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1. Politicadeinvestimentos pessoais dos Colaboradores

Esta politica estabelece procedimentos e regras para os
investimentos pessoais dos Colaboradores, a fim de evitar
situacdes de conflito de interesse e utilizacdo de informacdo
gue seja de cunho confidencial ou privilegiada da Nucleo e de
seus clientes.

Em reconhecimento as obriga¢des fiduciarias da Nucleo com
seus clientes e ao desejo de manter seus altos padrdes éticos,
a Nucleo adotou as restricdes e os requisitos de negociagao
pessoal descritos abaixo para: (i) impedir negocia¢des pessoais
impréprias por parte de Pessoas de Acesso; (ii) impedir o uso
indevido de informacBes materiais ndo publicas sobre
participacGes de valores mobilidrios de clientes; (iii) identificar
conflitos de interesse; e (iv) indicar formas para resolver
conflito real ou potencial em favor do cliente.

A adesdo ao Cdédigo e as restricdes relacionadas ao
investimento pessoal sdo consideradas uma condigdo basica de
vinculo empregaticio e para as Pessoas de Acesso (conforme
aplicavel) da Nucleo. Se houver qualquer duvida sobre a
propriedade de qualquer atividade, os Colaboradores devem
consultar a CCO que é responsavel pela administracdo do
Codigo, tem responsabilidade geral pela Nucleo e pode
oferecer orientagdo sobre leis e praticas aceitdveis, pois podem
mudar de tempos em tempos. A CCO pode se apoiar em
aconselhamento de consultores juridicos externos.

1.1. Contas Pessoais de Pessoas de Acesso:

O Cddigo se aplica a todas as contas nas quais o Colaborador
possui controle e a todas as contas mantidas por ou para,
aqui denominadas como Pessoas de Acesso:

1. Conjuge da pessoa (que ndo seja um conjuge separado
ou divorciado legalmente) e filhos menores;

2. Quaisquer individuos que morem na residéncia do
Colaborador, desde que a Pessoa de Acesso exerca
controle ou poder de decisdo de investimentos;

3. Quaisquer pessoas a quem o Colaborador forneca
suporte financeiro primario, e cujos assuntos financeiros
a Pessoa de Acesso controle;

4. Qualquer sociedade, corporagdo ou outra entidade da
qual o Colaborador seja um diretor, executivo ou
parceiro ou na qual tenha uma participacdo de 25% ou
mais, ou detenha uma participacdo controladora ou
exerca o controle.

1. Employees’ Personal Investment Policy

This policy establishes procedures and rules for the personal
investments of the Employees, in order to avoid situations of
conflict of interest and use of information other than
confidential or privileged nature of Nucleo and its clients.

In recognition of Nucleo’s fiduciary obligations to its clients and
Nucleo’s desire to maintain its high ethical standards, Nucleo
has adopted the personal trading restrictions and requirements
described below to: (i) prevent improper personal trading by
Access Persons; (ii) prevent improper use of material, nonpublic
information about securities holdings of clients; (iii) identify
conflicts of interest; and (iv) provide a means to resolve any
actual or potential conflict in favor of the client.

Adherence to the Code and the related restrictions on personal
investing is considered a basic condition of employment for
employees and Access Persons (as applicable) of Nucleo. If
there is any doubt as to the propriety of any activity, employees
should consult with the CCO, who is charged with the
administration of the Code, has general compliance
responsibility for Nucleo and may offer guidance on securities
laws and acceptable practices, as they may change from time to
time. The CCO may rely upon the advice of outside compliance
consultants or legal counsel.

