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PARECER DE RISCO E CONFORMIDADE LEGAL
MANUAL DE SUBSCRICAO DE AGCOES

1. Introducéao

A Assessoria de Controles Internos (ACI), segundo Manual de Organizagdo aprovado pelo Conselho
Deliberativo da REAL GRANDEZA por meio da RC n° 005/376, de 19 de dezembro de 2016, é a area
operacional responsavel pela mensuracdo, controle e ajuste permanente dos riscos envolvidos no
processo de investimentos da REAL GRANDEZA.

Dentro de tal contexto, este relatério tem como objetivo atestar que as recomendacdes elaboradas

pela Diretoria de Investimentos e enviadas ao CIRG atendem a legislacdo vigente e os diversos
normativos internos que tratam sobre o processo de investimentos.

2. Documentacdo Analisada pela Controladaria linterna

Para verificar o enquadramento das propostas constantes no Relatério “Manual de Subscricdo de
Acdes” de abril de 2017, foram analisados os seguintes documentos:

(a) Minuta do Relatério enviada pela GAl em 12 de abril de 2017;
(b) Politica de Investimentos dos Planos BD, CD e PGA da REAL GRANDEZA;

(c) Politica de Gestédo de Risco dos Investimentos da REAL GRANDEZA e Diretrizes do Processo de
Investimento;

(d) Manual de Subscrigdo de Ac¢des atualmente em vigor.

3. Coaoncluséo

A Assessoria de Controles Internos revisou o relatério “Manual de Subscricdo de Acdes” e ratifica as
avaliacdes de risco constantes deste material, ndo verificando desconformidade prévia aos
regulamentos internos da REAL GRANDEZA e a legislacdo vigente nas recomendagdes
apresentadas.

Rio de Janeiro, 17 de abril de 2017

Marcelo Soares Mendonca
Analista — Assessoria de Controles Internos
De acordo,

Abilio Santos Ferreira Filho
Gerente da Assessoria de Controles Internos

Sergio Wilson Ferraz Fontes
Diretor Presidente
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INTRODUGAO

Apresentamos a seguir a atualizacdo do Manual de Subscricdo de Agdes, contemplando a inclusdo
das regras para tratamento das operagdes nos fundos oriundos da gestao externa (Fundos Passivos)
que estao temporariamente sob gestao da FRG.

Seguem abaixo as principais alteragdes realizadas:
a) Para aprimorar o entendimento e a aplicagdo do Manual foram suprimidos todas as tabelas de
exemplos contemplados da versao anterior, pois algumas vezes tratavam de empresas nao mais

listadas.

b) 1 - Introducéo:

Alteracio de texto:

De: O objetivo deste relatério é aprimorar os procedimentos a serem adotados pela FRG por ocasido
da realizacdo de subscricdo de agdes, simplificando o processo praticado nos casos de subscricdes
particulares de pequeno montante. O modelo atualmente em vigor foi aprovado pelo CIRG na reuniao
da 12 quinzena de jul/2008.

Desde a aprovacdo do modelo atualmente em vigor, a ocorréncia de casos atipicos, como os das
subscricdes de agdes da RPR (para os detentores de ac¢des da Ultrapar) em mar/2009 e das agdes
PNB do Pao de Acucar em ago/2009, demandaram uma reformulagdo do modelo para contemplar
€asos COMo esses.

Para: O objetivo deste relatério € aprimorar os procedimentos a serem adotados pela FRG por
ocasiao da realizacdo de subscricdo de acdes, simplificando o processo praticado nos casos de
subscri¢des particulares de pequeno montante e apresentando os procedimentos relacionados aos
fundos destinados a gestao externa, temporariamente geridos pela FRG. O modelo atualmente em
vigor foi aprovado pelo CIRG na reunido da 22 quinzena de margo/2010.

c) 2.2 - Subscricao Particular de Acdes:

Alteracao de Conteudo: alteracao do percentual de subscricdo particular de montante inferior, itens
e “ii.” de 5% para 10%.

