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1. OBJETIVO

Em atendimento a exigéncia da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), por meio da Resolucdo CVM
20/2021 e suas alteracGes na Resolugdo CVM n° 179/2023, a XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos
e Valores Mobiliarios S.A ("XPI”) e a Eleven Servicos de Consultoria e Analise S.A. (“"Eleven”), estabelecem,
por meio da Politica de Atuagdo dos Analistas de Valores Mobilidrios (“Politica”), as regras e as diretrizes
obrigatorias que devem ser observadas pelos Analistas de Valores Mobilidrios dentro da XPI e da Eleven
(“Empresas”), bem como das marcas de sua propriedade Clear , Rico e. As trés marcas, juntas, serdo

designadas nessa politica como (“*XP Investimentos”).

O obijetivo principal é prevenir os riscos legais e de imagem decorrentes do acesso, da producdo e da
circulacao de informacdes privilegiadas, de falhas de conduta, comunicacao, distribuicdo de materiais,

informacodes e, sobretudo, impedir a ocorréncia de recomendagdes indevidas.

Além disso, a Politica estabelece os mecanismos de controle que visam a protecdo e o uso adequado
das informagdes, resguardando os interesses dos clientes, das Empresas e de seus colaboradores, para

prevenir eventuais situagdes de conflitos de interesse.
2. VIGENCIA, REVOGACAO E CICLO DE REVISAO

Esta Politica deve ser revisada e aprovada pela Diretoria, devendo ser revisada, se assim requerido
pelo regulador local, no caso de alteragdo na legislagcdo aplicavel ou se houver alguma alteragdo das praticas
de negdcios das Empresas ou evento societario que justifiquem a atualizacdo desta Politica. Apds aprovada

pelo Diretoria, esta Politica sera amplamente divulgada internamente.
3. DEFINICOES

Analista de Valores Mobiliarios: é a pessoa natural ou juridica que, em carater profissional, elabora
relatdérios de andlise destinados a publicacdo, divulgacao ou distribuicdo a terceiros, ainda que restrita a

clientes em nome e sob responsabilidade do Grupo XP, grupo em que as Empresas fazem parte.

Relatorio de Anadlise: quaisquer textos, relatérios de acompanhamento, estudos ou andlises sobre valores
mobilidrios especificos ou sobre emissores de valores mobilidrios determinados que possam auxiliar ou
influenciar investidores no processo de tomada de decisdo de investimento. Exposigées publicas,
apresentacoes, videos, reunides, conferéncias telefénicas e quaisquer outras manifestacées ndo escritas,
cujo conteldo seja tipico de relatério de andlise, sdo equiparadas a relatdérios de analise, na forma da

legislagao vigente.

Conflito de Interesse: situacdo em que uma pessoa encontra-se envolvida em processo decisério cujo
resultado tenha o poder de influenciar e/ou direcionar, assegurando um ganho e/ou beneficio para si, algum
Membro Préximo da Familia, sociedade por ele Controlada ou terceiro com o qual esteja envolvido, ou ainda
esteja em situacao que possa interferir na sua capacidade de julgamento isento. Incluem-se nessa definigao
as situagdes nas quais os objetivos ou motivagdes dos tomadores de decisdo, por qualquer razao, nao
estejam alinhados aos objetivos e aos interesses do Grupo XP e respectivos acionistas em matérias

especificas.

Controladas: As sociedades nas quais a XP Inc., seja Acionista Controladora.
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Grupo XP: Empresas Controladas pela XP Inc. e suas Coligadas, constituidas no Brasil e nos Estados Unidos,

consideradas em conjunto;

XP Investimentos: XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A., por meio das

suas marcas XPI, Clear e Rico; e

Pessoas Vinculadas: A XP Investimentos e a Eleven, seus acionistas controladores (diretos e indiretos),
as sociedades do Grupo XP e colaboradores em geral tais como: diretores, administradores, funcionarios e
estagiarios, que em virtude de seu cargo ou posicdo, tenham acesso a qualquer informacdo privilegiada,
bem como suas sociedades controladas e/ou sob controle comum, seus respectivos acionistas controladores
e pessoas vinculadas. Serdao ainda consideradas pessoas vinculadas aquelas elencadas na Resolucao CVM
no 35/21.

