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1. Introducao

A Bogari é uma gestora de recursos independente criada em 2007 com foco principal no mercado
de capitais brasileiro. Somos uma gestora de renda varidvel, que aplica a mesma estratégia para

todos os fundos sob gestdo. Dito isso, essa politica se aplica ao AUM total gerido.

Elaboramos essa Politica com o objetivo de elucidar a nossa visdo sobre ESG e investimento
responsavel, assim como sua execucdo interna e processo de integracdo. Essa Politica é dirigida
para todos os nossos investidores - atuais ou prospectivos -, colaboradores, fornecedores e para
guem mais interessar. Acreditamos que ao expor nossa filosofia de investimentos a respeito do

tema, auxiliamos nossos stakeholders a terem mais clareza sobre o alinhamento de visdes.

No mais, a elaboracdo da Politica nos proporcionou estruturar processos que integram as nossas
crencas as atividades de investimento de maneira sistematica, servindo de base para executarmos

nossa visdao com mais consisténcia, além de fortalecer a gestao de riscos e geragdo de valor.

2. Filosofia e Diretrizes

A Bogari tem uma filosofia de investimento fundamentalista que busca gerar valor para os nossos
clientes alocando capital em empresas que gerem retornos consistentes no longo prazo.

Acreditamos que faz parte do nosso dever fiducidrio para com nossos clientes a incorporagao nas
andlises de qualquer fator de risco para os investimentos, fatores esses que muitas vezes se

encaixam no escopo ambiental, social e de governancga.

Uma boa governanga é o pilar para as empresas realizarem uma boa gestdo e alocagao de capital
gue traga geracdo de valor no longo prazo com consisténcia. A qualidade dos executivos e
membros do Conselho, a existéncia de mecanismos de alinhamento de interesse, bom histdérico
de alocacdo de capital e recursos de protecdo aos minoritdrios sdo algumas ferramentas que
auxiliam no melhor enderecamento dos fatores de risco materiais para a companhia, incluindo os
sociais e ambientais. Por essa razao, a incorporacao de aspectos de governanca nas decisdes de

investimento sempre foi inerente a qualquer bom gestor fundamentalista.

Complementarmente, um bom relacionamento da companhia com todos os stakeholders leva a

um melhor funcionamento da operac¢do e mitiga os riscos associados a multas e passivos.
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Por fim, diante das mudancas climaticas enfrentadas atualmente pelo mundo, as empresas estdo
cada vez mais sujeitas a riscos fisicos, como perdas de ativos ou paradas de operagdes devido as
chuvas, enchentes, secas e catdstrofes naturais em geral, e a riscos de transi¢ao, que englobam a
obsolescéncia de tecnologias e praticas realizadas pela companhia disruptadas por movimentos
gue buscam mitigar e se adaptar a nova realidade climatica. Além disso, na maior parte das vezes,
medidas de melhoria de eficiéncia no uso de recursos naturais vém associadas a reducdes no

custo.

Dito isso, a incorporacao de fatores ESG materiais na andlise das empresas é imprescindivel para
a preservacao de capital via mitigacdo de riscos, e geracdo de valor através da captura de

oportunidades e adaptacdo as tendéncias globais.

Acreditamos ainda que a andlise ESG deve se dar de uma forma global, entendendo que nao
necessariamente todos os fatores especificos sdo relevantes para todas as empresas. O mais
importante é que, somando todos os aspectos, exista uma influéncia positiva da empresa para a

sociedade como um todo.

3. Incorporac¢ao dos Aspectos ESG

3.1.  Incorporacao na Analise

Aincorporagdo dos aspectos ESG é feita na Bogari de forma majoritariamente qualitativa, levando
os tépicos em questdo para discussao na apresentagado do caso ou nos foruns devidos elencados
mais a diante. Porém, podemos fazer a incorporagdo de forma quantitativa no caso de fatores
tangiveis como imposto sobre carbono ou multas. O formato de incorporagdo vai variar caso a

caso, de acordo com a materialidade e tangibilidade dos fatores ESG em cada empresa.

