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1.1. OBJETIVO

E objetivo da presente politica estabelecer regras e procedimentos para regular as atividades de
gestdo pela Baluarte Capital de recursos préprios nas modalidades de co-investimento ou de
investimento proprietario exclusivo.

Com base no artigo 18, inciso IX, da Instru¢cdo Normativa CVM 21/2022, alinhada aos valores
e principios éticos previstos no Codigo de Etica e Conduta, a Politica de Investimentos Pessoal,
a presente politica tem como objetivo que seja evitado todo e qualquer tipo de uso indevido de
informacdes sigilosas ou privilegiadas.

Esta Politica Interna resulta da adogdo, pela Baluarte Capital, de principios e normas éticas,
bem como de padrdes de conduta, que devem ser observados pela Baluarte Capital e pelos
Colaboradores no desempenho da atividade de administracdo de carteira de valores
mobiliarios, sendo, portanto, complementar a legislacéo e regulamentacao aplicaveis.

1.2. ABRANGENCIA E PESSOAS VINCULADAS

As regras previstas nesta Politica de Investimento Pessoal abrangem aguelas pessoas descritas
no artigo 22 da Resolucdo CVM 35/21, ou seja (i) dos Colaboradores, e administradores ou
prepostos intermediarios (ii) de qualquer conjuge, companheiro, dependente incluido na sua
declaragdo anual de imposto de renda de qualquer Colaborador, (iii) sociedades controladas,
direta ou indiretamente, por qualquer Colaborador, (iv) dos controladores da Baluarte Capital,
e (v) demais pessoas que estejam relacionadas, direta ou indiretamente, a Baluarte Capital em
decorréncia de determinagédo legal ou regulatoria (“Pessoas Relacionadas”), para a realizagdo
de investimentos pessoais que possam gerar conflito entre as atividades desempenhadas pela
Baluarte Capital, os clientes da Baluarte Capital, os agentes do mercado financeiro e de capitais
e/ou o préprio mercado financeiro e de capitais.

Informa-se que todo colaborador da Baluarte Capital expressamente declara sua anuéncia a
presente politica em sua admissdo a empresa, sendo proibida qualquer tipo de operacdo ou
negociacdo sem a anuéncia desta politica por parte do colaborador envolvido.

Principios Norteadores dos Investimentos Pessoais
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Ao realizar qualquer investimento pessoal ou decorrente do exercicio das suas respectivas
fungdes na Baluarte Capital, os Colaboradores observaréo:

Q) os principios da equidade, isonomia e transparéncia na relagdo com terceiros, jamais
cometendo ato ou realizando procedimento para beneficiar recursos proprios em
detrimento de prejuizos causados a terceiros.

(i)  alegislacdo e regulamentacdo aplicdveis a realizagdo de investimentos no mercado
financeiro e de capitais;

(iii))  as normas editadas pela Baluarte Capital, incluindo, mas ndo se limitando a esta
Politica Interna;

(iv)  as melhores praticas adotadas no mercado financeiro e de capitais;

(V) a preservacdo dos interesses dos clientes da Baluarte Capital e da propria Baluarte
Capital;

(vi) o respeito ao regular e bom funcionamento do mercado financeiro e de capitais;

(vii)  ozelo pelamanutencdo de ambiente de negociacao capaz de proporcionar formacéo
adequada de precos, concorréncia ética e leal e liquidez no mercado;

(viii) o dever de ndo realizar ou se envolver qualquer operacdo que possa gerar
manipulagdo de precos e/ou criar demanda artificial dos ativos negociados no
mercado financeiro e de capitais, inclusive tendo como contraparte carteiras de
valores mobiliarios administradas pela Baluarte Capital;

(ixX) o dever de néo realizar operages no mercado financeiro e de capitais de natureza
artificial, inclusive, mas ndo se limitando, com o objetivo de promover acertos entre
contrapartes;

x) 0 dever de néo realizar quaisquer operagdes em situacdo de conflito de interesses
com os clientes da Baluarte Capital ou a Baluarte Capital, cujos interesses, de
acordo com as disposicdes do Manual e Politicas Internas, deverdo prevalecer em
relacdo aos interesses pessoais dos Colaboradores; e
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(xi) o dever de ndo utilizar Informagdes Confidenciais (conforme definido no Capitulo
Codigo de Etica e Conduta) ou informagcdes privilegiadas obtidas no desempenho
de suas funcbGes na Baluarte Capital, visando obter vantagem pessoal ou para
terceiros.

