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1. INTRODUGAO E OBJETIVO

Este Codigo de Etica (“Cédigo de Etica”) visa a definir os principios, conceitos e valores
que orientam o padrdao ético de conduta da PANARY CONSULTORIA E GESTAO
PATRIMONIAL LTDA. (“Panary”) na sua atuacao interna, com o mercado e demais
terceiros.

As normas aqui contidas devem ser aplicadas a todos os socios, diretores, funcionarios,
trainees e estagiarios da Panary (em conjunto os “Colaboradores” e, individualmente, o
“Colaborador”).

Este Codigo de Etica representa o compromisso da Panary com os valores que caracterizam
a sua cultura, baseados na integridade, confianca e lealdade. Assim, a busca continua do
desenvolvimento da Panary e a defesa dos interesses dos seus clientes estarao
constantemente pautadas pelos principios gerais apresentados neste Codigo de Etica, e
aplicados em todas as politicas internas da Panary, inclusive o “Manual de Controles
Internos (Compliance)”, a “Politica de Investimento Pessoal” e a “Politica de Gestao de
Risco” (em conjunto, as “Politicas Internas”).

Caso algum Colaborador, no exercicio de suas funcdes, infrinja a lei ou as Politicas
Internas, a Panary nao se responsabilizara, sendo o transgressor responsavel pelos seus
atos em todas as instancias, respondendo também perante a Panary caso esta venha a
sofrer qualquer punicao em virtude de acdao ou omissdao, hipotese em que a Panary
exercera o seu direito de regresso perante os responsaveis.

Os Colaboradores deverao estar cientes e comprometidos com as normas e disposicoes
deste Codigo de Etica, e devem atuar como multiplicadores de seus preceitos, nos termos
do Termo de Adesao assinado, conforme previsto no “Manual de Controles Internos
(Compliance)” da Panary (“Manual de Compliance”).

Sera de responsabilidade da Diretora de Compliance a propagacao, verificacdo do
cumprimento e atualizacdo deste Cddigo de Etica.

Este Codigo de Etica sera revisto e, se necessario, atualizado pela Diretora de Compliance
pelo menos anualmente.



2. VALORES

Nossos valores norteadores sao:

o Respeito: uns aos outros, e perante principios e normas dos orgaos reguladores
o Integridade

o Presteza

o Responsabilidade

o Busca de solucoes criativas

o Humildade: receptividade a sugestoes e criticas, visando a solucao

o Confidencialidade e seguranca das informacodes

o Busca de formas mais eficientes de trabalho, adaptacao

A Panary, visando ao seu desenvolvimento e a satisfacao de seus clientes, tem como
objetivo fortalecer sua reputacao, mantendo-se integra e sélida, tornando mais forte sua
imagem institucional e corporativa, sempre com transparéncia e profundo respeito as leis
e as instituicoes.

A conviccao de que o exercicio de suas atividades e a expansao de seus negdcios baseados
em principios éticos, compartilhados por todos os seus Colaboradores, faz parte dos
valores corporativos da Panary.

A Panary e seus Colaboradores ndao aceitam e rejeitam manifestacées de preconceito
quanto a origem, etnia, religido, classe social, sexo, deficiéncia fisica ou quaisquer outras
formas de discriminacao.



3. RELACIONAMENTOS INTERNOS E COM TERCEIROS
3.1. Relacionamento com socios

Para a Panary, os socios tém grande importancia, constituindo-se publicos preferenciais,
devendo os dirigentes e Colaboradores proporcionar-lhes um relacionamento leal,
resguardando os interesses dos sdcios com informacdes objetivas e fidedignas.

3.2. Relacionamento com orgdos de supervisdo e fiscalizacdo

A obediéncia as determinacdes dos 6rgaos de supervisao e fiscalizacao do setor em que
atua, assim como o rigoroso cumprimento das normas vigentes, representa parte essencial
da ética da Panary.

E dever dos Colaboradores repassar aos seus superiores imediatos, logo apds o
recebimento, todas e quaisquer correspondéncias enviadas pelos 6rgaos de supervisao e
fiscalizacao, bem como pelo Poder Judiciario, desde que relacionadas as respectivas
atividades desempenhadas na Panary.

3.3. Relacionamento com clientes

O respeito aos direitos dos clientes deve traduzir-se em atitudes e acdes concretas que
busquem a permanente satisfacao das expectativas do cliente em relacdo aos produtos e
servicos oferecidos pela Panary, nos limites da legislacao e regulamentacao aplicavel, e
observados ainda os termos das Politicas Internas.