De: Para efeito do disposto neste manual, este tipo de operacao sera classificada de duas formas:
(a) Subscricao Particular de Montante Inferior: esta classificacao se aplica aos seguintes casos:
i. Subscricdo particular de acbes da mesma empresa emissora de acdes detidas pela FRG,

ainda que de tipo ou classe diferente: subscrigao total de, no maximo, 5% do capital
social da empresa, ou;

ii. Subscricdo particular de acées de empresa que ndo seja emissora da acdo que originou o
direito de subscricdo: subscricdo de valor financeiro total equivalente a, no maximo, 5%
da posi¢cao mantida pela FRG nos titulos que originaram a subscri¢ao, no dia em que a
subscrig¢ao for comunicada ao mercado

Para: Para efeito do disposto neste manual, este tipo de operagao sera classificada de duas formas:
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(b) Subscricao Particular de Montante Inferior: esta classificacao se aplica aos seguintes casos:
i. Subscricdo particular de acbes da mesma empresa emissora de acdes detidas pela FRG,

ainda que de tipo ou classe diferente: subscrigdo total de, no maximo, 10% do capital
social da empresa, ou;

ii. Subscricdo particular de acbes de empresa que ndo seja emissora da acdo que originou o
direito de subscricdo: subscrigao de valor financeiro total equivalente a, no maximo, 10%
da posi¢cao mantida pela FRG nos titulos que originaram a subscri¢ao, no dia em que a
subscrig¢ao for comunicada ao mercado.

d) Inclusdo do item sobre os procedimento de subscricdo dos Fundos Externos com Gestado Interna
Temporaria (Fundos Passivos)

Inclusdo de texto:

3 - Fundos Externos com Gestao Interna Temporaria (Fundos Passivos)

A FRG em outubro/2012 aprovou seu Manual de Selecido de Gestores Externos, onde constam todos
os critérios para selegdo e monitoramento dos gestores de investimentos em Fundos de Investimentos
de Acbdes, Renda Fixa e Multimercados.

Neste manual, em seu item 2.4 “Processo de Investimento e Desinvestimento”, sdo descritos os
procedimentos para resgate de recursos administrados por gestores externos e sua transferéncia para
a gestado interna da FRG, até que novo(s) gestor(es) seja(m) escolhido(s). Nesta hipotese, ocorre a
transferéncia dos ativos do fundo para a gestdo da FRG, que procede o enquadramento desses
fundos (Fundos Passivos) com o benchmark da carteira de acbes administrada internamente,
atualmente o IBrX. Neste procedimento sdo levadas em consideracido as agcdes que compdem a lista
de empresas bloqueadas para investimento (black list), que n&o fardo parte de nenhuma carteira da
FRG.

Em virtude do excessivo numero de acdes nas carteiras desses fundos, quase 100 agcdes em cada
fundo, o controle de todos os atos societarios se torna complexo, principalmente pelo volume de
operacoes, seus prazos para analise e envio para aprovacao pelo CIRG, nos casos de subscri¢cdes
particulares de montante superior, conforme item 2.2.2 deste relatorio.

Portanto, visando facilitar a operacionalizagdo destes procedimentos e ao mesmo tempo nao impactar
a performance do fundo, sera proposta nova metodologia de analise, aprovacao e execucao de todos
os atos societarios, exclusivamente, para os Fundos Passivos.

3.1 SUBSCRIGOES

3.1.1 SUBSCRIGAO PUBLICA DE AGOES

Caso alguma empresa emissora de agdes integrantes das carteiras dos Fundos Passivos da FRG
promova uma subscricdo publica de agbes (que n&o gera a atribuicdo de direitos de subscrigdo), a
FRG nao ira participar desta operacado, uma vez que esses fundos buscam replicar o IBrX e possuem
limitacdo de recursos de caixa para executar essas operacoes. Posteriormente, a FRG procedera o
reenquadramento das carteiras quando houver a reponderacéo do IBrX.

