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CODIGO DE ETICA

1.1. Introducédo

Este Cadigo de Etica (“Cddigo”), elaborado em conformidade com o disposto no item
2.7 do Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 05/2014, na Instru¢do CVM n° 558 de 26 de marco
de 2015, conforme alterada (“ICVM 558”), demais orientagbes da CVM, Cdédigo da
Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA
de Etica (“Cédigo ANBIMA de Etica”) e nas Diretrizes e Deliberacdes do Codigo de Etica
da ANBIMA, tem por objetivo estabelecer os padrées de conduta de todos aqueles que
possuam cargo, funcdo, posicdo, relacdo societaria, empregaticia, comercial,
profissional, contratual ou de confianga (“Colaboradores”) com a MAKALU GESTORA
DE RECURSOS LTDA. (“Gestora”), tanto na sua atuagdo interna quanto na comunicagao
com os diversos publicos.

A Gestora mantém versoes atualizadas em seu website (www.makalupartners.com) dos
seguintes documentos: (i) Formulario de Referéncia, conforme Anexo 15-Il da ICVM
558; (ii) Politica de Gestéo de Risco; (iii) Politica de Rateio e Divisdo de Ordens; (iv)
Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos; (v) Codigo de Etica; e (vi)
Politica de Investimos Pessoais.

1.2. Responsabilidades e Obrigacoes

A coordenacdo direta das atividades relacionadas a este Codigo é uma atribuicdo do de
diretor estatutario da Gestora indicado como diretor responsavel pelo cumprimento de
regras, politicas, procedimentos e controles internos da Gestora (“Diretor de
Compliance, Risco e PLD”), nos termos da ICVM 558.

1.3. Consideracoes Gerais

Os socios da Gestora objetivam criar uma cultura onde todos os Colaboradores vejam
a expansao dos negdcios e o exercicio da ética como fatores inter-relacionados.

Este capitulo tem por objetivo estabelecer as normas, principios, conceitos e valores
gue deverao nortear o padrdo ético de conduta dos Colaboradores na sua atuacao
interna e com o mercado financeiro e de capitais, bem como em suas relagbes com os
diversos investidores e com o publico em geral.

1.4. Padrdes de Conduta

Todos os Colaboradores devem:

(i)  Conhecer e entender suas obrigacfes junto a Gestora, bem como as normas
legais que as regulam, de forma a evitar quaisquer praticas que infrinjam ou
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estejam em conflito com as regras e principios contidos neste Codigo e na
regulamentacéo em vigor;

(i)  Executar suas atividades de maneira transparente e com respeito as leis e
determinac8es dos 6rgdos de supervisao e inspecao do setor no qual operam,
transmitindo tal imagem ao mercado;

(i) Ajudar a Gestora a perpetuar e demonstrar os valores e principios aqui
expostos;

(iv) Identificar, administrar e mitigar eventuais conflitos de interesse, nas
respectivas esferas de atuacdo, que possam afetar a imparcialidade das
pessoas que desempenhem fungdes ligadas a gestdo de recursos;

(v) Consolidar sua reputacdo, mantendo-a completa e solida, fortalecendo sua
imagem institucional corporativa;

(vi) Adotar condutas compativeis com os principios de idoneidade moral e
profissional;

(vii) Cumprir todas as suas obrigacdes, devendo empregar, no exercicio de suas
atividades, o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar
a administracdo de seus proprios negoécios, respondendo por quaisquer
infragdes ou irregularidades que venham a ser cometidas;

(viii) Nortear a prestacao das atividades pelos principios da liberdade de iniciativae
da livre concorréncia, evitando a adocdo de préticas caracterizadoras de
concorréncia desleal e/ou de condigbes ndo equitativas, respeitando o0s
principios de livre negociacao;

(ix) Evitar circunstancias que possam produzir conflito entre interesses pessoais,
interesses da Gestora e interesses dos clientes;

(x) Nao permitir manifestagfes de preconceito relacionadas a origem, a etnia,
religido, nivel social, sexo, deficiéncia ou qualquer outra forma de
discriminacao;

(xi) Confiar em seu préprio bom julgamento e serem incentivados a contribuir com
um bom ambiente de trabalho; e

(xii) Informar imediatamente o Diretor de Compliance, Risco e PLD acerca de
qualquer situacao que julgue merecer escrutinio maior.

