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1. OBIJETIVO

O objetivo desta Politica é disciplinar as diretrizes e responsabilidades dos Analistas de Valores Mobiliarios
para exercicio das atividades de analise representando as empresas do Grupo Modal, em conformidade aos
dispositivos determinados pela Instru¢do Normativa CVM 598/18.

2. DEFINICOES

O Analista de Valores Mobilidrios é a pessoa natural ou juridica que, em carater profissional, elabora
relatdrios de analise destinados a publicacdo, divulgacdo ou distribuicdo a terceiros, ainda que restrita a
clientes.

O relatdrio de andlise significa quaisquer textos, relatorios 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. Além disso, exposi¢cdes
publicas, apresentagdes, videos, reunides, conferéncias telefénicas e quaisquer outras manifesta¢des nao
escritas, cujo conteudo seja tipico de relatério de analise, sdo equiparadas a relatérios de analise.

3. CREDENCIAMENTO

A atividade de andlise de valores mobilidrios é privativa de analistas de investimentos credenciados em
entidade autorizada pela CVM.

O credenciamento é obrigatdrio e exigivel para: (i) os analistas de valores mobiliarios, pessoa natural, que
exercam a atividade de forma auténoma; (ii) as instituicdes integrantes do sistema de distribuicdo que
exercam a atividade de analista de valores mobilidrios; e (iii) qualquer outra pessoa juridica que exerca a
atividade de analista de valores mobiliarios.

Todos os analistas vinculados e que prestam servicos ao Grupo Modal devem possuir a certificagao
pertinente ao exercicio de suas funcdes, sendo responsaveis por manté-las ativas e atualizadas.

O controle de monitoramento e supervisdo das certificagbes dos analistas de investimentos é de
responsabilidade do Compliance Institucional, cabendo:

e  Manter atualizado no site da APIMEC a relagdo dos analistas que prestam servigcos ao Grupo Modal;

e  Garantir que no minimo 80% (oitenta por cento) dos analistas vinculados ao Grupo Modal possuam
certificacao;

e  Comunicar a APIMEC o desenquadramento em rela¢do ao disposto no item anterior em até 15 (quinze)
dias, contados da data do inicio do desenquadramento, com as devidas justificativas; e

e Recompor em até 90 (noventa) dias, contados do inicio do desenquadramento, o percentual de
analistas de valores mobilidrios credenciados.

4. OBRIGACOES
4.1 REGRAIS GERAIS

O analista, no exercicio de suas atividades é responsavel pelas opinides emitidas, devendo sempre
resguardar sua independéncia e objetividade.

E dever do analista contratado pelo Grupo Modal respeitar as regras e atender as vedacdes dispostas na
ICVM 598/18, bem como suas atualizag¢des.
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Caso o analista de valores mobilidrios tenha registro de agente autbnomo devera suspender o mesmo, em
respeito a ICVM 598/18, antes do inicio de suas fun¢des como analista de investimentos. O Grupo Modal
nao realizard a contratacdo de analista de investimentos com registro de agente autébnomo ativo.

4.2 RELATORIO

O analista de investimentos deve se responsabilizar por seus relatérios, apresentacdes, reunides, calls ou
exposicoes e, sempre se identificar, mediante assinatura ou outra forma de identificacdao. Neste ato deve
declarar:

(i) Que as recomendacdes do relatério refletem Unica e exclusivamente suas opinides pessoais e que
foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacdo a pessoa juridica a que esteja
vinculado.

(i) Que informa o investidor qualquer situagdo que possa afetar a imparcialidade do relatdrio ou que
configure ou possa configurar conflito de interesses, incluindo, mas nao se limitando, ele ou quaisquer
dos analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragao do relatério tenham vinculo:

a) Com a pessoa natural que trabalhe no emissor objeto do relatério, esclarecendo a natureza do
vinculo;

b) Sefor otitular de valores mobiliarios objeto do relatério (inclusive conjuge, companheiro, direta
ou indiretamente);

c) Se estiver envolvido direta ou indiretamente na aquisi¢do, alienagdo ou intermediagdo dos
valores mobiliarios objeto do relatdrio; e

d) Tenha qualquer interesse financeiro ou que cuja remuneracdo seja direta ou indiretamente
influenciada pelas receitas provenientes dos negdécios e operacdes financeiras realizadas pela
pessoa a que esteja vinculado.

Os relatérios de analise devem ser elaborados de forma independente e ser divulgados de forma equanime
para todos os investidores, na mesma linha, um analista ndo pode fornecer, a um grupo restrito, opinidao
diferente de sua mais recente recomendacdo publicada.