3.1.2 SUBSCRIGAO PARTICULAR DE AGOES

Para efeito do disposto neste manual, este tipo de operacgao sera classificada de duas formas:

(a) Subscricdo Particular de Montante Inferior: esta classificacdo se aplica aos seguintes casos:
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I. Subscricdo particular de acdes da mesma empresa emissora de acdes detidas pela
FRG, ainda que de tipo ou classe diferente: essa modalidade de subscrigdo sera
efetuada de maneira idéntica as carteiras geridas internamente, pela mesa de

operagoes e levando-se em consideragao o desconto da cotagao proposto nesse
manual,

Il. Subscricdo particular de acdes de empresa que ndo seja _emissora da acao que
originou o direito de subscricdo: a FRG nao ira participar desta operagdo, uma vez
que esses fundos buscam replicar a composig¢ao do IBrX.

Subscricao Particular de Montante Superior: essa modalidade ndo sera executada, em virtude da
limitacdo de recursos dentro do fundo para efetuar as operacoes.
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MANUAL DE SUBSCRIGAO DE AGOES

O objetivo deste relatério é aprimorar os procedimentos a serem adotados pela FRG por ocasiao da
realizacao de subscricdo de agbes, simplificando o processo praticado nos casos de subscricbes
particulares de pequeno montante e apresentando os procedimentos para os fundos destinados a
gestdo externa, temporariamente geridos pela FRG. O modelo atualmente em vigor foi aprovado pelo
CIRG na reuniao da 22 quinzena de margo/2010.

1. DefinicGes de Subhscricgo

A subscricao de agdes € uma operacido de aumento de capital de uma empresa através da emissao
de novas acoes. Ela pode ser classificada em dois tipos: publica e particular.

1.1. SUBSCRICAO PUBLICA DE ACOES

A subscricdo publica de agdes é aquela aberta a ndo-acionistas da empresa e na qual pode ou nao
ser dado direito de preferéncia aos acionistas atuais. Este tipo de operacgéo, que exige a elaboragao
de um prospecto, depende de registro prévio na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e deve
ser realizado em Bolsa de Valores com a intermediacdo de uma instituicao financeira. Em subscri¢cdes
publicas, o pre¢o é normalmente definido em processo de bookbuilding.

1.2. SUBSCRICAO PARTICULAR DE AGOES

A subscricdo particular de agdes € uma operagao inicialmente restrita aos acionistas atuais de
uma empresa, os quais possuem direito de preferéncia, por um periodo nao inferior a 30 (trinta)
dias, na aquisicdo das novas acdes', na proporcdo de suas participacdes atuais, a um prego
preestabelecido, que é geralmente fixado com desconto em relacdo a cotagao de mercado. Quando
tem inicio o periodo do direito de preferéncia, sdo creditados nas carteiras dos acionistas os
chamados direitos de subscrigcao, que sido valores mobiliarios que podem ser normalmente
negociados na Bolsa de Valores®.

1.2.1. Etapas de uma Subscri¢ao Particular
A operagao de subscricao particular de a¢des pode ser resumida nas seguintes etapas:

(a) A empresa identifica a necessidade de realizar um aumento de capital através da emissao de
novas acgdes. Tal aumento pode ser motivado por varias razbes, dentre as quais incluem-se o
atendimento de futuras necessidades adicionais de capital de risco das empresas controladas ou
a realizac&o de novos investimentos.

(b) A subscrigdo é deliberada em uma reunido do Conselho de Administracdo da empresa ou em
uma Assembléia Geral de Acionistas. A aprovacao da subscricdo define as caracteristicas da
operacao, tais como o montante financeiro do aumento de capital, a quantidade de acdes total a
emitir, o preco de emissao das agdes, o prazo para o exercicio do direito de preferéncia e a
quantidade que cada acionista tera direito de subscrever.

(c) A empresa publica um aviso ao mercado comunicando a realizagdo da subscricdo, o que da
inicio, geralmente, ao periodo do direito de preferéncia.

' Ainda que de tipo e/ou classe diferente ou mesmo de outra empresa.
2 Aqueles que nado sao acionistas da empresa podem participar desse tipo de subscrigcdo se adquirem em Bolsa os direitos de subscri¢ao.
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(d) Em uma data predeterminada, serado creditados nas carteiras de investimentos dos acionistas os
direitos de subscricdo das acdes, valores mobiliarios que podem ser negociados em Bolsa caso
esses acionistas n&o tenham interesse em realizar a subscri¢ao.

