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1- Escopo

Este documento descreve a Politica de Decisao de Investimentos e de Selecio e Alocacio de Ativos

integrantes das carteiras sob a gestdo da Sonar Servigos de Investimento Ltda. (“SONAR”).

A presente Politica aplica-se a todos os membros do Departamento Técnico de Analise de Titulos e Valores
Mobiliarios, bem como aqueles envolvidos na tomada de decisio para fins de alocacio dos recursos

disponiveis nas carteiras sob gestio da SONAR.

Portanto, todos os colaboradores supramencionados devem assegurar o perfeito entendimento do conteido
desta Politica, mediante a assinatura do Termo de Adesiao e Confidencialidade, o qual devera ser coletado até
o ultimo dia do més subsequente a contratagio de novo colaborador, sendo arquivado na sede da Sociedade

em meio fisico ou digital.

O referido Termo de Adesao e Confidencialidade sera coletado ainda de terceiros contratados para apoiar nos
processos descritos nesta Politica que, porventura, tiverem acesso as informacdes confidenciais a respeito da
SONAR, seus colaboradores, carteiras sob gestao, clientes e investidores, salvo se este compromisso ja tiver

sido firmado entre as partes mediante a assinatura do correspondente Contrato de Presta¢ao de Servigos.
A fim de cumprir o seu objetivo, esta Politica sera revisada pela Diretora de Compliance no minimo a cada 2
(dois) anos, sendo mantido o controle de versoes, e circulada aos colaboradores para conhecimento e

assinatura do Termo de Adesao e Confidencialidade supramencionado sempre que alterado.

Em caso de davidas ou necessidade de aconselhamento, o colaborador deve buscar auxilio junto a Diretora

de Compliance da Sociedade.

2 — Objetivo e Governanga

O objetivo deste documento consiste na definicao dos parametros para as decisGes de investimento, inclusive

a selecdo e a alocagdo de ativos, por parte da equipe de gestdio da SONAR.

Neste sentido, importante destacar que a SONAR ¢é uma gestora independente, especializada e focada na
gestao de fundos de investimento multimercados que invistam, inclusive, em ativos de crédito privado, e

fundos de investimento em a¢oes e em cotas de outros fundos.

Do ponto de vista do processo de analise, selecao e de tomada de decisdao de investimentos, a SONAR adota

a seguinte estrutura de governanga corporativa:

Equipe de Gestao: liderada pelo Diretor Responsavel, é responsavel por (i) identificar oportunidades de

investimento; (if) conduzir analises das oportunidades dos investimentos e desenhar cenarios com base na



relacdo risco x retorno apresentadas; (iii) formular teses de investimento. A area de Gestao também ¢
responsavel pelo acompanhamento das empresas investidas, a fim de avaliar eventuais mudangas nas

perspectivas tragadas e mitigar potenciais riScos.

Diretor de Gestdo: responsavel pela tomada de decisao de investimento discricionaria com fundamento nas
analises técnicas elaboradas pela Equipe de Gestio. As decisdes tomadas pelo Diretor de Gestao, bem como

os respectivos fundamentos técnicos, sao arquivadas na SONAR, em meio fisico ou eletronico.

3 — Selegao de Ativos

ACOES:
A selegao de agbes baseia-se na procura por empresas que estejam mal precificadas, cujo valor intrinseco seja

substancialmente superior aquele temporariamente atribuido pelo mercado.

Para determinagao do valor intrinseco e do prego-alvo sio realizadas analises qualitativas e quantitativas do

ativo, sempre de forma conservadora.

Sendo assim, o foco para alocacdo nas carteiras geridas pela SONAR serd em empresas negociadas com
descontos ou baixos prémios em relagdo ao seu ativo circulante liquido ou patrimonio liquido, ou com

multiplos atrativos em relagao aos seus resultados.

Todas as agoes negociadas pelas carteiras sob gestaio da SONAR sdo admitidas a negociagdo na B3.

DERIVATIVOS:

O investimento em outros ativos, especialmente derivativos, estao fundamentalmente relacionadas a prote¢ao

de patrimonio de mudangas abruptas de cenarios ou a pedido de clientes, hipotese em que as estratégias serdo
customizadas de acordo com a estratégia e perfil de cada carteira. Todos os derivativos negociados para as

carteiras sob gestdo sao admitidos a negociagao na B3.

CONTRATOS FUTUROS:

Todos os contratos futuros sao negociados na B3.

COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO:

A selecao de cotas de fundos de investimento considera a capacidade dos gestores de agregar valor aos

investimentos dos fundos geridos, sua reputagao e alinhamento com as estratégias de investimento e perfil de
risco. Todas as cotas de Fundos de Investimento negociadas para as carteiras sob gestio sio de fundos de

investimento regularmente estabelecidos e com seus registros atualizados junto a CVM.