1.1. Personal Accounts of Access Persons:

The Code applies to all accounts in which an Access Person has
any Beneficial Ownership and to all accounts maintained by or
for:

1. Access Person's spouse (other than a legally separated or
divorced spouse of the Access Person) and minor
children;

2. Anyindividuals who live in the Access Person's household
and over whose purchases, sales, or other trading
activities the Access Person exercises control or
investment discretion;

3. Any persons to whom the Access Person provides
primary financial support, and whose financial affairs the
Access Person controls;

4.  Any partnership, corporation, or other entity of which
the Access Person is a director, officer or partner or in
which the Access Person has a 25% or greater beneficial
interest, or in which the Access Person owns a controlling
interest or exercises effective control.
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Apds o ingresso na Nucleo serd vedada a negociagdo de
Ativos Restritos e movimentag®es relacionadas aos Ativos
Monitorados, deverdo observar as regras abaixo.
Negociac¢Ges relativas aos Ativos Liberados poderado ser feitas
a qualquer tempo pelo Colaborador.

“Ativos Restritos”: agOes, derivativos de acBes e indices
setoriais ou tematicos negociados em mercados organizados
no Brasil e na América Latina.

“Ativos Monitorados”: agdes e derivativos de acgGes
negociados no exterior, bem como investimentos em
empresas privadas.

“Ativos Liberados”: fundos de investimento e derivativos de
moeda negociados em mercados organizados no Brasil e no
exterior, bem como indices de a¢Ges negociados no exterior
€ no Brasil.

PosicBes do Colaborador em Ativos Restritos adquiridos
previamente ao ingresso na Nucleo deverdo ser,
preferencialmente, alienadas imediatamente apds o ingresso na
Gestora. Na impossibilidade de sua alienagédo e, apds autorizagdo
do CCO, as posi¢Ges poderdo ser movimentadas pelo periodo
maximo de 30 (trinta) dias apos o ingresso do Colaborador na
Nucleo, ou por prazo a ser definido pela CCO. Apds tal periodo, o
Colaborador fica terminantemente proibido de movimentar sua
posi¢ao em Ativos Restritos.

Durante o processo de liquidacdo de tais ativos, as operacdes
devem ser realizadas mediante prévia e expressa autoriza¢do do
CcCo.

Exce¢Oes a regra acima deverdo ser discutidas pelo CCO com o
Comité de Sdcios. Contudo, fica desde ja autorizada a aquisicdo,
pelo Colaborador, de 1 (uma) acdo de quaisquer companhias
negociadas em mercados organizados no Brasil, exclusivamente
para fins de participacdo do Colaborador nas assembleias de
acionistas convocadas por tais companhias, e desde que tal
aquisicdo seja comunicada previamente ao CCO.

Todos os Colaboradores da Nucleo devem informar ao CCO
quaisquer posicGes detidas com relacdo aos Ativos Monitorados.

Sobre os Ativos Monitorados, movimentac¢des de ativos sdo e
deverdo sempre ter a divulgacdo para a CCO.

Posi¢cdes em Ativos Liberados ndo requerem pré-aprovagado ou
divulgacdo.

As instrucBes aqui expostas devem ser examinadas em todas
as negociacOes pessoais efetuadas pelo Colaborador nos
mercados financeiros.

After admission in Nucleo, it shall be prohibited to invest in
Restricted Assets and transactions related to Monitored Assets,
unless the investment should meet the following rules.
Negotiations related to Released Assets may be carried out at any
time by Employee.

“Restricted Assets”: shares, derivatives of shares and
industry, sector, or thematic indices transacted in markets
constituted in Brazil and in Latin America.

shares and derivative of shares
investments of private

“Monitored Assets”:
traded abroad, as well as
companies.

“Released Assets”: investment funds and derivatives of
currency traded in markets constituted in Brazil and
abroad, as well as indexes of shares negotiated in other
countries and in Brazil.

Positions of the Employee in Restricted Assets acquired prior to
the becoming an Employee of Nucleo should be preferably be
disposed, immediately after the admission in Manager. If it is
not possible to dispose of the Restricted Assets, and after the
authorization of the CCO, the positions may be transacted for
the maximum period of thirty (30) days after the Employee’s
joins Nucleo as an Employee, or for the period in accordance to
CCO. After such period, Employee is completely prohibited from
transacting its position in Restricted Assets.

During the settlement process of such assets, the operations
should be carried out upon prior and express authorization of the
CCO.

