimentos e o de resgate esteja em linha com as necessidades relatadas pelo investidor.

Para a identificag@o do perfil de cada investidor, a Harbro estabeleceu politica interna de suitability.

5.2.2. Negociagao de Ativos

Os critérios para a aferi¢do do risco de liquidez relacionado a negociagdo de ativos em mercado sdo:
a. Acgdes negociadas em bolsas de valores:

A definicdo de liquidez de uma acdo esta relacionada ao tempo em que essa acdo se transforma em
dinheiro. O processo de selecdo das acOes é realizado pela Harbro através de analise fundamentalista e
técnica das empresas, em que sao identificadas acdes com elevado potencial de retorno, observando
volatilidade e volume negociado da acéo.

b. Cotas de fundos de investimento:

Nas aplicacdes em fundos de investimento de renda fixa e de agdes, observar-se-4, no momento de
aporte e investimento, as regras de resgate mencionadas no respectivo regulamento aplicavel.

Nos investimentos em demais fundos, em especial fundos multimercado, imobiliarios e de private
equity com prazos de resgate mais longos, havera analise criteriosa para garantir que ndo exista
descasamento entre o fluxo de caixa do ativo e passivo das Carteiras geridas pela Harbro.



c. Debéntures e Demais Titulos de Crédito Privado:

Os investimentos em debéntures deverdo ser analisados de acordo com volume da emissdo, risco de
crédito, garantias/senioridade, concentracdo de detentores da emissdo, duration, duration modificada,
convexidade, o prazo de vencimento e o tipo de emissor, levando em consideracdo o ndmero de
negdcios que ocorreram durante um periodo.

5.2.4. Periodicidade

O controle e 0 monitoramento da analise e liquidez dos ativos das Carteiras sdo efetuados individualmente por
grupo de ativo, com periodicidade minima semanal, utilizando as defini¢fes estipuladas nesta Politica para
calculo de liquidez e, nos casos aplicaveis, no manual de marcacdo a mercado do respectivo administrador do
Fundo para precificacdo.

6. Risco Operacional
6.1.  Conceito

Refere-se & possibilidade de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de processos internos,
pessoas e sistemas, ou de eventos externos a Harbro. Inclui o risco legal, associado a inadequacao ou deficiéncia
em contratos firmados pela Harbro, bem como a san¢6es em razéo de descumprimento de dispositivos legais e
a indenizacdes por danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela Harbro.

6.2. Praticas de Gerenciamento

O gerenciamento do risco operacional é executado pela Harbro através de rotinas e controles internos, que tem
por objetivo minimizar a possibilidade de falhas sistémicas e humanas. Todas as transacdes e operacoes
realizadas pela Area de Gestdo devem ser boletadas diariamente em registro interno da Harbro e passam por
uma conferéncia diaria.

As informagGes armazenadas neste sistema foram a base de dados que alimenta as demais aplicagdes e controles
da Harbro, permitindo, assim, 0 acompanhamento dos riscos mencionados neste documento. Caso seja detectada
alguma posicao divergente, primeiramente € rastreada se a origem do erro parte dos sistemas utilizados, dos
prestadores de servicos ou de algum colaborador interno. Em situacdes que a Harbro ndo é responsavel, a
solicitacdo de correcdo da falha é imediata. Ja quando o equivoco € interno, o gestor € acionado para tomar as
providéncias cabiveis.

A fim de minimizar possiveis erros, os extratos das Carteiras emitidos pelos bancos custodiantes séo
monitorados paralelamente ao sistema interno de acompanhamento da Harbro. Ao identificar qualquer
discrepancia € solicitada a correcdao imediata.

Os sistemas e arquivos operacionais essenciais ao funcionamento da Harbro sdo armazenados em nuvem,
mitigando o risco de danos aos ativos fisicos, além do back-up fisico.