A Gestora adotou os padrdes de conduta acima descritos para criar um ambiente de
trabalho livre de discriminacdo de qualquer tipo, incluindo assédio moral, sexual ou
outros tipos de assédio no local de trabalho.
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1.5. Relacdo com Meios de Comunicacao

A Gestora vislumbra nos meios de comunicacdo um canal relevante de informacéo para
os diversos segmentos da Gestora e esta aberta a atender suas solicitacdes, sempre
gue isso for possivel e ndo existirem obstaculos legais ou estratégicos, os quais serdo
explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.

Os representantes da Gestora perante qualquer meio de comunicacdo Ssdao,
exclusivamente, seus socios administradores, indicados no contrato social da Gestora,
0s quais poderao delegar essa funcdo sempre que considerarem adequado.

Adicionalmente, ndo obstante o disposto acima, os Colaboradores ndo devem criticar
clientes, concorrentes, fornecedores ou 6rgéos publicos, reguladores e governamentais

em publico.

1.6. Tratamento de Conflito de Interesses

Conflitos de interesse sdo situagbes decorrentes do desempenho das funcdes de
determinado Colaborador, nas quais os interesses pessoais de tal Colaborador possam ser
divergentes ou conflitantes com os interesses da Gestora e/ou entre o0s interesses diferentes
de dois ou mais de seus clientes, para quem a Gestora tem um dever para cada um
(“Conflito de Interesses”).

O Colaborador tem o dever de agir com boa-fé e de acordo com os interesses dos
investidores com o intuito de nao ferir a relacdo fiduciaria com o cliente. Para tal, o
Colaborador devera estar atento para uma possivel situacdo de conflito de interesses, e
sempre que tal situagdo ocorrer deverd informar, imediatamente, o Diretor de Compliance,
Risco e PLD sobre sua existéncia e abster-se de consumar o ato ou omissao originador do
Conflito de Interesse até decisdo em contrario.

Em razéo das atividades atualmente desempenhadas pela Gestora no mercado regulado,
conforme indicado no item anterior, a Gestora entende nao existir qualquer conflito de
interesses potencial ou efetivo a ser aqui tratado.

N&o obstante a Makalu ndo desempenhar atividade adicional no mercado regulado além da
propria atividade de gestédo de recursos, a Makalu ressalta, conforme informado acima, a
respeito da atuacdo da Makalu Consultoria, que atua no segmento de consultoria de
operacdes de financas corporativas com foco em distressed assets de natureza judicial,
sendo, portanto, de segmento similar ao dos fundos de investimentos a serem geridos pela
Makalu.

Neste sentido, relativamente ao exposto no paragrafo acima, de forma a tratar potencial ou
efetivo conflito de interesses entre a prestacdo de servicos pela Makalu e pela Makalu
Consultoria, as seguintes medidas deverdo ser tomadas, sem prejuizo do dever de fiducia
continuo da Makalu e da atuag&o continua com boa-fé:

(1) antes da realizacdo de novos investimentos pelos fundos sob gestdo da Makalu em
distressed assets, o Diretor de Investimentos devera questionar formalmente o
Diretor de Compliance, Risco e PLD quanto a eventual prestacéo de servicos pela
Makalu Consultoria para os detentores e/ou emissores dos ativos alvos dos fundos
sob gestdo da Makalu, para identificar se tal assessoria poderia representar ou
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desencadear em qualquer potencial conflito de interesses frente ao eventual
investimento a ser realizado pelos fundos sob gestdo da Makalu;

(i) os créditos originados, cedidos ou de outra forma estruturados pela Makalu
Consultoria ou por outras partes relacionadas a Makalu, direta ou indiretamente, ndo
poderdo ser adquiridos pelos fundos de investimento sob gestdo da Makalu;

(iii) sem prejuizo do disposto acima, caso por qualquer razao a Makalu venha a acreditar
gue o investimento por fundos sob sua gestdo em determinado ativo possa
representar potencial conflito de interesses, a matéria devera ser levada ao Comité
de Compliance e Risco, e, conforme necessidade, deverd ser solicitado ao
administrador dos fundos a convocagdo de assembleia geral de cotistas para
deliberacdo a respeito da matéria relevante e de comum interesse mencionada; e

(iv) os fundos sob gestdo da Makalu sempre terdo preferéncia sobre a aquisi¢cdo e
demais operagbes de investimento e desinvestimento em distressed assets
identificados como oportunidades de investimento pela Makalu Consultoria, salvo
em casos de impossibilidade da operacao pela politica de investimento dos fundos,
assim como nos casos de insuficiéncia de patrimbnio dos fundos para o
investimento.

