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This wrap fee program brochure provides
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business practices of the MRA Advisory Group. If
you have any questions about the contents of
this brochure, please contact us at +1

973.200.5870 and/or support@mraadv.com.

The information in this brochure has not been

Este informativo sobre o programa de taxa Unica
fornece informagGes sobre as qualificagdes e
praticas comerciais do MRA Advisory Group. Se
vocé tiver alguma duvida sobre o conteudo deste
folheto, entre em contato conosco pelo telefone
+1 973.200.5870 e/ou support@mraadv.com.

As informagdes contidas neste informativo nao



http://www.mraadvisory.com
mailto:support@mraadv.com

approved or verified by the United States
Securities and Exchange Commission or by any
state securities authority. Additional information
about MRA Advisory Group also is available on
the SEC’s website at www.adviserinfo.sec.gov.

foram aprovadas ou verificadas pela “Secutiries
and Exchange Commission” dos Estados Unidos
(SEC), ou por qualquer autoridade estadual de
valores mobiliarios. Informagdes adicionais sobre
o MRA Advisory Group também estdo
disponiveis no site da SEC em
www.adviserinfo.sec.gov.
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ltem 2 Material Changes (Mudancas Significativas)

Since our previous filing in December 2024, we
have made the following material changes to this
brochure:

February 2025
1. Closed our Hauppauge Center location in
January 2025

2. Added an Account Opening Minimum
Balance of $50,000 in Item 4

December 2024
1. Updated our main office address to 14
Walsh Drive, Suite 302, Parsippany, NJ
07054,

Desde nosso arquivamento anterior em dezembro
de 2024, fizemos as seguintes alteracoes
materiais neste folheto:

Fevereiro de 2025

1. Fechamos nosso Hauppauge Center em janeiro
de 2025

2. Adicionado um saldo minimo de abertura de
conta de USS 50.000 no item 4

Dezembro de 2024

1. Atualizamos o endereco do nosso escritério
principal para 14 Walsh Drive, Suite 302,
Parsippany, NJ 07054.
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ltem 4 Advisory Business (Servico de Consultoria)

MRA ADVISORY GROUP

MRA Advisory Group

MRA Advisory Group (“MRA”) was organized in
2017 as a Delaware limited liability company to
provide wealth management and financial
planning services to clients. MRA and its affiliates
specialize in Comprehensive Financial Planning,

fee-based Wealth Management, Risk-based
investing, Tax Planning, Tax Preparation,
Retirement  Planning, Retirement Income

Strategies, Estate Planning Preparation, Business
Services, as well as Insurance Planning and
Implementation: life, health, disability, long-term
care, and property and casualty insurance. These
services provided are based on the unique needs
of each client.

As of December 31, 2024, MRA had the following
Regulatory Assets Under Management:

o $293,619,805 in Discretionary Regulatory
Assets Under Management;
o S 0 in Non-Discretionary Regulatory

Assets Under Management; and
o $293,619,805 in Total Regulatory Assets
Under Management.

A MRA Advisory Group (“MRA”) foi constituida
em 2017 como uma empresa de responsabilidade
limitada de Delaware para fornecer servigos de
gestdo de patrimoénio e planejamento financeiro a
clientes. A MRA e suas afiliadas sdo especializadas
em planejamento financeiro abrangente, gestao
de patrimoénio baseada em taxas, investimento
baseado em risco, planejamento tributdrio,
preparacdo de impostos, planejamento de
aposentadoria, estratégias de renda de
aposentadoria, preparacdo de planejamento
patrimonial, servicos empresariais, bem como
planejamento e implementac¢do de seguros: vida,
salde, invalidez, cuidados de longo prazo e
seguros de propriedades e acidentes. Esses
servigos prestados sdo baseados nas
necessidades exclusivas de cada cliente.