O analista deve divulgar os resultados de suas andlises e opinides com clareza e precisdo, sem omissao de
informacdes relevantes e segregando os fatos da sua opinido a respeito da matéria, de forma a ndo induzir o
investidor a erro ou interpretacdo equivocada. Bem como respeitar as formas de comunicagao, publicidade
e o linguajar adequado, de forma serena e moderada, na sua interlocugao com seus clientes e com o publico
geral conforme disposto na legislacdo vigente, prestando sempre as informacdes de forma clara e
consistente.

E vedado ao analista na emissdo dos seus relatdrios, recomendar ativos de empresas que tenha exercido
quaisquer cargos, funcGes ou posicdes em companhias abertas, as quais possam vir a ser objeto de suas
analises, por um periodo de 120 (cento e vinte) dias posteriores ao efetivo término do contrato.

E responsabilidade do Compliance Institucional, acompanhar:

e Qenviodos relatdrios de analise a entidade credenciadora, em até 3 (trés) dias Uteis da data em que
tais relatorios forem distribuidos;

e Solicitar o relatério consolidado (semestral) emitidos pelos Analistas de Valores Mobilidrios, para
envio a APIMEC;

Denominagdo: Politica dos Analistas de Valores Autor: Compliance Institucional |Céd. Interno: PO_COMPL_008/2020 | Versdo: 1.0

Mobilidrios




e Manter os relatérios de andlise arquivados por 5 (cinco) anos, a contar da data em que tais relatdrios
foram distribuidos; e

e Padronizar o formato e as informacdes que devem constar nos relatérios de analise.
4.3 CUIDADO E DILIGENCIA

O analista deve empregar em suas andlises toda diligéncia e cuidado que despenderia na analise de
emissores, titulos e valores mobilidrios para seus préprios negdcios, comprometendo-se na busca por
informacdes idoneas e fidedignas para serem utilizadas em analises, recomendacdes e apresentacoes.

Deve, ainda, informar ao investidor quanto a existéncia de riscos e conflitos de interesse nos investimentos
que recomendar. O analista é responsdvel pelas opinides emitidas com infracdo as normas legais ou
regulamentares que lhe forem aplicaveis, sem prejuizo da responsabilidade da instituicdo a qual esta
vinculado, decorrente da omissdo na supervisado ou influéncia indevida sobre a atividade do analista.

O dever de diligéncia do analista implica também em trabalhar sempre em parceria com a darea de
Compliance a fim de estruturar sua atividade pautada em diretrizes éticas e transparentes que conversem
com as boas praticas de mercado. Neste sentido, vale ressaltar que tal envolvimento pode ser preventivo,
mas também pode ocorrer durante toda a execugao do processo.

4.4 INVESTIMENTOS PESSOAIS

O analista sujeito a esta Politica deve colocar o interesse do investidor acima de seus préprios interesses ou
dos interesses do Grupo Modal, assim como do emissor dos valores mobilidrios objeto de sua analise,
tratando os investidores de maneira equitativa.

O analista devera observar as restricdes a negocia¢do impostas na Politica de Investimentos Pessoais. A drea
de Compliance Varejo poderd impor restricdes adicionais, ou impedir a realizacdo de operacgdes, através de
listas de restricdao de negocia¢do ou procedimento de autorizacdo prévia.

E dever do analista assinar a declarac3o de pessoa vinculada ao Grupo Modal.

O monitoramento acerca do cumprimento das regras é realizado pelo Compliance Varejo, cabendo aos casos
de descumprimentos a aplicabilidade das san¢Ges dispostas na matriz de consequéncias.

5. USO DE INFORMAGAO PRIVILEGIADA

Consideram-se informacdes privilegiadas aquelas que sejam relevantes e/ou possam afetar a decisdo de
investimento, porém, nao foram divulgadas para o publico em geral.

A negociacdo com informacdo privilegiada ou uso indevido de informacao privilegiada (insider trading) por
pessoas que tenham acesso a esse tipo de informacdo antes que ela se torne publica, ndo disponivel aos
demais participantes do mercado e em proveito préprio, é infracdo a Lei, as normas da CVM e normas do
Cdédigo de Conduta da APIMEC ou cddigo de conduta de entidade credenciadora a qual o analista esteja
vinculado.

Quaisquer situacdes e por quaisquer motivos que possam dar margem a exposicdo a informacgdes
privilegiadas devem ser evitadas.

E vedado ao analista buscar obter informacdes privilegiadas, utilizando quaisquer formas de contato com
funcionarios ou quaisquer pessoas vinculadas ao emissor, tais como prestadores de servicos. O analista que
tomar conhecimento de informacao privilegiada de um emissor por conta de um relacionamento especial ou
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confidencial ndo devera fazer uso dela em suas andlises, ou para beneficio préprio ou de terceiros, e nao
poderd divulga-la.