2.0. REGRAS APLICAVEIS A NEGOCIACAO DE VALORES MOBILIARIOS

Ao ingressar na Baluarte Capital, cada Colaborador deverd preencher o formulério
disponibilizado pelo Diretor de Compliance, no qual informara todos os valores mobiliarios de
sua titularidade. Até 31 de marco de cada ano, os Colaboradores deverdo entregar ao Diretor
de Compliance formulario atualizado, no qual devera constar a posicao consolidada dos valores
mobiliarios de titularidade do Colaborador, no dia 31 de dezembro do ano anterior, bem como
o detalhamento das operacdes realizadas ao longo do ano anterior.

Na data de término do vinculo profissional entre Colaborador e Baluarte Capital, o Colaborador
também devera entregar ao Diretor de Compliance formulario atualizado, no qual devera
constar a posi¢do consolidada dos valores mobiliarios de titularidade do Colaborador, na data
de desligamento, bem como o detalhamento das operacdes realizadas no periodo entre a data
de entrega do ultimo formuléario e a data de desligamento.

Os Colaboradores estdo autorizados a realizar, em nome préprio, qualquer espécie de
investimento no mercado financeiro e de capitais brasileiro, observado ainda o disposto no
Manual e nesta Politica Interna, inclusive, mas nao se limitando a, disposicGes aplicaveis as
situacBes em que exista um potencial conflito de interesses com a Baluarte Capital ou 0s
clientes da Baluarte Capital.

Os Colaboradores sdo proibidos de realizar pessoalmente ou por meio de terceiros qualquer
espécie de investimento no mercado financeiro e de capitais brasileiro em nome de clientes da
Baluarte Capital.

Todos os investimentos em nome dos clientes serdo necessariamente realizados pela Baluarte

Capital, no ambito das suas atividades de administracdo de carteira de valores mobiliarios, em
estrita observancia da legislagéo e regulamentagdo aplicaveis.
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Os Colaboradores s@o expressamente proibidos de realizar qualquer espécie de investimento
no mercado financeiro e de capitais brasileiro, em nome préprio ou no desempenho de suas
respectivas funcGes na Baluarte Capital, com base em InformacGes Confidenciais e/ou
Informacdes Privilegiadas, conforme definicdo atribuida pela legislacdo e regulamentacao
aplicaveis e nesta Politica Interna.

A titulo de exemplo, no pardgrafo abaixo sao incluidos esclarecimentos quanto ao conceito de
Informacédo Privilegiada. Referidos esclarecimentos tém o intuito de orientar o entendimento
dos Colaboradores e ndo substituem ou restringem, de qualquer forma, o significado atribuido
pela legislacdo e regulamentacdo aplicéveis.