Assim, o contato com os clientes deve ser marcado pela cortesia e eficiéncia no
atendimento, controle rigido de riscos, pela prestacao de informacoes claras e objetivas
e pelas respostas rapidas, mesmo as que sejam negativas.

Nas relacoes com clientes, o profissionalismo deve sempre prevalecer. Em hipotese
alguma um cliente devera ser tratado de forma diferente por algum interesse ou
sentimento de ordem pessoal de qualquer Colaborador.

Todas as informacdes referentes aos clientes sao prioridades da Panary e devem ser
tratadas como informacdes confidenciais. Apenas os socios podem autorizar ou vetar o
acesso e a divulgacao de informacdes, devendo os Colaboradores estarem comprometidos
a guardar sigilo mesmo depois de se desligarem da Panary.



3.4. Relacoes com concorrentes

Em relacao aos concorrentes, deve ser mantido o mesmo principio adotado com relacao
aos clientes, a fim de se estabelecer relacées de respeito, condizentes com as regras e
critérios vigentes no mercado.

E importante que ndo se divulguem comentarios ou boatos que prejudiquem os negdcios
ou a imagem de empresas concorrentes, das quais sera exigido o mesmo tratamento.

Nao é permitido divulgar qualquer informacao relevante ou de interesse da Panary aos
concorrentes desta, a nao ser em casos excepcionais, com explicita autorizacao de um dos
diretores.

3.5. Relacdo com fornecedores e prestadores de servicos

Os compromissos com fornecedores e prestadores de servicos devem ser
preferencialmente objeto de contratos escritos e objetivos, sem margem a ambiguidades
ou omissoes.

E importante sempre prevalecerem os critérios técnicos, profissionais e éticos na escolha
dos fornecedores e prestadores de servico, devendo sempre que possivel a contratacao
ser precedida de cotagdes junto a dois ou mais profissionais, visando a obtencao da melhor
combinacao entre preco e qualidade.

O cadastro dos fornecedores e prestadores de servicos sera mantido sempre atualizado,
sendo eliminados aqueles que apresentarem comportamento nao ético ou que nao tenham
boa reputacao no mercado.

3.6. Relacdes no ambiente de trabalho e comunicacdo interna

A busca constante pela convivéncia cordial e harmoniosa no ambiente de trabalho deve
ser uma caracteristica da Panary. A preservacao desse ambiente é fundamental, pois
incentiva o espirito de equipe e a obtencao de melhores resultados, além de promover a
qualidade de vida no trabalho.

As oportunidades de desenvolvimento profissional serao iguais para todos os
Colaboradores, sendo reconhecidas, igualmente, as caracteristicas, os meéritos, as
contribuicoes e as competéncias de cada um.



4. DESENVOLVIMENTO PROFISSIONAL

As oportunidades de desenvolvimento profissional serao iguais para todos os
Colaboradores, sendo reconhecidas, igualmente, as caracteristicas, os meéritos, as
contribuicoes e as competéncias de cada um.

Defendemos o constante crescimento e aprimoramento dos nossos colaboradores. Por isso,
em determinados casos, considerando a importancia e a condicao social do Colaborador,
a Panary auxiliara, parcial ou totalmente, conforme o caso, no custeio de cursos de
qualificacao profissional que sejam relevantes para a carreira destes, desde que aprovado
previamente pelos socios.



5. COMUNICACAO EXTERNA

0 atendimento telefonico ou por qualquer outro meio de comunicacao disponibilizado pela
Panary devera ser feito de forma harmoniosa, responsavel e cordial, devendo ser evitado
0 USO para assuntos pessoais, assim como o uso indevido de internet e e-mails, sobretudo
a utilizacao de e-mail para mensagens de conteldo inapropriado.

A Panary se reserva no direito de gravar qualquer ligacao telefonica e/ou qualquer
comunicacao dos seus Colaboradores realizada ou recebida por meio das linhas telefonicas
ou qualquer outro meio disponibilizado pela Panary para a atividade profissional de cada
Colaborador. A Diretora de Compliance podera monitorar, por amostragem, as ligacoes e
demais comunicacdes realizadas pelos Colaboradores. Qualquer informacao suspeita
encontrada sera esclarecida imediatamente pela Diretora de Compliance.



6. RELACAO COM MEIOS DE COMUNICACAO

O porta-voz da Panary € o Sr. Pedro Cruz Villares, responsavel pela comunicacao externa
da Panary. E vedado aos demais Colaboradores prestar informacdes a reporteres,
entrevistadores ou jornalistas, salvo se esta funcao houver sido delegada expressamente
pelo porta-voz, se este assim julgar necessario, a um Colaborador, em caracter eventual
ou hao.