Exceptions to the rule above should be discussed by the CCO
with the Committee of Partners. However, it is hereby
authorized the acquisition by Employee of one (1) share from
any companies traded in markets constituted in Brazil,
exclusively for purposes of Employee’s attendance in the
shareholders” meetings called by such companies, and provided
that such acquisition is previously informed to the CCO.

All Nucleo’s Employees should inform the CCO on any positions
held in relation to the Monitored Assets.

Astothe Monitored Assets, transactions of assets are and should
always be disclosed to the CCO.

Positions in Released Assets do not require pre-approval or
disclosure.

Instructions hereby exposed should be analyzed in all personal
negotiations carried out by the Employee in the financial
markets.
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Adicionalmente:

1. Nenhuma Pessoa de Acesso pode conscientemente
comprar ou vender para qualquer conta pessoal qualquer
ativo, direta ou indiretamente, de forma a afetar
adversamente as transacdes com os Clientes da Nucleo.

2. Nenhuma Pessoa de Acesso pode usar seu conhecimento
sobre transacdes dos Clientes para fazer com que
qualguer Conta Pessoal lucre com tais transag@es (ou dar
tal informacdo a uma terceira pessoa que possa lucrar).

3. Nenhuma Pessoa de Acesso pode adquirir qualquer titulo
em uma oferta publica inicial (“IPO”) ou em uma
colocacdo privada realizada de acordo com a Secdo 4 (2)
ou 4 (6) do Securities Act de 1933 ou Regulamento D
abaixo para qualquer Conta sem pré-liberacdo do CCO.

4. Nenhuma Pessoa de Acesso pode administrar contas para
terceiros que ndo sejam Clientes da Nucleo, ou servir
como agente fiducidrio para terceiros, a menos que o CCO
pré-libere o acordo e determine que o arranjo ndo seja
prejudicial a qualquer Cliente.

Pré-liberagdo de transagGes em contas pessoais

Uma Pessoa de Acesso deve obter a aprovagdo prévia por
escrito do CCO antes de se envolver em:

(i) uma transagao em qualquer titulo de um emissor da
Lista Restrita,

(i) um IPO

(iii) uma oferta privada realizada de acordo com a Segéo
4 (2) ou 4 (6) do Securities Act of 1933 ou
Regulamento D,

(iv) quaisquer outros investimentos contemplados, e / ou
quaisquer investimentos onde informacg&es materiais
ndo publicas possam ser obtidas em qualquer de suas
Contas Pessoais, a menos que de acordo com o0s
procedimentos estabelecidos neste documento.

Um pedido deve ser feito solicitando a pré-autorizacdo por
escrito antes da transagdo prevista. As pré-autorizacGes
relativas a uma oferta publica inicial ou a coloca¢des
privadas sdo validas por noventa dias. Em todos os casos, o
CCO (que pode consultar os advogados externos)
determinard se a aprovacao deve ser dada.

Further:

1. No Access Person may knowingly purchase or sell for any
Personal Account any security, directly or indirectly, in such
a way as to adversely affect an Advisory Client’s
transactions.

2. No Access Person may use his or her knowledge of Advisory
Client transactions to cause any Personal Account to profit
from the market effect of such transactions (or give such
information to a third person who may so profit,).

3.  No Access Person may purchase any security in an initial
public offering (“IPO”) or in a private placement conducted
pursuant to Section 4(2) or 4(6) of the Securities Act of
1933 or Regulation D thereunder for any Personal Account
without pre-clearance from the CCO.

4. No Access Person may manage accounts for third-parties
who are not Advisory Clients of Nucleo, or serve as a
trustee for third-parties unless the CCO pre-clears the
arrangement and determines the arrangement not to be
detrimental to any Advisory Client.

Pre-clearance of Transactions in Personal Accounts

An Access Person must obtain the prior written approval of the
CCO before engaging in:

(i) atransaction in any security of an issuer on the
Restricted List,

(ii) anlIPO

(iii) a private offering conducted pursuant to Section 4(2) or
4(6) of the Securities Act of 1933 or Regulation D
thereunder,

(iv) any other contemplated investments, and/or any
investments where material non-public information
may be gained in any of his or her Personal Accounts,
unless in accordance with the procedures stated herein.