Considera-se “Informagdo Privilegiada” o conhecimento, por qualquer Colaborador, no
desempenho de suas funcdes na Baluarte Capital ou por qualquer outro meio nao relacionado
as suas fungdes na Baluarte Capital, sobre qualquer informacao quanto a (i) qualquer decisao
ou potencial decisdo de acionista controlador, deliberacdo ou potencial deliberacdo de
assembleia geral de acionistas ou dos 6rgdos de administracdo de determinado emissor de
valores mobiliarios (“Emissor”); ou (ii) qualquer outro ato ou fato de carater politico-
administrativo, técnico, negocial ou econdmico-financeiro ocorrido ou relacionado aos
negocios do Emissor que possa influir, de modo ponderavel, na (a) cotacdo dos valores
mobiliarios de emissdo do Emissor ou a eles referenciados; (b) decisdo dos investidores,
inclusive dos proprios Colaboradores, de comprar, vender ou manter os valores mobiliérios de
emissdao do Emissor; e/ou (c) decisdo dos investidores, inclusive dos proprios Colaboradores,
de exercer quaisquer direitos inerentes a condicdo de titular dos valores mobiliarios de emissao
do Emissor ou a eles referenciados, as quais ndo tenham sido divulgadas e/ou ndo sejam de
conhecimento do publico em geral, de acordo com a legislacdo e a regulamentacdo aplicavel.

2.1. REGRAS PARA O TRATAMENTO DAS INFORMACOES PRIVILEGIADAS

Ao analisar uma oportunidade de investimento, seja em nome préprio ou no desempenho de
suas respectivas funcdes na Baluarte Capital, os Colaboradores deveréo atentar as informacdes
de que dispdem relativas a oportunidade de investimento, com o objetivo de identificar a
existéncia de potenciais Informacdes Privilegiadas. Nesse sentido, os Colaboradores deverao
se questionar, inclusive, se a informacéo:

0] se refere a Emissor cujos valores mobiliarios sdo negociados publicamente;
(i)  érelevante;
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(iii)

(iv)

(V)

(vi)

BALUARTE

foi divulgada de forma correta e eficaz ao publico em geral,

poderia afetar, de modo ponderavel, a cotacdo dos valores mobiliarios de emisséo
do Emissor, caso fossem divulgadas publicamente;

poderia afetar, de modo ponderavel, a decisdo de investidores de comprar, vender
ou manter os valores mobiliarios de emissdo do Emissor, caso fossem divulgadas
publicamente; e

poderia afetar, de modo ponderavel, a decisdo de investidores de exercer quaisquer
direitos inerentes a condicdo de titular dos valores mobiliarios de emissdao do
Emissor, caso fossem divulgadas publicamente.

Caso o Colaborador, ap6s observar as disposi¢cdes acima, ainda tenha duvida a respeito do
carater privilegiado da informacéo da qual dispde, o Colaborador devera tomar, inclusive, mas
néo se limitando, as seguintes providéncias:

(i)

(i)

(iii)

tratar a informacdo como uma Informacdo Confidencial e, por conseguinte, ndo
disponibilizar a informacéo a qualquer outro Colaborador ou terceiros;

ndo negociar, em nome proprio ou no desempenho de sua funcdo na Baluarte
Capital, valores mobiliarios de emisséo do respectivo Emissor; e

reportar a situacdo imediatamente ao Diretor de Compliance.

Observado o disposto no paragrafo acima, o Diretor de Compliance analisaréa a informacao e
determinard se referida informacéo se caracteriza como Informacéo Privilegiada, podendo
utilizar-se de consultores externos, conforme se faca necessario.

O Diretor de Compliance permitira ao Colaborador negociar com valores mobiliarios da
respectiva companhia, caso a informacéo nao seja caraterizada como Informacéo Privilegiada,
ou proibira qualquer negociacdo com os valores mobiliarios de emissao do respectivo Emissor,
caso a informacao seja caracterizada como Informacéo Privilegiada, determinando, inclusive,
a manutencao das normas de conduta descritas acima.
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O Diretor de Compliance e o Colaborador que disponham da Informacéo Privilegiada deverdo
assegurar que a Informacdo Privilegiada seja tratada como Informagéo Confidencial, tomando
as devidas providéncias para que ndo seja disponibilizada a qualquer outro Colaborador e/ou
terceiros ou, ainda, que qualquer outro Colaborador e/ou terceiros tenham acesso, sob qualquer
forma, a referida informacdo. A obtencdo da referida Informacao Privilegiada por qualquer
outro meio ndo relacionado a Baluarte Capital e/ou ao Colaborador que dispunha da
Informac&o Privilegiada ndo caracterizara descumprimento do disposto neste paragrafo.