7. Governanca e Controles
7.1 Responsabilidades da Area de Risco

Caberé aos responsaveis pela &rea de controles de risco da Harbro, sobretudo ao diretor estuario legitimamente
eleito para esse fim:

(i) identificar e mensurar os riscos enumerados acima das carteiras administradas geridas pela Harbro,
através dos instrumentos disponiveis para tanto, inclusive calculo de exposicdes e sensibilidades das
carteiras a determinado setor, mercado, emissor ou outro;



(ii) elaborar relatérios e analises, mensalmente ou em periodicidade diversa conforme a carteira
administrada e o ativo sob analise, para a divulgacao das analises e mensuracdes elaboradas conforme
item (i), acima;

(iii) estabelecer controle e reviséo das politicas de risco vigentes, incluindo os limites de risco;

(iv) estabelecer e rever os modelos de célculo utilizados para mensuragdo, identificacdo e gerenciamento
de riscos;

(v) atuar no monitoramento continuo dos riscos incorridos e investir qualquer anomalia aparente,
inclusive no que diz respeito a inconsisténcias de qualquer natureza entre riscos incorridos ou que
deveriam ser incorridos e praticas ou estratégias adotadas pela Harbro; ajustar a exposicao a risco das
carteiras, com base nos limites previstos na presente politica e nos contratos de carteira administrada; e

(vi) elaborar, mensalmente, relatorio de monitoramento de risco indicando as carteiras administradas
que tiveram seus limites de riscos excedidos.

7.2 Atribuicdes do Diretor de Risco

Sdo atribui¢des do Diretor de Risco 0 monitoramento, execucdo e verificagdo do cumprimento das politicas de
gerenciamento de riscos, bem como informar imediatamente ao diretor responsavel pela administracdo de
carteira de valores mobiliarios casos de desenquadramento das carteiras, para que tome as providéncias
necessarias para imediata regularizacdo dos limites.

O Diretor de Risco deve exercer as suas fun¢fes com independéncia e ndo pode atuar em funcdes relacionadas
a administracdo de carteiras de valores mobiliarios, a intermediacdo e distribuicdo ou a consultoria de valores
mobiliarios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia, na Harbro ou fora dela. Os riscos
identificados séo avaliados junto a &rea de gestdo de carteira e, dependendo do caso, sdo reportados aos diretores
da Harbro.

O Diretor de Risco é responsavel também por desenvolver, aprimorar e implementar as metodologias e
procedimentos utilizados pela Harbro, a fim de garantir que os processos sejam aderentes a legislacdo vigente.

Os limites de exposicao relacionado aos riscos mencionados na presente politica para cada carteira administrada
gerida pela Harbro séo definidos observado o seguinte: (i) legislacdo atualmente em vigor observada a estrutura
do veiculo de investimento; (ii) perfil do cliente; e (iii) limites definidos em conjunto com a area de gestdo de
recursos, observada a politica de investimento do cliente final.

A area de riscos tem como uma das fun¢des a avaliacdo da consisténcia dos limites estabelecidos em todos os
niveis, garantindo assim que nenhuma exposi¢ao esteja em desacordo com os limites preestabelecidos. O Diretor
de Riscos tem autonomia para intervir na carteira e realizar enquadramento, caso o gestor ndo reenquadre a
carteira administrada dentro do seu limite no prazo estipulado.

E incumbéncia do Diretor de Risco solicitar aos colaboradores as adequacdes de procedimento e conduta
cabiveis, bem como fiscalizar o cumprimento das normas estabelecidas neste manual.

Cabera ao Diretor de Risco assegurar que as informagdes relativas as carteiras de valores mobiliarios sob a
gestdo da Harbro ndo assegurem ou sugeriram a isencao de risco para os investidores.

Todos os relatérios mencionados na presente Politica de Gerenciamento de Risco, bem como relatério de
exposicdo a risco das carteiras de valores mobiliarios geridas pela Harbro, serdo encaminhados pela area
responsavel pela gestéo de riscos a area de gestdo, na periodicidade aqui estabelecida.

O referido “Anexo I’ sera atualizado quando constatada qualquer alteragdo na composic¢ao da respectiva equipe.
A politica consolidada na presente devera ser revista e reavaliada em periodo ndo superior a um ano, e sempre
que necessario.



As politicas de gerenciamento de riscos devem ser revisadas anualmente pela Harbro e apenas séo aplicaveis
para as carteiras administradas geridas pela Harbro.

8. Atualizacéo

O Manual de Gestdo de Riscos tera vigéncia de um ano, periodo em que serdo realizadas revisdes e alteracoes,
caso necessario. O Manual podera ser alterado a qualquer tempo caso esta providéncia se faca necessaria.
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