(e) Nao tendo negociado os direitos de subscricdo, o acionista fara a opg¢do pela subscrigdo das
acdes, devendo a integralizacdo de recursos ser realizada em uma data previamente
determinada.

(f) Apds o pagamento e a homologacgao do capital, as novas agbes serdo creditadas na carteira do
acionista.

1.3. TIPO E CLASSE DE ACOES
As acbes negociadas em Bolsa de Valores podem ser diferenciadas por tipo e classe:
1.3.1. Tipos de Agoes

(a) Acoes Preferenciais Nominativas (PN): agcbes que, em geral, ndo dao direito a voto nas
assembléias da empresa ou, pelo menos, restringem este direito. Em compensagdo, o seu
detentor tem preferéncia no recebimento de dividendos e/ou outros proventos distribuidos pela
empresa.

(b) Acgodes Ordinarias Nominativas (ON): sdo aquelas que dao direito a voto nas assembléias, ou
seja, seu detentor tem o direito de participar da definicdo dos rumos do negécio. Além disso, por
lei, os possuidores dessas acdes tém o direito de tag along, ou seja, de vender suas ag¢des por,
pelo menos, 80% do valor pago pelo comprador de uma empresa ao seu controlador atual.

1.3.2. Classes de Agoes
No Brasil, é possivel a emissdo de agcdes PN com classes distintas, cada uma com seu proprios
direitos e restricoes. Estas classes de acdes preferenciais sdo normalmente chamadas de PNA, PNB,

PNC, etc. Os direitos e deveres de cada classe de acdo é determinado no Estatuto Social da
empresa.

2. Maodelo Propaosio

2.1. SUBSCRIGAO PUBLICA DE AGOES
Caso alguma empresa emissora de agdes integrantes da carteira da FRG promova uma subscricao
publica de agdes (que ndo gera a atribuicdo de direitos de subscricao), a FRG sé podera participar
desta operagdo caso a mesma seja aprovada pelo CIRG, apds apresentacéo de relatério de analise
especifico.
2.2. SUBSCRIGAO PARTICULAR DE AGOES
Para efeito do disposto neste manual, este tipo de operacao sera classificada de duas formas:
(A) Subscricao Particular de Montante Inferior: esta classificagdo se aplica aos seguintes casos:

i. Subscricdo particular de acbes da mesma empresa emissora de acdes detidas pela FRG,

ainda que de tipo ou classe diferente: subscrigdo total de, no maximo, 10% do capital
social da empresa, ou;
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Subscricdo particular de acdes de empresa que ndo seja emissora da acdo que originou o
direito de subscricdo: subscrigao de valor financeiro total equivalente a, no maximo, 10%
da posi¢cao mantida pela FRG nos titulos que originaram a subscri¢dao, no dia em que a
subscrig¢ao for comunicada ao mercado.

(B) Subscrig¢ao Particular de Montante Superior: operacdes de subscrigdo particular de agdes que
nao se aplicam aos casos descritos acima.

2.2.1 Subscricao Particular de Montante Inferior

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

()

(9)

A Controladoria Interna (hoje sob a responsabilidade da ACI) fara o acompanhamento dos
avisos de subscrigdo particular das empresas cujas agdes compdem as Carteiras de Renda
Variavel da FRG, com base nos avisos € comunicados enviados para a FRG, por forca de
contrato, pelo Custodiante (fungao atualmente exercida pelo Bradesco Custddia). Cabe destacar
que isto ndo exime os Analistas e os Operadores de responsabilidade no Acompanhamento de
Mercado das Acdes, o que pode permitir que eventos como os de subscricdo sejam
identificados.

A Mesa de Operagdes fara ainda a prévia analise de compatibilidade das subscricdes em
questdo com o Modelo aqui proposto.

Até o ultimo dia de envio de resposta ao custodiante ou até o ultimo dia de transagao dos
direitos de subscricdo (o que ocorrer antes), a GOl verificara a atratividade do preco de
subscricao da agao. Independente da participagdao ou nao da acao da Carteira Meta, a GOI
enviara uma resposta positiva ao custodiante apenas se o pre¢co da subscrigao for, pelo
menos, 1% inferior a cotagcdo de fechamento da acao no dia anterior ou da cotagao da
acao no momento da resposta, o que for menor.