A request for pre-clearance must be made by requesting Pre-
Clearance in writing in advance of the contemplated
transaction. The pre-clearances related to an initial public
offering or private placements are valid for ninety days. In all
cases, the CCO (who may consult with outside legal counsel) will
determine whether approval should be given.
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Ativos Reportéveis

A definicdo da SEC dos Estados Unidos de "Titulos Reportaveis"
abrange uma ampla variedade de investimentos, incluindo:
actes; fundos mutuos fechados; opgdes; futuros; moedas
correntes; warrants; titulos corporativos ou produtos de renda
fixa, sejam corporativos ou governamentais; commodities e
outros produtos derivados. Nao inclui:

e TransacOes e participagdes em obrigacBes diretas do
governo dos EUA;

e Instrumentos do mercado monetario definidos como
aceites bancdérios, certificados de depdsito bancério,
papel comercial, acordos de recompra e outros
instrumentos de divida de curto prazo de alta qualidade;

¢ AcBes emitidas por fundos do mercado monetario;

e AcGes emitidas por fundos abertos (incluindo ETFs);
desde que tais fundos ndo sejam aconselhados pela
Firma ou por uma afiliada e o conselheiro ou segurador
do fundo ndo seja controlado ou esteja em comum com
afirma; e

e Unidades de uma unidade de investimento fiduciario se
a unidade de investimento fiduciaria for investida
exclusivamente em um ou mais fundos abertos, desde
que tais fundos ndo sejam aconselhados pela Firma ou
afiliada e o conselheiro ou principal subscritor do fundo
nao seja controlado ou sob controle com a empresa.

Requisitos de relatério

Todas as Pessoas de Acesso devem submeter a CCOs (sujeito as
disposicGes aplicaveis abaixo) os seguintes relatorios:

A. Relatdrio Inicial e Anual de PosicBes Pessoais: As Pessoas de
Acesso devem fornecer ao CCO um Relatério Inicial de
Holdings dentro de 10 dias da data em que tal pessoa se
tornou uma Pessoa de Acesso que atende aos seguintes
requisitos:

1. O relatério deve divulgar todas as contas atuais de Valores
Reportaveis da Pessoa de Acesso, nas quais a Pessoa de
Acesso tenha qualquer participacdo direta ou indireta.

2. O relatorio deve divulgar o nome de qualquer corretor,
revendedor ou banco com o qual a Pessoa de Acesso
mantém uma conta pessoal e a data em que o relatdrio foi
submetido.

3. As informacgd@es contidas nos Relatdrios de Participacao Inicial
devem estar em vigor a partir de uma data ndo superior a 45
dias antes da data de envio.

4. O relatério deve conter a data em que o relatério foi
submetido.

Reportable Securities

The United States SEC definition of “Reportable Securities”
covers a wide variety of investments including: stocks; closed-
end mutual funds; options; futures; currencies; warrants;
corporate bond or fixed income products, whether corporate or
government; commodities and other derivative products. A
Reportable Security does not include:

. Transactions and holdings in direct obligations of the
U.S. government;

. Money market instruments defined as bankers'
acceptances, bank certificates of deposit, commercial
paper, repurchase agreements and other high quality
short-term debt instruments;

. Shares issued by money market funds;

. Shares issued by open-end funds (including ETFs);
provided that such funds are not advised by the Firm
or an affiliate and such fund’s advisor or principle
underwriter is not controlled or under common with
the firm; and

. Units of a unit investment trust if the unit investment
trust is invested exclusively in one or more open-end
funds, provided that such funds are not advised by
the Firm or an affiliate and such fund’s advisor or
principle underwriter is not controlled or under
common control with the firm.