Os Colaboradores autorizados a participar de entrevistas e assemelhados deverao
restringir-se a comentarios estritamente técnicos, precisos e completos, evitando-se o uso
de juizos de valor, devendo as declaracoes ser pautadas pela precisao terminoldgica e
cautela na divulgacao de informacdes que sejam consideradas sensiveis pela Panary.

Considera-se comunicacao, para os fins ora tratados, a revelacao de qualquer informacao
sujeita a propriedade intelectual da Panary aos meios de comunicacdo, assim como toda
e qualquer informacao, incluindo as relacionadas a clientes, obtidas no desenvolvimento
das atividades da Panary.

E vedado, sob qualquer circunstancia, conceder declaracdo aos meios de comunicacao que
possa aparentar ou ter contetdo discriminatorio, assim como a utilizacao de expressoes
de baixo caldao ou ndo condizentes com a melhor educacao.

E vedado, sob qualquer circunstancia, conceder declaracdo aos meios de comunicacao que
possa aparentar ou possuir orientacao politico-partidaria.



7. CONFLITOS DE INTERESSES

No tratamento com clientes, fornecedores, prestadores de servicos e qualquer pessoa
fisica ou juridica que realize negocios com a Panary, os Colaboradores devem privar-se de
qualquer acao ou omissao nas situacdes que, porventura, provoquem conflitos entre os
seus interesses pessoais € 0s da Panary.

A seguir, alguns exemplos de situacdes que podem ocasionar conflitos de interesse:

(i) Envolvimento em atividades que interfiram com a capacidade do Colaborador de
dedicar o tempo e a atencao necessarios as responsabilidades do trabalho realizado
na Panary;

(i1) Envolvimento em atividades que viabilizem a utilizacdo de informacoes
privilegiadas (conforme tratada no Manual de Compliance) recebidas pelo
Colaborador em razao do cargo exercido na Panary;

(iii)  Execucao, pelos Colaboradores atuantes em atividades relacionadas a gestao de
carteiras ou consultoria de investimentos, de operacées de compra ou venda de
titulos e valores mobiliarios de emissao de empresas em que tenham
(a) relacionamento pessoal com pessoas ligadas a companhia investida que
poderiam se favorecer da transacdo realizada ou também possam acessar
informacoes confidenciais desta; e (b) investimentos pessoais em tal companhia,
desde que em patente conflito com a vocacao e foco da empresa; e

(iv)  Proveitos em negociacao com quem o Colaborador tem relacionamento pessoal.

Pessoas de “relacionamento pessoal” compreendem conjuges, companheiros,
descendentes, ascendentes ou qualquer pessoa fisica proxima ao Colaborador que
financeiramente dele dependa ou que faca parte de seu circulo familiar ou afetivo
proximos, assim como qualquer pessoa juridica na qual o Colaborador ou outra pessoa de
seu relacionamento pessoal tenha participacao relevante.

Por “pessoas ligadas a companhia” ou “pessoas ligadas a contraparte”, compreendem-se
acionistas e/ou socios controladores, conselheiros, administradores e dirigentes ou
também outra pessoa que, em consequéncia do cumprimento de suas funcbes na
companhia ou em virtude de seu relacionamento pessoal com tais pessoas, possa acessar
informacodes confidenciais da empresa.



Todos os Colaboradores devem atuar sempre em defesa dos interesses da Panary e os de
seus clientes, devendo manter os negodcios, as operacdes e as informacoes relevantes em
absoluto sigilo. E de extrema importancia que as acdes e comportamentos de cada
Colaborador reproduzam sua integridade pessoal e profissional a fim de que nao se coloque
em risco a seguranca financeira, patrimonial e a imagem corporativa e institucional da
Panary.

Ocasionalmente, se existirem situacdes que causem conflito entre os interesses da Panary,
seus clientes e os do Colaborador, assim como comportamentos ambiguos, tais situacoes
e comportamentos deverao ser submetidas a Diretora de Compliance.

As provaveis acoes compativeis com os valores da Panary e os resultados esperados sao:

(i) Assumir as falhas cometidas e comunicar, rapidamente, ao superior imediato;

(i1) Fazer questionamentos as acoes que sejam contrarias aos valores e aos principios
estabelecidos neste Codigo de Etica;

(ifi)  Expor sugestoes e criticas construtivas com o objetivo de aperfeicoar a qualidade
do trabalho e os resultados da Panary;

(iv)  Comunicar possiveis tentativas de suborno, sabotagem ou comportamentos ilegais
ou nao condizentes com a ética da Panary, a Diretora de Compliance; e

(v) Comunicar previamente a Diretora de Compliance quaisquer situacoes que possam
caracterizar eventuais conflitos de interesse.