4. RESPONSABILIDADES
4.1 IDENTIFICACAO DE EVENTUAIS CONFLITOS DE INTERESSE

As Empresas adotas as seguintes praticas para identificagdo de eventuais conflitos de interesses:

(i) o analista deve divulgar previamente eventuais relacionamentos pessoais que possam causar conflitos

de interesse;

(i) o analista contratado que recentemente teve relagdo comercial ou trabalhista com companhia aberta
devera abster-se da cobertura de tal empresa pelo periodo de 180 dias, considerado periodo de

quarentena;

(iii) o analista deve se abster da cobertura de empresas com as quais a XP estabelece relacionamento
comercial, tendo assim a responsabilidade de acompanhar as listas de restricdo divulgadas pelo

Compliance;

(iv) o Compliance sera responsavel pelas atividades de monitoramento mensal continuo das negociagées
com titulos e valores mobilidrios realizadas pelas pessoas vinculadas, incluindo os analistas, podendo

realizar investigacoes e solicitar esclarecimentos a qualquer momento;
(v) o analista deve observar as restricdes de negociagdo dispostas no item 5.1 desta Politica.
4.2 GERENCIAMENTO DAS SITUAC@ES QUE POSSAM GERAR CONFLITOS DE INTERESSE

As Empresas adotam as seguintes praticas para o gerenciamento de conflitos de interesses:

(i) segregacdo fisica das equipes de analise, onde o acesso ao local se da por meio de controle eletrbnico,

efetuado por meio de identificacdo funcional por cracha, observada a Norma de Acesso Fisico;

(ii) segregacao de atividades e fluxo de informagdes para assegurar a devida separagdo entre as pessoas

que tomam decisdes financeiras daquelas que podem vir a influenciar essas decisfes; e

(iii)  controles estabelecidos sobre os sistemas eletronicos e de comunicagdo, que limitam e/ou monitoram

0 acesso a informagdo privilegiada.

As medidas e os procedimentos acima relacionados podem ser combinados para gerenciar os
conflitos de interesses, além de visar a garantia do nivel apropriado de independéncia na resolucdo de

potenciais conflitos. Deve-se observar também a Politica de Seguranga da Informacdo e Normas correlatas.
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4.3 SOLUCAO DE CONFLITOS DE INTERESSE

As Empresas dispdem de um procedimento formal de progressdo pelo qual se prevé que, quando um
conflito de interesses é identificado, ele deve ser reportado imediatamente a area de Compliance e
formalizados por meio do formuldrio de atualizacdo cadastral disponivel na Xpliance. Todos os conflitos de
interesse ocorridos com colaboradores serdo criteriosamente avaliados pelo Compliance que determinara o
risco do conflito e aplicara medidas mitigatorios, se necessario, conforme explicitado na Politica de Conflitos

de Interesse.
4.4 COMPLIANCE E JURIDICO

O Compliance e o Juridico das Empresas se responsabilizam pela supervisdo do exercicio da atividade
do analista de investimentos, para que este desempenhe suas atividades com independéncia, pela
elaboracdo de regras e controles internos, de modo a evitar a ocorréncia de conflitos de interesses,
fiscalizando as suas atividades e os relatorios emitidos, abrangendo ndo apenas os relatérios escritos, mas

também as manifestacdes ndo-escritas.
Sé&o responsabilidades do Juridico:

(i) validar junto a Associagao dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais

("APIMEC") o disclaimer adequado que deve ser utilizado nos relatérios de analise;
(ii)  aprovar o padrdo dos disclaimers que serdo colocados nos relatorios;

(iii)  validar o layout e o conteldo dos relatérios de andlise para garantir o cumprimento integral da
Resolugcao CVM 20/2021;

(iv) comunicar a CVM qualquer descumprimento da Instrugdo;
(v) comunicar a APIMEC qualquer descumprimento do Cddigo de Etica dos analistas; e

(vi) coordenar a elaboracdo junto com o time de Analise e envio do relatério semestral exigido pela
APIMEC.