Em 31 de dezembro de 2024, a MRA tinha os
seguintes ativos regulatérios sob gestao:

¢ USS 293.619.805 em ativos regulatdrios
discricionarios sob gestao;

¢ $ 0 em ativos regulatérios ndo discricionarios
sob gestdo; e

* USS 293.619.805 em total de ativos regulatdrios
sob gestao.

MRA offers the following service options to clients:

1. MRA Wealth Management

This service includes investment advisory services
(MRA Wealth Management). The firm charges an
annual investment advisory fee ranging from 0.40% to
2.00% based on service model selection.Subscription
includes:

o Dedicated Financial Advisor

® Asset allocation / portfolio
construction advice for all of your
investments

A MRA oferece as seguintes opg¢des de servigos aos
clientes:

1. Gestdo de patrimonio MRA

Este servico inclui servicos de consultoria de
investimentos (MRA Wealth Management). A empresa
cobra uma taxa anual de consultoria de investimento
que varia de 0,40% a 2,00% com base na sele¢do do
modelo de servigo.A assinatura inclui:

e Consultor Financeiro Dedicado
e Assessoria em alocagdo de ativos/construcdo de
portfélio para todos os seus investimentos




® Investment policy statement and full
access to MRA Investment
Committee’s portfolio holdings

® Number of meetings/check-ins per
year: typically from TWO to FOUR
(based on your situation).

As described in Item 8, and in the MRA Wrap Fee
Brochure, MRA offers a discretionary asset
management program, the MRA Wealth Management
Program that combines management and transaction
expenses into a single fee. The MRA Wealth
Management Program includes personalized
professional investment management tailored to each
of its clients’ needs. With a $5,000 minimum to open
an account, clients are able to choose to invest using
WealthBuilder Investing, which offers a set of
risk-based investment portfolios designed to align with
our clients’ risk tolerance and long-term investment
objectives. For clients with investable assets of
$500,000 or higher, MRA will offer additional portfolio
customization that includes individual stocks, bonds,
alternatives and/or private equity.

In addition to the advisory fee clients pay MRA,
clients shall pay for all costs, fees and expenses
related to account(s) transactions to buy or sell
securities, as well as any other custodial or transfer
fees charged by Avenue Securities, LLC.

Of note, MRA receives as compensation a portion of
exchange rate transactions fees paid by the client to
Avenue Securities, LLC. These fees relate to exchange
rates transfer fees to move to and from your Brazilian
Real denominated account to your US dollar
denominated account held with Avenue Securities,
LLC.

The firm charges an annual investment advisory fee
ranging from 0.40% to 2.00% based on service model
selection, portfolio complexity and assets under
management.

Clients in the MRA Wealth Management Program may
authorize  MRA to automatically rebalance their
investments on a quarterly basis. For these clients
MRA will make appropriate adjustments by buying and
selling portfolio securities if the client’s asset allocation
deviates by 10% or more from the desired model. MRA

* Declaragdo de politica de investimento e acesso total
as participagdes do portfélio do MRA Investment
Committee

e NUmero de reunides/check-ins por ano:
normalmente de DOIS a QUATRO (com base na sua
situacdo).

Conforme descrito no Item 8 e no folheto “MRA Wrap
Fee”, o MRA oferece um programa discriciondrio de
gestdo de ativos, o MRA Wealth Management
Program, que combina despesas de gerenciamento e
transagdo em uma Unica taxa. O Programa MRA
Wealth Management inclui uma gestdo de
investimentos profissional personalizada e adaptada as
necessidades de cada um dos seus clientes. Com um
minimo de US$ 5.000 para abrir uma conta, os clientes
podem optar por investir usando o WealthBuilder
Investing, que oferece um conjunto de carteiras de
investimento baseadas em risco projetadas para se
alinharem a tolerdncia ao risco e aos objetivos de
investimento de longo prazo de nossos clientes. Para
clientes com ativos investiveis de USS 500.000 ou
mais, a MRA oferecera personalizacdo adicional de
portfolio que inclui ag¢des individuais, titulos,
alternativas e/ou private equity.