Em caso de resposta negativa, a GOl envidara seus melhores esforgos para vender os direitos
de subscrigao nos pregdes seguintes, até a data final da subscricdo (ou ultimo dia no qual esses
direitos poderao ser negociados). Dentre as situagdes de resposta negativa, inclui-se os casos
de subscricdo nao interessante para a Carteira de Investimentos da FRG, bem como,
subscri¢des de titulos que ndo tenham valor de mercado conhecido ou liquidez imediata.

Dada a resposta positiva e caso a agdo ndo faca parte da Carteira Meta®, o montante subscrito
devera ser posteriormente vendido. Cabe destacar que a subscricdo de agdo ndo integrante da
Carteira Meta é necessaria, pois a ndo execugao da operacgao prejudicaria o participante, ja que
as acbes subscritas podem ser vendidas em mercado por preco mais alto que o precgo
estabelecido na subscricdo. Com relacio a realizacdo da operacido de subscricao e a posterior
venda da quantidade subscrita, as mesmas ficarao condicionadas a aprovac¢ao do Subcomité de
Investimentos, quando serdo apresentadas as caracteristicas detalhadas, principalmente a
posicdo que a FRG detera na acdo apds a operacao e eventual reenquadramento a Carteira
Meta aprovada pelo CIRG.

No caso de resposta positiva e sendo a agao integrante da Carteira Meta, a subscricdo sera
feita, mesmo que isso resulte em participacao superior a recomendada na Carteira Meta. Neste
ultimo caso, o montante excedente sera vendido, considerando as mesmas condi¢cdes descritas
no item “e”.

A venda do montante subscrito, quando for o caso, podera ser feita mesmo durante o periodo
em que fizer parte da Carteira o recibo de subscricdo (ativo no qual € “convertido” o direito de
subscri¢cao logo apds a resposta positiva e que, posteriormente, sera “transformado” em agao).

% Esta situacdo ocorrera quando, por exemplo, uma acdo deixar de fazer parte da Carteira Meta logo apos o anuincio de uma subscricio
particular.
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(h) As etapas anteriormente descritas serdo aplicadas da mesma forma nos casos em que houver
sobras de subscricao da agao.

(i) Na primeira reunido do CIRG apo6s a resposta ao custodiante, seja ela positiva ou negativa,
serdo apresentados no Relatério “Operacdes Realizadas” os dados referentes a operacédo de
subscricao (tais como percentual de subscrigdo, preco de subscricdo e prazo de resposta), bem
como as condigbes que fundamentaram a resposta da FRG ao custodiante (prego de
fechamento da agéo no pregao anterior a data final da resposta ou no momento da resposta, o
que for mais relevante).

() Qualquer outra situacdo nao prevista no Modelo devera ser embasada por Nota Técnica ou
Relatério especifico a ser preparado para apreciagao do CIRG.

O diagrama a seguir apresenta, de forma resumida, o Modelo de Subscricao de A¢des que esta sendo
proposto neste relatoério.

Proposta de Modelo de Subscri¢cao de A¢ées

Vender as Agdes
Nao Subscritas (*)
Faz parte da Vender a posicdo
Carteira Meta? Sim excedente
. Sim
Sim Subscrigéo gerara
posigao excedente?
= Sim
A agéo a ser Nzo
subscrita é Verificar a
negociada em Bolsa atratividade do Exercer o Direito de Manter em Cartei
e faz parte do Preco de Subscrigéo? anter e areira
Benchmark da Subscrigéo
Carteira da FRG?

Vender os Direitos

(*) ou dos Recibos, creditados apds a confirmagdo da subscricdo pela FRG. A venda sé sera realizada apés aprovagdo do Subcomité de Investimentos.

2.2.2 Subscrigao Particular de Montante Superior

Nestes casos, a subscricdo s6 podera ser realizada apds a apreciacdo e a aprovacao pelo CIRG de
um relatério especifico sobre a operagao. Entretanto, devido a contratempos, caso ndo haja tempo
habil para a apresentagado desse relatério ao CIRG, sera realizada consulta aos membros do CIRG
por meio eletronico ou telefénico. Apds essa consulta, os direitos de subscrigao creditados na carteira
da FRG poderao ser vendidos em Bolsa, apds aprovagao do Subcomité de Investimentos.