TITULOS DE RENDA FIXA — CREDITO PRIVADO
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EMPRESAS: Sio elegiveis para as carteiras sob gestao todos os titulos de renda fixa de emissores com ratings

iguais ou superiores a algum dos listados abaixo na respectiva escala nacional de longo prazo:

Moody’s: Baa3.br
Standard & Poor’s:  brBB+

Fitch:

BB+bra

BANCOS: Sio elegiveis para as carteiras sob gestio todos os titulos de renda fixa de emissores com

Patrimonio Liquido contabil igual ou superior a R§ 500 milhdes e ratings iguais ou superiores a algum dos

listados abaixo na respectiva escala nacional de longo prazo:

Moody’s: Baa3.br

Standard & Poot’s: brBB+
Fitch: BB+bra

A aquisi¢ao de ativos de crédito privado deve observar os seguintes procedimentos:

D

1)

111)

V)

VI)

VII)

verificacdo prévia da compatibilidade do crédito que se pretende adquirit com a politica de

investimento da carteira e com a regulagao vigente;

avaliacao da capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem como a qualidade

das garantias envolvidas, caso existam;

defini¢do dos limites para investimento em ativos de crédito privado, incluindo limites para emissores
ou contrapartes com caracteristicas semelhantes, tanto para os Fundos 555 quando para a prépria
SONAR;

considerar, caso a caso, a importancia da combinagao de analises quantitativas e qualitativas e, em
determinadas situagoes, utilizar métricas baseadas nos indices financeiros do devedor, acompanhadas

de analise, devidamente documentada;

realizacdo de investimentos em ativos de crédito privado somente se tiver tido acesso as informagoes

necessarias para a devida analise de risco de crédito para compra e acompanhamento do ativo;

observagao, em operagoes envolvendo empresas do Conglomerado ou Grupo Economico da
SONAR e/ou do Administrador Fiduciario, dos mesmos critérios utilizados em operagdes com
terceiros, mantendo documenta¢io de forma a comprovar a realizagdo das operagOes em bases

equitativas e livre de conflitos de interesse; e

investir em Ativos de Crédito Privado apenas de emissores pessoas juridicas que tenham suas

demonstragdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor independente autorizado pela Comissao
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de Valores Mobiliarios e/ou Banco Central do Brasil. Nao ¢é permitido o investimento em ativos de

crédito privado com lastros emitidos por pessoa fisica.

A exigéncia de que trata o item VII acima estara dispensada para a alocagdo por fundos de investimento sob

gestao da SONAR nos casos em que:

@) o ativo contenha clausula de vencimento antecipado para execu¢dao na hipdtese de a empresa nio

obter as demonstragoes financeiras auditadas apés um ano da sua constituigao;

(i) houver cobertura integral de seguro;
(i)  houver carta de fianga emitida por institui¢oes financeira; ou
(iv) coobrigacao integral por parte de institui¢do financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas

demonstra¢oes financeiras auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela Comissao
de Valores Mobiliarios. Nesta hipotese, os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito

acima descritos deverao ser aplicados para a empresa seguradora, fiadora ou avalista da operagao.

v) tenha anuéncia do cliente sobre as operagoes e realize a analise do balanco da empresa,

especificamente para a aquisi¢ao pela carteira administrada.

O rating e a sumula do ativo ou do emissor fornecido por agéncia classificadora de risco, quando existir, sera
utilizado como informacgao adicional a avaliagdo do risco de crédito e dos demais riscos a que devem
proceder, e ndo como condi¢ao suficiente para sua aquisi¢ao e monitoramento. Neste sentido, a SONAR

adotara rating interno para classifica¢ao de risco de crédito dos ativos adquiridos para as carteiras sob gestao.

Para tanto, a SONAR vale-se da seguinte metodologia:

Analise de titulos de renda fixa emitidos por pessoas juridicas nao financeiras: os principais aspectos avaliados
sao a capacidade financeira da empresa, ou seja, nivel de alavancagem que vem operando nos ultimos tempos,
o nivel de endividamento, bem como a conformidade com o fluxo de caixa da empresa e seus proximos
vencimentos. O nivel de Governanga Corporativa também ¢é avaliado, pois ¢ através dela que podemos

analisar o quao estao comprometidos os controladores na gestao da companbhia.

Analise de titulos de renda fixa emitidos por pessoas juridicas financeiras: Além dos padroes adotados para a
analise de empresas nao financeiras, é avaliada a flexibilidade do banco em captar recursos e taxas praticadas
de maneira a financiar o aumento de suas atividades sem sacrificar suas margens, bem como se o patrimonio

liquido da instituigao esta adequado a exigeéncia do Banco Central para cada nivel de alavancagem.

A SONAR leva em conta também as perspectivas macroeconomicas, as mudangas em mercados e produtos e

os efeitos de concentragao setorial e geografica.