Sao responsabilidades do Compliance:
(i) monitorar o envio dos relatorios para a APIMEC e garantir o arquivamento durante 5 anos;
(ii)  garantir e monitorar o percentual minimo de analistas credenciados;
(iii)  controlar o acesso do ambiente da area de analise e manter esse ambiente segregado;

(iv) monitorar a atuacdo dos analistas de valores mobilidrios das Empresas, nos chats de analise, nas

redes sociais, os investimentos por eles realizados, dentre outras questoes.
5. DESCRIGAO DE REGRAS/PROCEDIMENTOS
5.1 VEDAC@ES DE ATUACAO DOS ANALISTAS DE INVESTIMENTOS
E vedado ao analista de valores mobiliarios:
(i) emitir relatérios de analise com a finalidade de obter, para si ou para outrem, vantagem indevida;

(i)  omitir informacao sobre conflito de interesses nas informacdes e comunicacdes de cunho institucional

e publicitario;
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(V)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)
(xii)

(xiii)
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fazer uso de linguagem que induza o investidor a erro por meio de expressdes superlativas, nao

verdadeiras ou inconsistentes;

divulgar comparativo entre produtos de investimento de diferentes naturezas e/ou categoria diversa;

prometer ou garantir resultados futuros ou isencdo de risco para o investidor, quando isso nao refletir

a realidade do produto;

negociar, direta ou indiretamente, em nome prdprio ou de terceiros, valores mobiliarios objeto dos
relatérios de analise que elabore ou derivativos lastreados em tais valores mobilidrios, conforme
explicitado na Politica de Investimentos Pessoais. Mediante prévia e expressa autorizacdao do
Compliance, podera o analista efetuar operagdes (a) desde que ndo seja por um periodo de 30 (trinta)
dias anteriores e 5 (cinco) dias posteriores a divulgacdo do relatério de analise sobre tal valor
mobilidrios ou seu emissor; e, (b) desde que ndo seja em sentido contrario aos das recomendagdes
ou conclusdes expressas nos relatorios de analise que elaborou por 6 (seis) meses contados da
divulgacdo de tal relatério ou até a divulgacdo de novo relatério sobre o mesmo emissor ou valor

mobilidrio. Demais restrigdes da Politica de Investimentos Pessoais também deverdo ser observadas.

ndo se aplica as negociagbes com cotas de fundos de investimento, na forma da Politica de
Investimentos Pessoais exceto se o analista puder influenciar, direta ou indiretamente, a
administracao ou gestao do fundo, o fundo concentre seus investimentos em setores ou empresas

cobertas pelos relatorios produzidos pelos analistas.

ter ma conduta em redes sociais ou em qualquer outro canal de comunicagdo, conferéncias telefonicas,
exposicoes publicas e outras formas de expressoes nao escritas estabelecidas no art. 1° da Resolucdo
CVM 20/2021, expondo de forma negativa a atuagdo do analista de investimento, ou prejudicando a
imagem do Grupo XP ou de qualquer outro participante do Sistema Financeiro Nacional incluindo mas

nao se limitando aos concorrentes e demais players de mercado;

participar, direta ou indiretamente, de qualquer atividade relacionada a oferta publica de distribuigdo
de valores mobilidrios, incluindo: a) esforcos de venda de produto ou servico no dambito do mercado
de valores mobilidrios e b) esforcos para angariacdo de novos clientes ou trabalhos;

N&o se aplica a atividade relacionada a oferta publica de distribuigdo de valores mobiliarios que tenham
por objetivo a educacdo dos investidores, desde que o analista utilize relatérios de anadlise sem a
indicagdo de recomendacgao, o analista ndo se comunique com o investidores na presenga de qualquer
pessoa ligada a area de distribuicdo de produto ou servico ou ao emissor e as Empresas tenham

registros, por escrito, dos investidores que participaram da atividade de educacgao do investidor.
Participar da estruturagdo de ativos financeiros e valores mobiliarios;

participar, direta ou indiretamente, de qualquer atividade ligada a consultoria financeira em operagoes

de fusdes e aquisicles; e

divulgar o relatério de analise ou seu conteldo, ainda que parcialmente, para pessoa que ndo faz
parte da equipe de analise, em especial, o emissor do objeto da analise ou cujos valores mobiliarios
sejam objeto da andlise, antes de sua publicacdo, divulgacdo ou distribuicdo por meio dos canais

adequados.
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Nao sera aplicavel nos casos em que as partes factuais do relatério tenham sido divulgadas a terceiros
com o objetivo de verificar a veracidade das informagdes ali contidas e a revisdo por assessores

juridicos e pela area de controles internos.
5.2 DEVERES DE ATU/—\(;AO DOS ANALISTAS DE VALORES MOBILIARIOS

A atuacdo dos analistas de valores mobiliarios deve considerar, dentre outros, os deveres descritos

abaixo:

(i) buscar informacgdes idéneas e fidedignas para serem utilizadas em suas analises, recomendagbes e

apresentacoes;