3. Fundas Externos com Gestgdo Interna Tempararie
(Fundas Passivos)

A FRG em outubro/2012 aprovou seu Manual de Selecao de Gestores Externos, onde constam todos
os critérios para selegdo e monitoramento dos gestores de investimentos em Fundos de Investimentos
de Acbes, Renda Fixa e Multimercados.
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Neste manual, em seu item 2.4 “Processo de Investimento e Desinvestimento”, sdo descritos os
procedimentos para resgate de recursos administrados por gestores externos e sua transferéncia para
a gestao interna da FRG, até que novo(s) gestor(es) seja(m) escolhido(s). Nesta hipotese, ocorre a
transferéncia dos ativos do fundo para a gestdo da FRG, que procede o enquadramento desses
fundos (Fundos Passivos) com o benchmark da carteira de agdes administrada internamente,
atualmente o IBrX. Neste procedimento sdo levadas em consideracédo as agdes que compdem a lista
de empresas bloqueadas para investimento (black list), que nao fardo parte de nenhuma carteira da
FRG.

Em virtude do excessivo numero de acdes nas carteiras desses fundos, quase 100 acbes em cada
fundo, o controle de todos os atos societarios se torna complexo, principalmente pelo volume de
operacgdes, seus prazos para analise e envio para aprovagao pelo CIRG, nos casos de subscricbes
particulares de montante superior, conforme item 2.2.2 deste relatério.

Portanto, visando facilitar a operacionalizagao destes procedimentos e ao mesmo tempo nao impactar
a performance do fundo, sera proposta nova metodologia de analise, aprovacao e execucao de todos
os atos societarios, exclusivamente, para os Fundos Passivos.

3.1 SUBSCRICOES
3.1.1 SUBSCRIGAO PUBLICA DE AGOES

Caso alguma empresa emissora de acdes integrantes das carteiras dos Fundos Passivos da FRG
promova uma subscricao publica de acbes (que ndo gera a atribuicdo de direitos de subscri¢do), a
FRG nao ira participar desta operagao, uma vez que esses fundos buscam replicar o IBrX e possuem
limitacdo de recursos de caixa para executar essas operagdes. Posteriormente, a FRG procedera o
reenquadramento das carteiras quando houver a reponderacéo do IBrX.

3.1.2 SUBSCRIGAO PARTICULAR DE AGOES
Para efeito do disposto neste manual, este tipo de operacao sera classificada de duas formas:
(a) Subscricao Particular de Montante Inferior: esta classificacao se aplica aos seguintes casos:
I. Subscricdo particular de acdes da mesma empresa emissora de acdes detidas pela
FRG, ainda que de tipo ou classe diferente: essa modalidade de subscricdo sera
efetuada de maneira idéntica as carteiras geridas internamente, pela mesa de

operagoes e levando-se em consideragado o desconto da cotagao proposto nesse
manual;

Il. Subscricdo particular de acbes de empresa que ndo seja emissora da acdo que
originou o direito de subscricdo: a FRG nao ira participar desta operagdao, uma vez
que esses fundos buscam replicar a composicao do IBrX.

(b) Subscricdo Particular de Montante Superior: essa modalidade nao sera executada, em virtude
da limitagao de recursos dentro do fundo para efetuar as operacoes.
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4. Concluséo

Entendemos que o Modelo de Subscrigdo de Ac¢des proposto neste relatério, além de permitir que a
FRG continue obtendo ganhos com a subscricido de acdes a precgos inferiores a valores de mercado,
aumentara a eficiéncia do processo, sem nenhum tipo de perda de seguranga ou transparéncia. Por
isso, recomendamos a sua aprovacgao.

Rio de Janeiro, 12 de abril de 2017

André Fontes de Almeida Antonio J. Gentil Machado Filho
Analista de Investimentos Gerente de Operacgbes de Investimentos
Maria Cristina Garcia Patricia Corréa de Queiroz
Analista de Investimentos Gerente de Analise de Investimentos

De Acordo,

Eduardo Henrique Garcia
Diretor de Investimentos
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