Para fins de monitoramento e controle dos ativos de crédito privado adquiridos pelos fundos e carteiras sob
gestdo, e respectivos limites, a Equipe de Gestao realiza a avaliagdo periédica da qualidade de crédito dos
principais devedores/emissores dos ativos de crédito adquitidos, considerando a qualidade de crédito e a
relevancia do ativo para a carteira, formalizando tais avaliagdes por meio de relatérios internos. O controle

dos limites por ativo e emissor ¢é realizado por meio de planilha desenvolvida internamente.

Os procedimentos para aquisicao e monitoramento dos ativos de crédito privado poderdo ser flexibilizados
caso os emissores envolvidos sejam listados em mercados organizados, bem como de acordo com a
complexidade e a liquidez do ativo, a qualidade do emissor e a representatividade do ativo nas carteiras de

investimento.

A SONAR devera realizar o cadastro dos diferentes ativos de crédito privado adquiridos, reunindo
informagoes sobre: (i) o instrumento de crédito; (ii) datas e valores das parcelas; (iii) datas de contratacao e de
vencimento; (iv) taxas de juros; (v) garantias; (vi) data e valor de aquisi¢do pelo veiculo; (vii) informagdes

sobre o rating do ativo.

Tais informagoes sao capazes de projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar curvas de crédito e

calcular o valor presente das operagdes, conforme aplicavel a cada tipo de ativo de crédito privado.

TITULOS PUBLICOS:

Todos os titulos de emissao de 6rgaos do Governo Federal do Brasil sdao elegiveis para as carteiras sob gestao.

Os titulos publicos alvo serao analisados sob os seguintes aspectos: (i) relagao custo x beneficio; (i) perfil de

risco e horizonte de investimento do veiculo; e (iii) restri¢oes e preferéncias especificas de cada veiculo.

A inclusdo de ativos diferentes dos mencionados acima depende de prévia aprovac¢ao do Diretor de Gestao,

ao qual compete a analise da fundamentacao dos argumentos técnicos da operacao pretendida.

4 — Alocagdes de Ativos

A alocagao de ativos devera respeitar os limites de concentragdo por emissor e por ativo definidos no

Regulamento do fundo/catteira e na legislacio em vigor.

O processo de tomada de decisdao é coordenado pelo Diretor de Gestao, a quem compete a responsabilidade

pelas operacdes praticadas pelos fundos e carteiras sob gestao.

A Diretora de Riscos tem o poder de veto caso o investimento nao obede¢a aos parametros de risco,

concentragao e liquidez pré-estabelecidos.



A Diretora de Risco também monitora o enquadramento dos fundos e carteiras sob gestdo aos parametros
pré-estabelecidos de risco. Caso o fundo fique desenquadrado, a Diretora de Risco solicita ao Gestor a

adequacido imediata do mesmo, respeitando o melhor interesse dos investidores.

Caso o enquadramento nao seja realizado pelo Gestor no prazo de 01 (um) dia util da solicitagdo ou nio seja
apresentado plano para reenquadramento neste prazo, a Diretora de Risco podera providenciar as alteragoes

necessarias para o enquadramento da carteira.

Para os titulos de renda fixa — crédito privado com ratings abaixo dos indicados acima, ou sem ratings pelas
ageéncias Fitch, Moodys ou S&P, é necessaria a aprovagao prévia do Diretor de Gestao. O mesmo tratamento
sera dado para fins de permanéncia de ativos na carteira objeto de downgrade e consequente

desenquadramento nos critérios definidos no item 3 acima.

5 — Veiculos de Informagio

A pesquisa dos titulos e valores mobiliarios disponiveis para negociacao pauta-se nas informagoes extraidas
de veiculos de informagao, tais como: Quantum, GL, Profitchart, e Bloomberg, bem como sitios eletronicos
na internet da CVM, ANBIMA e B3, e das empresas emissoras dos ativos-alvo, incluindo as informagoes das

empresas estruturadoras e distribuidoras.

Ademais, a pesquisa e analise realizada pela SONAR vale-se de informagdes disponibilizadas pelas areas de
relacionamento com investidores e financeiras das empresas envolvidas, agentes fiduciarios, companhias
securitizadoras, auditores independentes, laudos de escritérios de advocacia especializados, empresas

especializadas em laudos de avaliagao, agentes de monitoramento dos créditos e agéncias de rating.

6 - MANUTENCAO DE ARQUIVOS E EVIDENCIAS

A SONAR deve manter pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos de todos os documentos e informagoes, bem
como toda a correspondéncia, interna e externa, todos os papéis de trabalho, relatérios e pareceres
relacionados as operagoes realizadas, mantendo em arquivo apartado os documentos relacionados as
operacoes em que tenha sido contraparte dos fundos ou carteiras sob gestao, sendo admitido o arquivamento

eletronico.

7- ENFORCEMENT

A nio observancia dos dispositivos da presente Politica resultard em adverténcia, suspensao demissio ou
exclusdo por justa causa, conforme a gravidade e a reincidéncia na violagao, sem prejuizo das penalidades

civis e/ou criminais.