Além da taxa de consultoria que os clientes pagam a
MRA, os clientes deverao pagar todos os custos, taxas
e despesas relacionadas as transa¢des de conta(s)
para comprar ou vender titulos, bem como quaisquer
outras taxas de custédia ou transferéncia cobradas
pela Avenue Securities, LLC.

E importante observar que a MRA recebe como
compensagao uma parte das taxas de transagoes
cambiais pagas pelo cliente a Avenue Securities, LLC.
Essas taxas referem-se a taxas de cdmbio para
transferéncia de e para sua conta denominada em
Reais para sua conta denominada em délares
mantida com a Avenue Securities, LLC.

A empresa cobra uma taxa anual de consultoria de
investimento que varia de 0,40% a 2,00% com base na
selecdo do modelo de servico, complexidade do
portfélio e ativos sob gestdo.

Os clientes do Programa de Gestdo de Patrimdnio MRA
podem autorizar o MRA a reequilibrar
automaticamente seus investimentos trimestralmente.
Para estes clientes, a MRA fara os ajustes apropriados
através da compra e venda de titulos da carteira se a




will also periodically revise the model portfolios and
make corresponding adjustments to client portfolios.

alocagdo de ativos do cliente se desviar em 10% ou
mais do modelo desejado. A MRA também revisara
periodicamente as carteiras modelo e fara os ajustes
correspondentes nas carteiras de clientes.

Acknowledgement of Fiduciary Status

When we provide investment advice to you
regarding your retirement plan account or
individual retirement account, we are
fiduciaries within the meaning of Title | of the
Employee Retirement Income Security Act
and/or the Internal Revenue Code, as
applicable, which are laws governing
retirement accounts. The way we make
money creates some conflicts with your
interests, so we operate under a special rule
that requires us to act in your best interest
and not put our interest ahead of yours.
Under this special rule’s provisions, we must:

® Meet a professional standard of care
when making investment
recommendations prudent
advice);

e Never put our financial interests
ahead of vyours when making
recommendations (give loyal advice);

e Avoid misleading statements about

(give

conflicts of interest, fees, and
investments;
e Follow policies and procedures

designed to ensure that we give
advice that is in your best interest;

e Charge no more than is reasonable for
our services; and

e Give you basic information about
conflicts of interest.

Reconhecimento do Status Fiducidrio

Quando lhe prestamos consultoria de investimento em
relacdo a sua conta de plano de aposentadoria ou
conta de aposentadoria individual, somos fiduciarios
na acepgao do Titulo | da Lei de Seguranca de Renda
de Aposentadoria de Funcionarios e/ou do Cddigo da
Receita Federal, conforme aplicavel, que sao leis que
regem contas de aposentadoria. . A forma como
ganhamos dinheiro cria alguns conflitos com os seus
interesses, por isso operamos sob uma regra especial
que exige que atuemos no seu melhor interesse e ndo
coloquemos os nossos interesses a frente dos seus. De
acordo com as disposi¢Oes desta regra especial,
devemos:

e Cumprir um padrao profissional de cuidado ao fazer
recomendagdes de investimento (dar conselhos
prudentes);

* Nunca coloque os nossos interesses financeiros a
frente dos seus ao fazer recomendagdes (dé conselhos
leais);

e Evite declaragbes enganosas sobre conflitos de
interesses, taxas e investimentos;

e Seguir politicas e procedimentos concebidos para
garantir que oferecemos aconselhamento que seja do
seu melhor interesse;

¢ N3o cobrar mais do que o razoavel pelos nossos
servigos; e

¢ Fornecer informagGes basicas sobre conflitos de
interesse.




ltem 5 Fees and Compensation (Taxas e Compensacao)

1) MRA Wealth Management Program
The fee payment arrangements for the MRA Wealth
Management Program is generally negotiated but may
range up to 2.00%. The fee is based on the level of
assets under management calculated on a monthly
basis, according to the following schedule:

1) Programa de gestdo de patriménio MRA
As modalidades de pagamento de taxas para o