(ii)  redigir os relatérios em linguagem clara, objetiva e moderada, diferenciando dados factuais de
interpretacbes, projegBes, estimativas e opiniGes e, sempre que possivel, indicando a fonte. Por

informacdes de natureza factual, entenda-se informacgdes gerais sobre mercado (inflacdo, délar, cambio
etc.;

(iii) acrescentar, sempre que possivel e adequado, indicacdo das fontes dos dados factuais;

(iv) acrescentar nas projegoes e estimativas as premissas relevantes e metodologia adotada;

(v) nado deixar que influéncias comerciais impactem na emissado de seus relatérios;

(vi) aderir ao Cédigo de Etica da APIMEC;

(vii) aderir os termos desta Politica;

(viii) respeitar as regras disciplinadas na Politica de Investimentos Pessoais;

(ix) respeitar as regras para emissdo de seus relatérios, identificadas abaixo na clausula 6;

(x) cumprir todas as diretrizes estabelecidas nas normas no que tange a conflito de interesses, uso de

interpostas pessoas para negociar ou demais condutas indevidas;
(xi) comunicar ao Compliance qualquer violagdo a esta Politica;

(xii) o analista precisa estar com a sua certificacgdo CNPI (Certificado Nacional do Profissional de
Investimento) sempre valida junto a APIMEC, respeitando a sua categoria de atuacdo: CNPI para o
analista fundamentalista, CNPI-T para ao analista técnico e CNPI-P para o analista pleno

(fundamentalista e técnico); e
(xiii) cumprir com todas as regras de conduta previstas na Resolugdo CVM n° 20/2021.
5.3 COMPROMETIMENTOS DOS ANALISTAS DE VALORES MOBILIARIOS

O analista de valores mobilidrios vinculados as Empresas presta 0s seguintes compromissos,

relacionados ao exercicio de suas fungdes:

(i) caso seja identificada uma situagdo material de conflito de interesses, o analista pode proceder com
a publicacdo de relatério acerca do emissor objeto do relatdrio de analise afetado mediante declaracao

expresso sobre o assunto no disclaimer do relatério;
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(i) caso seja identificada uma situacdo material de conflito de interesses, o analista deve declarar
expressamente a existéncia da situagdo geradora de conflito em quaisquer exposicées publicas,
apresentacoes, reunides e conferéncias telefonicas e reportado ao Compliance; e

(iii) caso haja qualquer exposicdo publica, apresentacdo, video, reunido, conferéncia telefénica ou
quaisquer outras manifestagdes ndo escritas, cujo conteldo seja tipico de relatério de analise, reportar

o fato ao Compliance.
5.4 CONTATO DO ANALISTA DE VALORES MOBILIARIOS COM OS EMISSORES OBJETO DE SUAS ANALISES

Os analistas de valores mobilidrios poderdo comunicar-se com as empresas objeto de seus relatorios
e no periodo permitido para tal contato, exclusivamente para obtencao de informacgbes factuais da empresa

ou esclarecimento de duvidas.

E recomendado que o contato com as empresas objeto de seus relatdrios seja realizado por meio de
e-mail ou telefone. O Compliance se reserva o direito de rastrear, monitorar, gravar e inspecionar todo e
qualquer trafego de voz realizado por meio de contato telefénico e internet (sistema de mensagem

instantanea e correio eletronico (e-mail), para apurar qualquer transcricdo as normas.
5.5 EVENTOS

As Empresas valorizam o investimento em educacdo e treinamento para renda variavel. Os eventos
poderdo ser realizados por iniciativa propria dos analistas, por solicitacdo de fornecedores de plataformas
de negociacdo de renda variavel, por solicitacdo da InfoMoney, entre outras empresas do mesmo setor. A
definicdo de organizar tais eventos, bem como a escolha dos parceiros e palestrantes cabe a area de analise,
de qualquer forma, a contratacdo e aprovacdo dos eventos deve passar por revisdo prévia das areas

impactadas tais como Compras, Juridico e Compliance.

Os eventos organizados pelas empresas do Grupo XP tém como objetivo a instrucdo e informacgdo ao
publico sobre metodologias de analise e técnica operacionais e todos seguem os estandares e diretrizes

estabelecidas na Politica interna sobre Eventos e Hospitalidade.
6.  RELATORIOS DE ANALISE

Os relatérios de andlise das Empresas devem atender integralmente as disposicGes previstas nos
artigos 19 a 24 da Resolugao CVM 20/2021.