Reporting Requirements

All Access Persons are required to submit to the Compliance
and Risk Officer (subject to the applicable provisions below) the
following reports:

A. Initial Holdings Report: Access Persons are required to
provide the Compliance and Risk Officer with an Initial
Holdings Report within 10 days of the date that such
person became an Access Person that meets the following
requirements:

1. The report must disclose all of the Access Person’s current
Reportable Securities accounts in which the Access Person
has any direct or indirect beneficial ownership.

2. Thereport must disclose the name of any broker, dealer or
bank with which the Access Person maintains a Personal
Account and the date upon which the report was
submitted.

3. Information contained in Initial Holding Reports must be
current as of a date no more than 45 days prior to the date
of submission.

4. The report must contain the date upon which the report
was submitted.
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5. As pessoas devem usar o formuldrio do Relatério de
Posi¢Ges Pessoais (ANEXO IX).

6. As Pessoas de Acesso também devem fornecer
Relatdrios Anuais, para fins deste Cédigo, a Data Anual
de Certificagdo das Holdings é 31 de dezembro.

B. Declaracdes Duplicadas da Conta. As Pessoas de Acesso
também devem fornecer a CCO, confirmag8es de operagdes
ou extratos de conta com as corretoras dentro de 30 dias apds
o final do semestre do calendario aplicavel.

As Pessoas de Acesso devem assegurar que o conteudo de tal
corretora confirme ou as declara¢des de conta de qualquer Conta
Pessoal contenham as seguintes informacdes; e:
¢ data da transacgao;
e titulo de seguranca reportavel;
¢ simbolo de ticker ou nimero CUSIP de seguranga reportavel
(conforme aplicavel);
e taxa de juros ou taxa de vencimento (se aplicavel);
e nUmero de agdes;
e quantia principal de seguranca reportavel;
¢ natureza da transagdo (ou seja, compra ou venda);
epreco de seguranca reportavel em que a transagdo foi
efetuada;
enome do corretor, revendedor ou banco através do qual a
transacdo foi efetuada;
edata em que a pessoa responsdvel pelo acesso enviou o
relatorio.

Os Colaboradores estdo proibidos de usar terceiros para
contornar as diretrizes descritas aqui (cOnjuge, parceiro,
descendentes, ascendentes ou qualquer individuo em um
relacionamento com o Colaborador que dele depende
financeiramente, bem como qualquer entidade legal na qual o
Colaborador ou qualquer pessoa acima identificada tem
participacdo relevante).

5. Access Persons should use the form of Initial Holdings
Report (ANNEX IX).
6. Access Persons must also provide Annual Holdings
Reports for purposes of this Code, the Annual Holdings
Certification Date is December 31.

B. Duplicate Account Statements. Access Persons must also
provide to the Compliance and Risk Officer broker trade
confirms or account statements within 30 days of the end
of the applicable calendar semester.

Access Persons should ensure that the content of such broker
confirms or account statements for any Personal Account
contain the following information; and
e date of transaction;
e title of Reportable Security;
e ticker symbol or CUSIP number of Reportable Security (as
applicable);
e interest rate or maturity rate (if applicable);
e number of shares;
e principal amount of Reportable Security;
e nature of transaction (i.e., purchase or sale);
e price of reportable security at which the transaction was
effected;
e the name of broker, dealer or bank through which the
transaction was effected;
e the date upon which the Access Person submitted the
report.

Employees are prohibited from wusing third- parties to
circumvent the guidelines hereby described (spouse, partner,
descendants, ascendants or any individual in a relationship with
the Employee that depends on him/her financially, as well as any
legal entity in which the Employee or any person identified
above has relevant participation).
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Colaborador pode operar livremente com corretoras desde que
possuam bom conceito no mercado financeiro e que as
operagdes efetuadas estejam em concordancia com esta politica.

O controle, o estabelecimento desta politica e o tratamento de
excecdes é de responsabilidade da Nucleo Capital, por meio da
CCO.