Paratodas as companhias analisadas, os fatores ESG considerados financeiramente materiais para
a empresa sao analisados juntamente com qualquer fator que tenha relevancia para o caso de

investimento.
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3.2. Estudo ESG da Carteira

Além da incorporagdo nas analises, realizamos anualmente um rastreamento do portfélio no qual
aplicamos para todas as empresas investidas um framework de analise ESG desenvolvido
internamente com base no PRI. A anélise é realizada pela drea de ESG juntamente com cada
analista. Para cada tema apresentado abaixo dentro das categorias Ambiental, Social e

I”

Governanga, a empresa recebe uma nota que pode variar de 1 a 3 ou “ndo material” a respeito
de como as questdes sdo enderecadas dentro da companhia, sendo, em linhas gerais, nota “1”
considerada um enderecamento ruim, “2” considerada neutro e “3” bom. Isso dard uma nota final

dentro de cada um dos fatores ESG, assim como uma nota de ESG global.

Ambiental Social Governanca

Colaboradores Direito dos Minoritarios

EmissGes de GEE

Estatuto Social

Clientes

Eficiéncia Hidrica e Cyberseguranca
Energética

Conselho e Comités

Fornecedores Management

Residuos e Circularidade Remuneracdo e Alinhamento

Etica e Corrupgdo

Acidentes Ambientais e

Riscos Climaticos Governanca ESG

A atribuicdo das notas é uma forma de mapearmos a carteira para a identificagdo de possiveis
fatores de risco e oportunidades dentro das empresas. A partir disso, os pontos mapeados sdo

analisados com mais profundidade para discussdo sobre possiveis impactos nos investimentos.

! Principles of Responsible Investment
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Podemos entdo escolher pontos que achamos relevantes dentro de companhias especificas para
realizar questionamentos junto a empresa e monitorar com mais proximidade. Além disso, caso
identifiguemos algum tema abrangente que pode ter um impacto sistematico em mais de uma

das empresas investidas, realizamos um estudo compreensivo para aprofunda-lo.

Vale ressaltar que a quantificacdo dos fatores é uma abordagem top down que nos fornece uma
visdo holistica das diversas questdes ESG que permeiam nossos investimentos e nos facilita na
identificacdo de possiveis riscos e oportunidades. Ndo nos apegamos as notas para tomada de
decisdo, pois entendemos que cada empresa é Unica e possui suas particularidades e desafios
especificos, portanto a analise qualitativa dos fatores é imprescindivel para possiveis mudancas

de exposicdo.

3.3. Estudos Adicionais

Em paralelo a atribuicdo das notas ao portfdlio, realizamos anualmente uma analise de carbono

das empresas que divulgam suas emissGes considerando os pontos abaixo.

Levantamento

Emissoes das emiss&es
Empresa absolutas

escopos 1,2e3

Intensidade _ EmissGes
diretas? dividas
Empresa pela Receita

EmissGes diretas

Custo como %
vezes o preco do

carbonc? do EBITDA
EmissOes EmissGes Intensidade
Carteira® Absolutas

2 As emissdes diretas consideram apenas 0 Escopo 1 e 2.

8 Utilizamos um preco divulgado em estudos baseado na média do mercado voluntario atrelado a anélises
de sensibilidade.

4 As emiss0es da carteira ponderam as emissdes (absolutas ou intensidade) pela participacdo da empresa no
portfélio.
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4. Governanca

Historicamente, a Bogari sempre enderecou o tema de ESG de maneira nao formalizada, através
daincorporagdo de fatores de riscos nas analises de investimentos, fatores esses os quais diversas
vezes permeiam aspectos ambientais e sociais. Além disso, o tema de governanga corporativa
sempre foi um pilar fundamental na nossa filosofia de investimento, conforme ja elaboramos em

itens anteriores.