7.1. Conflitos de interesses decorrentes das participacoes societdrias detidas
pelos socios e diretores da Gestora em outros negocios

[Nota FL: Favor informar se e quais as participacdo societarias detidas pelos
socios e diretores em outros negocios para que possamos elaborar o capitulo de
tratamento de conflito de interesses]



8. PRESENTES E ENTRETENIMENTO

Os Colaboradores devem ter nos socios exemplos de conduta, nao sendo admitida a
utilizacdo do respectivo cargo para conseguir favores dos subordinados ou desfrutar de
beneficios ilicitos dentro ou fora da empresa.

A Panary faz distincao entre um “Presente” e “Entretenimento.” Os presentes sao itens
(ou servicos) de valor que um terceiro fornece a um Colaborador (ou um Colaborador ao
terceiro). O entretenimento, por outro lado, contempla que o presenteador participe (ou
nao) com o receptor no usufruto do item. O entretenimento somente é apropriado quando
usado para encorajar e promover relacées de trabalho para a Panary. A solicitacao de
Presentes e/ou Entretenimento é antiprofissional e estritamente proibida.

Os Colaboradores nao deverao dar ou receber um Presente de qualquer pessoa com quem
a Panary teve ou tem a probabilidade de ter relacées de trabalho, exceto se previamente
aprovado pela Diretora de Compliance. Os Colaboradores nao deverao dar ou aceitar um
convite que envolva Entretenimento.

Caso os Colaboradores venham a receber Presentes, deverao reportar esta situacao
imediatamente a seu superior direto ou a Diretora de Compliance e, caso o privilégio em
questao represente algo desproporcional ao padrao, sendo passivel de afetar sua
independéncia, objetividade ou lealdade aos clientes da Panary, o caso sera analisado de
maneira pontual.

No caso de entretenimento pessoal e/ou intransferivel, o Colaboradora devera rejeita-lo,
exceto se previamente aprovado pela Diretora de Compliance.



9. “SOFT DOLLAR”

Para as regras aplicaveis a acordos de soft dollar, vide o Manual de Compliance da Panary,
disponivel em seu website.



10.  POLITICA ANTICORRUPCAO

A Panary nao permite nem tolera qualquer pratica antiética ou qualquer forma de suborno
ou corrupcao, seja no setor publico ou privado, conforme previsto pela Lei 12.846, de 1°
de agosto de 2013, pela Lei n°® 8.429, de 02 de junho de 1992 e outras normas que regulam
atos de corrupcao e improbidade administrativa (“Leis Anticorrupcao”).

A Panary diligenciara, no ambito especifico de sua area de influéncia, para que nao sejam
praticados quaisquer atos lesivos a administracao puUblica, nacional ou estrangeira,
conforme previsto pelas Leis Anticorrupcao, que atentem contra o patriménio publico
nacional ou estrangeiro, contra principios da administracao publica ou contra os
compromissos internacionais assumidos pelo Brasil, inclusive:

(i) Prometer, oferecer ou dar, direta ou indiretamente, vantagem indevida a agente
publico, ou a terceira pessoa a ele relacionada;

(i1) Comprovadamente, financiar, custear, patrocinar ou de qualquer modo
subvencionar a pratica dos atos ilicitos;

(iii)  Comprovadamente, utilizar-se de interposta pessoa fisica ou juridica para ocultar
ou dissimular seus reais interesses ou a identidade dos beneficiarios dos atos
praticados;

(iv)  No tocante a licitacées e contratos:

(a) Frustrar ou fraudar, mediante ajuste, combinacdao ou qualquer outro
expediente, o carater competitivo de procedimento licitatorio publico;

(b) Impedir, perturbar ou fraudar a realizacao de qualquer ato de procedimento
licitatorio publico;

(c) Afastar ou procurar afastar licitante, por meio de fraude ou oferecimento
de vantagem de qualquer tipo;

(d) Fraudar licitacao publica ou contrato dela decorrente;

(e) Criar, de modo fraudulento ou irregular, pessoa juridica para participar de
licitacao publica ou celebrar contrato administrativo;

(f) Obter vantagem ou beneficio indevido, de modo fraudulento, de
modificacdes ou prorrogacdes de contratos celebrados com a administracao



publica, sem autorizacdao em lei, no ato convocatorio da licitacdo publica
ou nos respectivos instrumentos contratuais; ou

(2) Manipular ou fraudar o equilibrio econdomico-financeiro dos contratos
celebrados com a administracao publica.

v) Dificultar atividade de investigacao ou fiscalizacao de drgaos, entidades ou agentes
publicos, ou intervir em sua atuacao, inclusive no ambito das agéncias reguladoras
e dos orgaos de fiscalizacdo do sistema financeiro nacional.