Os relatdrios de analise devem sempre ser assinados por, ao menos, um analista de valores mobilidrios
credenciado. O relatério deve identificar, de forma clara, o analista credenciado que, sem prejuizo da
responsabilidade de qualquer coautor, é o responsavel principal pelo contetdo do relatdrio. Caso constem a
indicagdo de mais um analista no relatdério, o responsavel serd o primeiro analista credenciado a ser

mencionado no relatorio.

O analista de valores mobilidrios, em atendimento ao disposto na Resolugdo CVM 20/2021, deve incluir

em todos os seus relatorios de analise, de forma clara e com o devido destaque, declaragdes:

(i) atestando que as recomendacdes do relatério de analise refletem Unica e exclusivamente as suas
opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa ou

instituicdo a qual esteja vinculado, se for o caso; e
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(ii) informando o investidor caso o analista responsavel ou quaisquer dos analistas envolvidos na
elaboracdo do relatdrio de analise estejam em situacdo que possa afetar a imparcialidade do relatério
ou que configure ou possa configurar conflito de interesses, incluindo, mas ndo se limitando aos casos

em que:

a) ele ou quaisquer dos analistas envolvidos na elaboragdo do relatério tenha vinculo com pessoa natural

gue trabalhe para o emissor objeto do relatério de analise, esclarecendo a natureza do vinculo;

b) ele ou quaisquer dos analistas envolvidos na elaboracdo, seus conjuges ou companheiros, seja direta
ou indiretamente, em nome proprio ou de terceiros, titulares de titulos de valores mobilidrios objeto

do relatorio de analise;

C) ele ou quaisquer dos analistas envolvidos na elaboragdo, seus conjuges ou companheiros, esteja direta
ou indiretamente envolvido na aquisicdo, alienacdo ou intermediacdo dos valores mobiliarios objeto

do relatoério de analise;

d) ele ou quaisquer dos analistas envolvidos na elaboragdo, seus conjuges ou companheiros, tenha direta
ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relacdo ao emissor objeto do relatério de analise,

exceto pelo disposto no § 1° do art. 13; e

e) a sua remuneracdo ou a de quaisquer dos analistas de valores mobilidrios seja, direta ou
indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e operagbes financeiras

realizadas pela pessoa a que esteja vinculado.

O analista deve, ainda, informar o conteldo das declaragdes previstas no item II, caso se verifique
uma das situacdes ali dispostas, em exposicées publicas, apresentacdes, videos, reunides, conferéncias
telefénicas e quaisquer outras manifestacGes ndo escritas das quais participe para divulgagdo ou discussdo

do relatoério de analise que tenha elaborado ou cujo conteldo seja tipico do relatério de analise.

Sdo responsaveis por declarar, sempre que aplicavel, de forma clara e com o devido destaque, em
todos os relatérios de analise que publicarem, divulgarem ou distribuirem, situacdes que possam afetar a
imparcialidade do relatdrio de andlise ou que configurem ou possam configurar conflito de interesses, como

por exemplo, as situagbes em que as Empresas:

(i) tenha participacdes societdrias relevantes do emissor objeto do relatério de analise ou em que o
emissor objeto do relatério de andlise, suas controladas, seus controladores ou sociedades sob

controle comum tenham participagdes relevantes;

(i) tenham interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo ao emissor ou aos valores

mobiliarios objeto do relatério de analise;

(iii) estejam envolvidas na aquisigdo, alienagdo ou intermediacdo dos valores mobilidrios objeto do

relatorio de analise; e

(iv) recebam remuneragdo por servicos prestados para o emissor objeto do relatério ou pessoas a ele

ligadas.

O time de Analise, sob a supervisdao do Juridico e Compliance, é responsavel pelo envio didrio dos
relatérios de analise emitidos pelas Empresas para a APIMEC dentro do prazo exigido Resolugdo CVM
20/2021.
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6.1 RELATORIOS PRE EMISSAO (FUNDOS IMOBILIARIOS)

E permitido que os analistas de valores mobilidrios emitam relatérios de anélise antes da emissdo de

novas ofertas publicas de fundos listados em bolsa, desde que atendam as premissas abaixo:

(i) A emissdo do relatério contemple a analise, opinido e/ou recomendacado sobre o ativo/emissor
gue componha a carteira do fundo e ndo se assemelhe a promocdo de ofertas de cotas de fundos

listados, conforme vedacao estabelecida pelo Art. 13 da Resolugdo CVM 20/2021;