Os investimentos efetuados em beneficio proprio, no mercado
financeiro, devem ser norteados a fim de ndo interferirem de
forma negativa no desempenho das atividades profissionais,
devendo o Colaborador ter como objetivo preservar sua propria
reputacdo, assim como a imagem da Nucleo, sempre evitando
incorrer em qualquer prética que possa ferir a relagao fiduciaria
mantida com os Investidores.

Nesse sentido, os investimentos pessoais devem ser totalmente
separados das operacdes realizadas em nome da Nucleo.

As transacBes de cada pessoa acessada em suas contas pessoais
podem ser analisadas regularmente e comparadas a transacées
realizadas pelo Nucleo para os clientes. Quaisquer transagdes
que possam ser uma violagdo deste Codigo de Etica serdo
informadas prontamente a CCO, que deve reporta-las ao Comité
Executivo da Nucleo.

1.2 Termo de compromisso com a Politica de Investimento
Pessoal

Todo Colaborador, ao receber o presente Manual, assinard um
Termo de Compromisso, que trata da obrigacdo de observancia
da presente Politica de Investimento Pessoal. Por esse
documento, cada Colaborador declara ciéncia da existéncia desta
politica e das regras e principios ora expostos, sendo certo que, o
ndo cumprimento de quaisquer das normas estipuladas nesta
politica deverd ser notificado imediatamente pelo Colaborador
ao CCO, de acordo com os procedimentos fixados neste Manual.
O Termo de compromisso deve ser renovado pela menos
anualmente ou a cada alteracdo material da politica de
Compliance ou do Cédigo de Etica.

Dessa forma, ao assinar o Termo de Compromisso, o Colaborador
assume o compromisso de zelar pelo cumprimento das regras e
principios estabelecidos nesta politica, renovando-se tal
compromisso automaticamente enquanto perdurar o vinculodo
Colaborador com a Nucleo.

A Nucleo ndo se responsabilizard por Colaboradores que
descumpram a lei ou cometam infragcdes no desempenho de suas
atividades. Caso a Nucleo seja penalizada ou tenha prejuizo de
qualquer natureza por a¢des de seus Colaboradores, cumprira o
direito de regresso em face dos responsaveis.

Employees may operate freely with brokers, provided that they
have agood conceptin the financial market, and where operations
carried out are in compliance with this policy and the Code.

The control and establishment of this policy, as well as the
handling of exceptions are Nucleo Capital’s responsibility,
through the Compliance and Risk Officer.

Investments carried out for an Employee’s own benefit in the
financial market should be guided in order not to impact
negatively on the performance of the professional activities, and
Employee should have as part of their purpose to preserve their
own reputation, as well as Nucleo’s image, always avoiding
engaging in any practice that may damage the fiduciary
relationship maintained with Investors.

In this sense, personal investments should be completely
separated from the operations performed on behalf of Nucleo.

Each Access Person's transactions in his/her Personal Accounts
may be reviewed on a regular basis and compared to transactions
entered into by Nucleo for Advisory Clients. Any transactions that
are believed to be a violation of this Code of Ethics will be
reported promptly to the Compliance and Risk Officer who must
report them to the Committee of Partners of Nucleo.

1.2. Term of commitment with the Policy of Personal Investment

Every Employee, after receiving this Manual, shall execute a Term
of Commitment that refers to the obligation of compliance with
this Policy of Personal Investment. By this document, each
Employee represents to be aware of the existence of this policy
and of the rules and principles hereby exposed, given that the
non-compliance with any of the rules established in this policy
should be immediately informed by the Employee to the CCO,
according to the procedures established in the Manual. The
Term of Commitment shall be renewed by each Employee at least
annually and upon any amendment or material change to this
Code of Ethics.

Thus, after executing the Term of Commitment, the Employee
undertakes the commitment to look after the compliance with
the rules and principles established in this policy, such
commitment being renewed automatically whilst the
relationship of the Employee with Nucleo remains.

Nucleo does not assume the responsibility for Employees that
breach the law or commit infringements in the exercise of their
duties. In case Nucleo is liable to or suffer prejudice of any nature
by the acts of its Employees, it may exercise the right of recourse
in face of the responsible persons.
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