E de responsabilidade da Diretora de Compliance promover a fiscalizacdo das atividades
praticadas pela Panary e por seus Colaboradores, a fim de verificar qualquer infracao,
efetiva ou potencial, as Leis Anticorrupcao. Eventuais atos ou fatos suspeitos serao
pontualmente analisados pela Diretora de Compliance, que providenciara para que sejam
tomadas as medidas internas, administrativas e judiciais competentes, em linha com as
Leis Anticorrupcao.

Nenhum Colaborador deve, direta ou indiretamente, oferecer, prometer ou autorizar a
entrega ou promessa de dinheiro, presente, servicos, favores ou qualquer outra vantagem
a agentes publicos, funcionarios de 6rgaos ou agéncias governamentais, incluindo
autarquias, empresas estatais, sociedades de economia mista, organizacoes
internacionais, partidos politicos, candidatos a cargos eletivos, membros do Poder
Executivo, Judiciario ou Legislativo (“Agentes Publicos”), visando obter vantagem,
determina-lo a praticar, omitir ou retardar ato de oficio, ou de qualquer forma influencia-
lo. A proibicao se estende, ainda, a pessoas relacionadas aos Agentes Publicos, tais como
conjuge, companheiro, namorada/o, familiares e afins e quaisquer outras que recebam a
promessa, oferta ou beneficio para influenciar qualquer decisao de um Agente Publico.

Quaisquer pagamentos, mesmo de pequeno valor, feitos com a intencao de assegurar ou
apressar a expedicao de atos governamentais sao proibidos.

A Panary proibe que qualquer contribuicdo ou doacao seja efetuada em troca de
favorecimento ou vantagem indevida, ou para influenciar decisao de Agente Publico,
direta ou indiretamente, ainda que a entidade favorecida seja uma instituicao
beneficente. Sao proibidas as contribuicées e doacdes a entidades ou instituicoes a pedido
de um Agente Publico, ou na qual o Agente Publico ou uma Pessoa Relacionada exerca
qualquer funcao.

A Panary somente fara negocios com terceiros idoneos e de boa reputacao, com
qualificacdo técnica adequada e que respeitem a legislacao anticorrupcao.



Para isso, a Panary avaliara seus parceiros e prestadores de servicos, buscando afastar
duvidas quanto a seus valores éticos e reputacao, verificando indicios que possam indicar
propensao ou tolerancia do terceiro quanto a atos de corrupgao.



11.  COMO SOLUCIONAR DUVIDAS OU ACOES CONTRARIAS AOS PRINCiPIOS E NORMAS
DESTE CODIGO DE ETICA

Em geral, as situacées que causam problemas éticos ndao sao necessariamente geradas
pelos Colaboradores. Contudo, estes devem evitar que ocorram. Este Codigo de Etica
prevé algumas situacées que podem ocorrer, porém é dificil especificar todos os conflitos
que poderao surgir. Portanto, poderao surgir davidas com relacdo ao comportamento
esperado dos Colaboradores na ocorréncia de uma situacao real.

Nestes casos, o Colaborador deve dirigir-se a Diretora de Compliance, a fim de obter a
adequada orientacao, mesmo que seja apenas uma suspeita de uma provavel situacao de
conflito ou que afete os interesses da Panary ou de seus clientes. Esse € o modo mais
adequado para solidificar os principios empresariais da Panary, reforcando os valores
éticos aqui apresentados.



12. SANCOES

As sancdes decorrentes do descumprimento das regras estabelecidas neste Cédigo de Etica
e/ou das Politicas Internas serao definidas e aplicadas pela Diretora de Compliance, a seu
critério razoavel, garantido ao Colaborador, contudo, amplo direito de defesa. Poderao
ser aplicadas, entre outras, penas de adverténcia, suspensao, desligamento ou demissao
por justa causa, se aplicavel, nos termos da legislacdo vigente, sem prejuizo da aplicacao
de penalidades pela Comissao de Valores Mobiliarios e do direito da Panary de pleitear
indenizacao pelos eventuais prejuizos suportados, perdas e danos e/ou lucros cessantes,
por meio dos procedimentos legais cabiveis.
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