Com isso, a Makalu enfatiza que todas as obrigacdes regulatérias estdo sendo devidamente
atendidas em razdo de: (i) possuir manuais com informacdes claras e objetivas, e controles
adequados; e (ii) possuir politica de treinamento para todos 0s seus colaboradores, de forma
a (a) assegurar o bom uso de instalacdes, equipamentos e informag6es comuns, (b)
preservar informagdes confidenciais e permitir a identificagdo das pessoas que tenham
acesso a elas, e (c) restringir 0 acesso a arquivos e permitir a identificacdo das pessoas que
tenham acesso a informacdes confidenciais.

1.7. Vantagens, Beneficios e Presentes

Os Colaboradores ndo devem, direta ou indiretamente, nem para si nem para terceiros,
solicitar, aceitar ou admitir dinheiro, beneficios, favores, presentes, promessas ou quaisquer
outras vantagens que possam influenciar o desempenho de suas funcdes ou como
recompensa por ato ou omissao decorrente de seu trabalho.

Os Colaboradores somente poderdo aceitar, presentes, refeicdes ou outros beneficios, sem
prévia autorizagédo do Diretor de Compliance, Risco e PLD, nos seguintes casos:

(a) Refeicdo, que ndo possua valor suficientemente alto a ponto de influenciar o bom
desempenho das funcbes do Colaborador;

(b) Material publicitario ou promocional até um valor de USD100 (cem dolares
americanos) distribuidos no curso normal dos negécios;

(© Qualquer presente ou beneficio com valor ndo superior a USD100 (cem dolares
americanos) habitualmente oferecidos na ocasido de um aniversario ou outra ocasido
semelhante, que ndo seja incomum;

(d) Qualquer presente ou beneficio com valor de até USD100 (cem ddlares
americanos); e

(e) Presente da familia ou amigos ndo ligados com os deveres e responsabilidades
profissionais.

Caso o beneficio ou presente ndo se enquadrar nos dispostos acima, este serd entregue
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pelo Colaborador ao Diretor de Compliance, Risco e PLD, o qual ira organizar um leildo

entre os Colaboradores, sendo certo que o montante obtido no leildo sera destinado a
doacéo.

1.8. Soft Dollar

Em termos gerais, Soft Dollar pode ser definido como sendo o beneficio econémico, de
natureza ndo pecuniaria, eventualmente concedido a Gestora por corretoras de titulos e
valores mobiliarios ou outros fornecedores (“‘Eornecedores”), em contraprestacdo ao
direcionamento de transagdes dos fundos de investimento geridos pela Gestora, para fins
de auxilio no processo de tomada de decisdes de investimento em rela¢éo aos respectivos
fundos.

Tais beneficios ndo devem apresentar carater pecuniario e devem ser utilizados pelos
representantes da Gestora exclusivamente em beneficio dos clientes, como ferramentas de
auxilio da avaliacao, selecdo e decisao de investimento e suporte a gestdo dos fundos de
investimento geridos pela Gestora.

A Gestora ndo devera selecionar seus Fornecedores considerando somente os beneficios
recebidos por meio de acordos de Soft Dollar, mas devera levar em consideragéo,
primordialmente, a eficiéncia, produtividade ou menores custos oferecidos por tais
Fornecedores.

A Gestora, por meio de seus representantes, deverd observar os seguintes principios e
regras de conduta ao firmar acordos de Soft Dollar:

® Colocar os interesses dos clientes acima de seus proprios interesses;

(ii) Definir de boa-fé se os valores pagos pelos clientes e, consequentemente,
repassados aos Fornecedores, sdo razoaveis em relagdo aos servigos de
execuc¢do de ordens ou outros beneficios que esteja recebendo;

(iii) Ter a certeza de que o beneficio recebido auxiliara diretamente no processo de
tomada de decisdes de investimento em relacdo ao veiculo que gerou tal
beneficio, devendo alocar os custos do servigo recebido de acordo com seu uso,
se 0 beneficio apresentar natureza mista;

(iv) Divulgar amplamente a clientes, potenciais clientes e ao mercado os critérios e
politicas adotadas com relacdo as praticas de Soft Dollar, bem como os
potenciais conflitos de interesses oriundos da adogao de tais praticas;

(V) Cumprir com seu dever de lealdade, transparéncia e fiducia com os clientes;

(vi) Transferir a carteira dos clientes qualquer beneficio ou vantagem que possa
alcancar em decorréncia de sua condicdo de Gestora de carteira de valores
mobiliarios, conforme disposto no Artigo 16, inciso VI da ICVM 558.