(ii) O relatorio siga as diretrizes citadas na Resolugdo CVM 20/2021, no item 6 desta Politica e ndo

se confunda com Material Publicitario de Oferta, nos termos da ICVM 400/2003;

(iii) Traga transparéncia ao investidor, informando o possivel conflito de interesses considerando a
participacdo da XPI na estruturagdo do valor mobilidrio. Para todos os casos é necessario a
insercdo de em todos e quaisquer relatdrios, conforme disponibilizado no repositorio de

disclaimers da XPI.
(iv) Os relatorios sejam validados previamente a distribuicdo pelo Juridico e Compliance.
6.2 EMISSORES RESTRITOS

Todos os analistas de valores mobilidrios, previamente a confeccdo de relatério de analise, devem

consultar a Lista de Emissores Restritos disponibilizada pelo Compliance.

E vedada a confecgdo de relatérios e consequentemente a emissdo de recomendagdo ou opinido sobre
o ativo/emissdo durante todo o periodo de restrigdo. O analista podera iniciar a cobertura do ativo/emissor

apos a atualizacdo da Lista de Emissores Restritas.

E permitida a cobertura de emissores restritos, quando da abrangéncia contraria a analise. Ex: Emissor
restrito em Renda Fixa, permissdo para cobertura em Renda Variavel. Para tanto, é necessario a informagao
do conflito de interesses referente a prestacdao de servigos, conforme disponibilizado no repositério de

disclaimers da XPI.
6.3 METODOS DE ANALISE
A avaliagcdo Técnica e a Avaliacdo Fundamentalista seguem diferentes metodologias de analise.

A Anadlise Técnica é executada seguindo conceitos como tendéncia, suporte, resisténcia, candles,
volumes, médias mdveis entre outros. Ja a Andlise Fundamentalista utiliza como informacao os resultados

divulgados pelas companhias emissoras e suas projegoes.

Desta forma, as opinides dos Analistas Fundamentalistas, que buscam os melhores retornos dadas as
condicGes de marcado, o cendrio macroeconémico e os eventos especificos da empresa e do setor, podem
divergir das opiniGes dos Analistas Técnicos, que visam identificar os movimentos mais provaveis dos pregos

dos ativos, com utilizagdo de “stops” para limitar as possiveis perdas.
7. INDICACAO DO ANALISTA CHEFE E DIRETOR RESPONSAVEL PELA ATIVIDADE

Conforme exigido pelo artigo 11, inciso IV e V, da Resolucdao CVM 20/2021, as Empresas deve proceder
com a indicacdo do analista chefe responsavel pela atividade de analise de valores mobiliarios e do Diretor
estatutario responsavel pela implementacdao e cumprimento de regras, procedimentos e controles internos

em ata e no seu Estatuto Social.
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Na hipdtese de impedimento do analista chefe pela atividade de andlise de valores mobilidrios por
prazo superior a 30 (trinta) dias, o substituto deve assumir a referida responsabilidade, devendo a APIMEC

ser comunicada, por escrito, no prazo de 1 (um) dia util a contar da sua ocorréncia.
8. EXCECOES

Para os casos de excecdo ao cumprimento das regras previstas nessa Politica, o solicitante devera

apresentar pedido de excecdo a area de Compliance com as razdes que o fundamentam.
9. FISCALIZACAO E PENALIDADES

As vedacOes e restricGes tratadas neste documento aplicam-se desde ja e automaticamente aos
analistas de investimentos, possam incorrer em quaisquer condutas descritas acima, inclusive nos casos em

que os relatdrios, reportes ou quaisquer outros materiais divulgados sejam pontuais.

O descumprimento de qualquer disposicdo aqui mencionada implicard a abertura de procedimento
para apuracdo das possiveis irregularidades e, conforme o caso, ensejara a aplicacdo das penalidades
cabiveis, nos termos da legislagdo vigente, como orientagbes, adverténcias ou ainda a rescisdo motivada do
contrato de trabalho ou prestacdo de servigos com a ciéncia do gestor responsavel pelo profissional,

conforme disposto na Politica de Gestdo de Consequéncias.

As regras aqui estabelecidas deverao ser amplamente divulgadas bem como revisadas periodicamente

junto aqueles que poderdo ser afetados por suas diretrizes.
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