Sempre que surgir um conflito ou aparéncia de conflito de interesses, o analista deve levar o fato ao
conhecimento da equipe de Compliance Institucional.

Entende-se como conflito de interesse as situa¢cdes em que o analista ou a pessoa juridica a qual o analista
esteja vinculado (incluindo suas controladas, controladores ou sociedades sob controle comum): (i) tenham
participacdo societaria relevante no emissor objeto de analise ou em empresas que componham o grupo do
referido ; (ii) tenham interesse financeiro e comercial relevantes em relagdo ao emissor ou aos valores
mobiliarios objeto do relatdrio; (iii) que estejam envolvidos na aquisi¢cdo, alienacdo ou intermediacdo dos
valores mobilidrios objeto; ou (iv) ainda que recebam remuneracdo por servicos prestados para o emissor
objeto do relatdrio de andlise ou pessoas a ele ligadas.

6. VEDACOES

O analista de valores mobilidrios deve agir com probidade, boa fé e ética profissional, os relatérios de andlise
devem ser elaborados, empregando todo o cuidado e diligéncia.

E vedado ao analista de valores mobilidrios, pessoa natural e juridica, bem como aos demais profissionais
gue efetivamente participem da formulagdo dos relatdrios de analise:

i Emitir relatdrios de andlise com a finalidade de obter, para si ou para outrem, vantagem indevida ou
que gere conflito de interesse;

ii. Negociar, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, valores mobilidrios objeto dos
relatérios de andlise que elabore ou derivativos lastreados em tais valores mobilidrios por um
periodo de 30 (trinta) dias anteriores e 5 (cinco) dias posteriores a divulgacdo do relatdrio de analise
sobre tal valor mobiliario ou seu emissor;

iii. Negociar, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, valores mobilidrios objeto dos
relatérios de andlise que elabore ou derivativos lastreados em tais valores mobilidrios em sentido
contrario ao das recomendagdes ou conclusdes expressas nos relatérios de andlise que elaborou por:

a. 6 (seis) meses contados da divulgacdo de tal relatério; ou

b. até a divulgacdo de novo relatdrio sobre o mesmo emissor ou valor mobiliario, caso

un,

ocorra antes do prazo referido na alinea “a”;

iv. Participar, direta ou indiretamente, em qualquer atividade relacionada a oferta publica de
distribuicdo de valores mobilidrios, incluindo:

a. esforcos de venda de produto ou servigo no ambito do mercado de valores mobiliarios; e
b. esforcos para angariacdo de novos clientes ou trabalhos;
V. Participar da estruturacdo de ativos financeiros e valores mobiliarios;

vi. Participar, direta ou indiretamente, de qualquer atividade ligada a consultoria financeira em
operacdes de fusdes e aquisicbes; e

vii. Divulgar o relatério de analise ou seu conteldo, ainda que parcialmente, para pessoa que nao faz
parte da equipe de analise, em especial, o emissor objeto da andlise ou cujos valores mobilidrios
sejam objeto da andlise, antes de sua publicacdo, divulgacdo ou distribuicdo por meio dos canais
adequados.
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O disposto nos ii e iii, ndo se aplica as negocia¢des com cotas de fundos de investimento, exceto se:

o O analista de valores mobilidrios puder influenciar, direta ou indiretamente, a administracao ou
gestdo do fundo; ou

o O fundo concentre seus investimentos em setores ou empresas cobertas pelos relatérios produzidos
pelo analista de valores mobiliarios.

O disposto no item iv ndo se aplica a atividades do analista de valores mobilidrios que tenham por
objetivo a educacdo dos investidores, desde que:

o O analista de valores mobilidrios utilize relatérios de analise sem a indicacdo de recomendacao;

o 0 analista de valores mobilidrios ndo se comunique com os investidores na presenca de qualquer
pessoa ligada a area de distribui¢cdo de produto ou servigo ou ao emissor; e

o A pessoajuridica a que o analista de valores mobilidrios esteja vinculado tenha registros, por escrito,
dos investidores que participaram da atividade de educagao do investidor.

O disposto no item vii ndo se aplica:

o Aos casos em que as partes factuais do relatério tenham sido divulgadas a terceiros com o objetivo
de verificar a veracidade das informacdes ali contidas; e

o Arevisdo por assessores juridicos e pela drea de controles internos.

O disposto nos itens ii, iii, vi, v e vi ndo se aplica as operac¢des e atividades realizadas por outros
departamentos da pessoa juridica, desde que seja assegurada a segregacao das atividades em relagdo ao
departamento de analise.