Os acordos de Soft Dollar devem ser transparentes e mantidos por documento escrito. A
Gestora devera manter registros dos beneficios recebidos, identificando, se possivel, a
capacidade de contribuirem diretamente para o processo de tomada de decisGes de
investimento, visando comprovar o racional que levou a firmar tais acordos de Soft Dollar.
Usualmente esses registros sao realizados em Ata de reunido do Comité de Compliance e
Risco.

Ao contratar os servi¢os de execucgdo de ordens, a Gestora ndo buscard somente o menor
custo, mas o melhor custo-beneficio, em linha com os critérios de best execution
estabelecidos no mercado internacional, devendo ser capaz de justificar e comprovar que
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os valores pagos aos Fornecedores com que tenha contratado Soft Dollar sdo favoraveis
aos fundos de investimento sob sua gestdo comparativamente a outras corretoras,
considerados para tanto ndo apenas os custos aplicaveis, mas também a qualidade dos
servicos oferecidos, que compreendem maior eficiéncia na execucdo de transacoes,
condi¢gbes de seguranca, melhores plataformas de negociagéo, atendimento diferenciado,
provimento de servico de andlise de ac¢Bes e qualidade técnica dos materiais
correspondentes, disponibilizacdo de sistemas de informacéo, entre outros.

Caso o beneficio seja considerado de uso misto, os custos deverdo ser alocados de forma
razoavel, de acordo com a utilizagéo correspondente.

Quaisquer beneficios ndo relacionados ao processo de tomada de decisdo de
investimentos, tais como pagamento de despesas de escritério, viagens, entretenimento,
entre outros, ndo devem ser objeto de acordos de Soft Dollar.

Os acordos de Soft Dollar ndo devem gerar qualquer vinculo de exclusividade ou de
obrigacdo de execucdo de volume minimo de transagfes os Fornecedores, devendo a
Gestora manter a todo tempo total independéncia para selecionar e executar com quaisquer
Fornecedores operacdes em nome dos fundos de investimento sob gestdo, sempre de
acordo as melhores condi¢fes para seus clientes.

VIGENCIA E ATUALIZACAO
Este Cdédigo sera revisado anualmente, e sua alteragdo acontecera caso seja

constatada necessidade de atualizag@o do seu contetdo. Podera, ainda, ser alterado a
gualquer tempo em razdo de circunstancias que demandem tal providéncia.

Historico das atualizagcbes

Data Versao Responsével

Novembro de 2020 12 e Atual Diretor de Compliance, Risco e PLD
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ANEXO |
TERMO DE RECEBIMENTO E COMPROMISSO

Por meio desteinstrumento eu, , inscrito
no CPF/ME sob o n? , DECLARO para os devidos fins:

() Ter recebido, na presente data, o Cddigo de Etica (“Cddigo’) da MAKALU
GESTORA DE RECURSOS LTDA. (“Gestora”);

(i) Ter lido, sanado todas as minhas duvidas e entendido integralmente as disposi¢cdes
constantes no Codigo;

(iii) Estar ciente de que o Cédigo como um todo passa a fazer parte dos meus deveres
como Colaborador da Gestora, incorporando-se as demais regras internas adotadas
pela Gestora; e

(iv) Estar ciente do meu compromisso de comunicar ao Diretor de Compliance, Risco e
PLD da Gestora qualquer situacao que chegue ao meu conhecimento que esteja em
desacordo com as regras definidas neste Caédigo.

Declaro, por fim, estar ciente de que a apresentacao de falsa declaracdo me sujeitara nao
somente as penalidades estabelecidas no Manual de Regras, Procedimentos e Controles
Internos da Gestora, mas também as penalidades da Lei.

[local], [data].

[COLABORADOR]