O Diretor de Compliance devera determinar o periodo de restri¢do aplicavel a Baluarte Capital
e/ou ao Colaborador para negociacao com os valores mobilidrios de emissdo da companhia a
qual a Informacdo Privilegiada esteja relacionada.

Os procedimentos descritos nos paragrafos acima deverdo ser observados em relacdo a toda e
qualquer Informacao Privilegiada que seja disponibilizada a Baluarte Capital.

Os Colaboradores séo proibidos de investir em quaisquer Emissores em que a Baluarte Capital,
na qualidade de administrador de carteira de valores mobiliarios, esteja proibido de investir em
decorréncia da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis, das Politicas Internas e/ou, ainda, da
politica de investimento aplicavel as carteiras geridas pela Baluarte Capital.

Em caso de violacdo das disposices acima mencionadas, acarretard a abertura de
procedimento préprio que verificard as irregularidades, sendo o funcionario devidamente
notificado de tal fato, para prover explicaces.

A Baluarte Capital poderd, a qualquer momento e a seu exclusivo critério, estabelecer novas
restricbes a realizacdo de investimentos pessoais aquelas previstas nesta Politica Interna,
considerando, dentre outras coisas, 0s principios, normas éticas e padrdes de conduta
estabelecidos no Manual e nesta Politica Interna, envidando seus melhores esforcos para que
essas novas restricdes ndo impactem os investimentos ja realizados pelos Colaboradores.

Responsabilizacdo por Investimentos Pessoais de Partes Relacionadas

Os Colaboradores sdo integralmente responsaveis por fazer com que seus respectivos conjuges,
companheiros, dependentes incluidos em suas declaragdes anuais de imposto de renda e/ou
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parentes até o 2° (segundo) grau de parentesco, cumpram o disposto nesta Politica Interna,
naquilo que for aplicavel, respondendo, em nome de referidas pessoas, pelo descumprimento
de qualquer disposicéo desta Politica Interna.

Esclarecimentos e Solucéo de Conflitos

Quaisquer duvidas e conflitos dos Colaboradores relacionados a interpretacdo e/ou aplicacao
das disposicdes desta Politica Interna deverdo ser imediatamente apresentados ao Diretor de
Compliance, previamente a realizacdo de qualquer investimento, seja pessoal ou decorrente do
desempenho de suas respectivas fungbes na Baluarte Capital, cabendo ao Diretor de
Compliance dirimir referidas davidas e conflitos.

Co-Investimento

O co-investimento pode ser entendido como a gestdo de fundos de investimento que recebam
tanto os investimentos de investidores em geral (investimentos de terceiros), quanto o0s
investimentos proprietarios da Baluarte Capital, de seus sdcios, Colaboradores e/ou de
sociedades controladoras, controladas ou sob controle comum da Baluarte Capital ou de seus
socios (“Partes Relacionadas Baluarte Capital™).

Considerando-se que a Baluarte Capital ndo pretende desenvolver a atividade de gestdo de
fundos de investimento, a gestora ndo conta com regras especificas sobre co-investimento. Sem
prejuizo, uma vez que a Baluarte Capital podera realizar a gestdo de carteira proprietéria e/ou
de carteira de titularidade de Partes Relacionadas Baluarte Capital, conforme item abaixo, a
sociedade conta com regras especificas para mitigar os riscos de conflito de interesse inerentes
a essas situacoes.

Investimentos Proprietarios e Investimentos de Partes Relacionadas Baluarte Capital

As modalidades de investimento Proprietario e de investimento de Partes Relacionadas
Baluarte Capital séo entendidas como as atividades de gestdo de carteiras de valores
mobiliarios cujos unicos titulares sejam a Baluarte Capital ou Parte Relacionada Baluarte
Capital (“Investimentos Baluarte Capital™).
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A Baluarte Capital admitird apenas o investimento Proprietario e/ou de Partes Relacionadas
Baluarte Capital na modalidade de carteira de valores mobiliarios, sendo vedado a realizacéo
de tais investimentos por meio de fundos de investimento.