7. CONSEQUENCIAS

O descumprimento das regras citadas, independentemente de quais dos itens estiverem sendo
desobedecidos, implica na adoc¢do de procedimento disciplinar, que pode ensejar nas san¢des dispostas na
Matriz de Consequéncia e ou Distrato do contrato.

A andlise da ocorréncia e consequente aplicacdo da sancdo, ficara a cargo do Comité de Compliance.

Todas as ocorréncias deverao ser comprovadas e registradas e o dossié com os documentos e analises serdo
mantidos pelo Compliance.

8. DOCUMENTOS RELACIONADOS
e |ICVM n2598/2018;
e Codigo de Etica;
e Politica de Investimento Pessoais; e
e Matriz de Consequéncias.

9. INFORMAGCOES DE CONTROLE

A Norma entrard em vigor na data de sua publicacdo e permanecerd vigente por prazo 1 (um) ano, podendo
ser revisada antes deste periodo, no caso de alteracdo na legislacdo ou se houver alguma alteracdo das
praticas de negdcios do Grupo Modal.
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e  Responsaveis pelo Documento:

Versdao | STATUS AREA RESPONSAVEL AUTOR DATA
Criacdo da Norma Compliance Janaina Nogueira 25/09/2020
Revis3o Compliance Juliana Sanfins 28/09/2020
1.0 Revisdo e Aprovagdo Juridico Ivan Nogueira 21/10/2020
Carlos Narciso
Revisdo e Aprovagdo Diretoria Paula Amaral 13/11/2020
Jodo Batista
Publicagdo Compliance Bruna Aguiar 18/11/2020

Obs.: Compliance Institucional é area proprietdria deste normativo interno, e este entra em vigor na data de
sua publicacdo, substituindo integralmente o texto anteriormente vigente.

10.

ANEXOS

Anexo |- Termo de adesdo a Politica dos Analistas de Valores Mobilidrios e declaragdo de pessoa
vinculada ao Grupo Modal.
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ANEXO I- TERMO DE ADESAO A POLITICA DOS ANALISTAS DE VALORES MOBILIARIOS E DECLARAGAO DE PESSOA VINCULADA AO
GRUPO MODAL

Declaro, para todos os fins que recebi, li e compreendi a Politica dos Analista de Valores Mobilidrios do Grupo Modal.

Atesto para os devidos fins que me comprometo a cumprir totalmente os procedimentos, regras e normas estabelecidos neste
documento e em todas as politicas e regras de atuagdo que normatizarem a atuagdo do analista de valores mobiliadrios.

Declaro que recebi, li, tenho conhecimento e cumprirei todas as diretrizes das Politicas Internas do Grupo Modal a saber: Conduta
Etica, Politica de Investimentos Pessoais, Politica de Suitability, Politica Anticorrupgdo, Politica de Preveng3o a Lavagem de Dinheiro
e Combate ao Terrorismo, Politica de Certificagdes e demais regras internas pertinentes.

Comprometo-me a seguir todas as orientagOes estabelecidas nos documentos, bem como quaisquer atualizagGes que ocorrerem
durante a vigéncia da minha relagdo, tendo ciéncia de que o ndo cumprimento das regras aplicaveis incidira na aplicagdo das sangdes
cabiveis.

Declaro ainda, considerando as disposi¢des contidas nas Instru¢des da Comissdo de Valores Mobilidrios (ICVM) n2 505/11, n2 301/99
e n2506/2011, venho para os devidos fins e sob as penas de lei, reconhecer que sou “pessoa vinculada” ao Grupo Modal e, que as
pessoas e/ou empresas abaixo relacionadas sdo por meio de meu relacionamento com o Grupo Modal também consideradas
“pessoas vinculadas”.

Nome: CPF n2

Cdnjuge/Companheiro:
Nome: CPF n®

(). Declaro ndo possuir Conjuge/Companheiro.

Filhos somente menores de 18 anos:

Filho 1 Nome:
CPF n2 Data de Nascimento:
Filho 2 Nome:
CPF n2 Data de Nascimento:
Filho 3 Nome:
CPF n2 Data de Nascimento:

(). Declaro ndo possuir filhos menores de 18 anos.

Empresa (s) que sou sdcio (a) ou proprietario (a):

Razdo Social:
CNPJ ne

Razdo Social:
CNPJ ne

(). Declaro ndo possuir empresas que sou socio (a) ou proprietario (a).

Responsabilizo-me pela veracidade das informacdes prestadas e estou ciente de que deverei comunicar ao Grupo Modal qualquer
alteracdo das informagdes presentes neste documento, em um prazo maximo de 10 (dez) dias.

, de de 20

Assinatura
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