Em 2021 buscamos formalizar nossas analises através da elaboracdo do framework ESG detalhado
acima, e sua aplicacdo nas empresas investidas de maneira periédica. Em 2022, contratamos uma
analista para atuar como ponto focal dos temas ESG dentro da gestora, realizando os estudos
compreensivos que aprofundam os temas e executando os projetos especificos de ESG. Essas
atividades sdo supervisionadas e auxiliadas por um dos nossos cogestores que anteriormente ja

desempenhava esse papel dentro da gestora de maneira informal.

Vale ressaltar que, conforme ja abordado acima, acreditamos que os aspectos ESG devem ser
enderegados dentro da analise de forma integrada e buscamos tratar o tema de maneira
transversal dentro da gestora, permeando toda equipe de investimentos. Portanto, a maior parte
dos projetos relacionados envolve outros analistas e/ou cogestores e nossa intengéo é que todos
os analistas tenham o conhecimento necessdrio para debater e entender os impactos dos temas

ESG nas suas empresas investidas.

As discussGes acerca do tema sdo realizadas nos comités descritos abaixo.

o Comité de Investimentos e Gestao

eParticipagdo: gestores e analistas
*Periodicidade: semanal ou sempre que necessario

*Objetivos: discutir eventos e atualizagdes das empresas investidas
e movimentos na carteira, caso pertinente

eParticipacdo: gestores e analistas
ePeriodicidade: semanal

*Objetivos: apresentacdo de casos de investimento aprofundados
e apresentacdes compreensivas sobre temas relevantes
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No mais, ndo possuimos nenhuma regra de remuneragao direta que incorpore fatores ESG,
porém, possuimos uma avaliagcdo de desempenho qualitativa e baseada na contribuicdo de cada
profissional para o Partnership. Um dos elementos da avaliagdo é a qualidade das andlises dos
casos de investimento e, de maneira indireta, considerar os temas de ESG nos casos de
investimento é um output natural de analises bem-feitas e, portanto, com impactos positivos na

avaliagdo anual de desempenho.

5. Stewardship e Engajamento

Sempre esteve no nosso DNA de investidor a potencializacdo de extracdo de valor das companhias
através da colaboragdo conjunta com as empresas. Essa atividade colaborativa se da
principalmente através de contato constante do time da Bogari com o management com o
objetivo tanto de escutar e aprofundar a compreensao a respeito de temas diversos, mas também

de levar inputs e compartilhar conhecimento para impulsionar a geracao de valor.

Buscamos sempre defender nossos interesses nos investimentos e caso identificarmos fatores
gue consideramos materiais para a tese, sejam ESG ou ndo, e que acreditamos que podemos
agregar a companhia, iremos engajar com as empresas, seja via troca com executivos ou
Conselho, via votagdo em assembleia ou associagdo com outros investidores para potencializar o

engajamento.

Possuimos Politica de Voto publica que pode ser encontrada no site da gestora e que tem como
principio representar ativamente nossos cotistas sempre que julgamos a matéria das assembleias
relevantes, buscando decisGes que beneficiem os resultados dos ativos investidos,

independentemente do tema.

6. Transparéncia

Essa Politica de Investimento Responsavel se encontra disponivel no site da Bogari para quem
interessar e assumimos o compromisso de revisdo, no minimo, anual em prol de manter a

transparéncia e alinhamento das nossas visGes com os stakeholders.
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Ademais, a gestora ndo possui nenhum relatério publico padronizado com informacgGes das
nossas analises ESG, porém, podemos enviar materiais especificos pontualmente sob demanda

dos clientes.

7. Comprometimento

Todos os colaboradores da Bogari devem ter pleno conhecimento dessa Politica, entregando
anualmente (ou sempre que houver nova versao) ao Compliance um Termo de Compromisso

assinado atestando este conhecimento.

8. Treinamento

A equipe de analise foi treinada para aplicar no dia a dia as praticas descritas acima e todo novo
Colaborador também serd treinado. Caso haja mudancas relevantes na metodologia de

incorporagao de ESG, serdo realizados treinamentos adicionais.
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