As atividades envolvendo Investimentos Baluarte Capital serdo pautadas pela diligéncia,
responsabilidade, transparéncia, isonomia, equidade e ética necessarios para evitar quaisquer
danos ou prejuizos aos clientes da Baluarte Capital e/ou ao mercado, com especial vedacao a
tratamento desigual entre recursos proprios e de terceiros.

Em determinadas circunstancias, a Baluarte Capital podera realizar Investimentos Baluarte
Capital em determinados ativos financeiros estruturados e de baixa liquidez disponiveis no
mercado, que também sejam objeto de investimento pelas carteiras geridas de seus clientes. A
Baluarte Capital entende que essa hipoOtese pode ser interessante para reforcar o alinhamento
de interesses entre a Baluarte Capital e seus clientes, bem como para demonstrar a conviccao
da gestora nos fundamentos econdmicos dos ativos financeiros investidos.

N&o obstante o disposto acima, a Baluarte Capital esta ciente de eventuais riscos associados a
gestdo de recursos proprios (Investimentos Baluarte Capital) combinada com a gestdo de
recursos de terceiros, em especial o risco de conflito de interesses. Por esse motivo, é
incumbido ao Diretor de Compliance o dever de monitorar os casos em questdo (em particular
nos em que houver investimento em ativos financeiros estruturados e de baixa liquidez), em
observancia ao disposto nesta Politica Interna, com vistas a assegurar, dentre outras coisas,
que:

Q) as atividades de Investimentos Baluarte Capital sejam reveladas com exatiddo aos
clientes da Baluarte Capital, com maxima transparéncia e publicidade a respeito;

(i) os investimentos dos clientes e os Investimentos Baluarte Capital sejam realizados
substancialmente nos mesmos termos e condig0es;

(i) na medida em que os Investimentos Baluarte Capital diminuam a extensdo da
oportunidade de investimento disponivel para clientes, esse fato devera ser
apropriadamente revelado aos clientes e/ou mitigado através de limites na extensao
dos Investimentos Baluarte Capital; e
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(iv)  Investimentos Baluarte Capital seréo feitos ou a0 mesmo tempo ou posteriormente
aos investimentos dos clientes, e a Baluarte Capital e/ou as Parte Relacionadas
Baluarte Capital, em geral, ndo liquidardo um Investimentos Baluarte Capital antes
dos clientes.

Nesse sentido, a gestdo de recursos de terceiros tera prioridade sobre a gestdo de recursos
préprios e/ou de Partes Relacionadas Baluarte Capital, os quais somente serdo admitidos ou
permanecerdo sob gestdo da Baluarte Capital a medida que essa avalie que ndo ha prejuizo
efetivo ou potencial ao exercicio ou ao desenvolvimento futuro da gestdo de carteira de
terceiros.

O Diretor de Compliance tera acesso a todas as informacgdes necessarias para monitorar 0s
Investimentos Baluarte Capital, da mesma forma que outras transacfes pessoais de valores
mobiliarios serdo monitoradas.

Caso verificada qualquer irregularidade, o Diretor de Compliance terd amplos poderes de
investigacdo e acesso a documentos e poderd, respeitadas todas as garantias processuais
aplicaveis, impor as penalidades aos Colaboradores previstas nestas Politicas Internas.

Termo de Adesao

Os Colaboradores, ao ingressarem na Baluarte Capital, receberdo copia desta Politica Interna
e, apos a sua devida leitura e andlise, assinardo o Termo de Adesdo, atestando, dentre outras
coisas, que receberam copia desta Politica e leram atentamente toda a Politica, e assumindo o
compromisso de cumprir e zelar pelo cumprimento das suas disposi¢des.
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