Programa de Gestdo de Patriménio MRA sdo
geralmente negociadas, mas podem variar até 2,00%
ao ano. A comissdo é baseada no volume de ativos sob
gestdo calculado mensalmente, de acordo com o
quadro a seguir:

MRA Advisory
Fee Schedule
(based on assets under management per client household)

Tabela de Custos
(com base nos ativos sob gestdo por cliente em USDS)

$0 - $499 Mil

$500K - $999 Mil

$1 Milhdo - $1,999,999
$2.0 Milhdes - $2,999,999
$3.0 Milhdes - $3,999,999
$4.0 Milhdes - $4,999,999
$5.0 Milh&es - $5,999,999
$6.0 Milhdes - $6,999,999
$7.0 Milhdes - $7,999,999
$8.0 Milhdes +

1.50%
1.35%
1.10%
1.00%
0.90%
0.80%
0.70%
0.60%
0.50%
0.40%

All fees are negotiable.

An initial fee will be charged for new accounts that are
not open a full month. The initial billing period begins
when the client signs the MRA fee agreement and
MRA accepts the fee agreement. The initial billing
period is adjusted for the number of days remaining in
the initial month and will run from the date the assets
are received by the custodian through the last business
day of the initial month.

If MRA or the client terminates the fee arrangement, a
pro-rated fee for the billing period will be calculated
for the period beginning on the first date of the billing
period through and including the date of termination

Todas as taxas sao negociaveis.

Uma taxa inicial sera cobrada para novas contas que
ndo sejam abertas ha um més completo. O periodo de
cobranga inicial comega quando o cliente assina o
contrato de taxas do MRA e o MRA aceita o contrato
de taxas. O periodo de faturamento inicial é ajustado
pelo nimero de dias restantes do més inicial e sera
calculado a partir da data de recebimento dos ativos
pelo custodiante até o ultimo dia util do més inicial.

Se a MRA ou o cliente rescindirem o acordo de taxas,
uma taxa proporcional para o periodo de faturamento
sera calculada para o periodo que comeca na primeira
data do periodo de faturamento e inclui a data de




through the end of the applicable billing and the
amount of the pro-rated fee will be deducted from the
client’s account.

rescisao até o final do faturamento aplicével e o valor
da taxa proporcional serd deduzido da conta do
cliente.

ltem 6 Performance-Based Fees and Side-By-Side Management (Taxas

baseadas na performance dos investmentos e gerenciamento

lado-a-lado)

MRA does not provide any services for
performance-based fees. Performance-based fees are
those based on a share of capital gains on or capital
appreciation of the assets of a client.

Because some of our supervised persons manage both
accounts that are not charged a performance-based
fee and another firm  that charges a
performance-based fee, they face a conflict of interest
because they have an incentive to favor accounts that
are charged a performance-based fee. For example,
MRA may have an incentive to direct the best
investment ideas to an account that pays a
performance-based fee or to allocate or sequence
trades in favor of the performance fee account. To
manage this potential conflict, all accounts are
managed in line with the account’s objective and
strategy, and portfolios are monitored by our
compliance department for consistency with client
objectives and restrictions. In addition, we have trade
allocation policies and procedures designed to ensure
that all clients are treated fairly and equally and to
prevent this conflict from influencing the allocation of
investment opportunities among clients.

A MRA ndo presta quaisquer servicos mediante taxas
baseadas no desempenho dos investimentos (taxas de
performance). As taxas de performance sdo aquelas
baseadas em uma participacdo nos ganhos de capital
ou na valorizacao do capital dos ativos de um cliente.

Dado que algumas das nossas pessoas supervisionadas
gerem contas as quais ndo é cobrada uma comissdo
baseada no desempenho e outra empresa que cobra
uma comissdo baseada no desempenho, enfrentam
um conflito de interesses porque tém um incentivo
para favorecer contas as quais é cobrada uma taxa
baseada no desempenho. Por exemplo, o MRA pode
ter um incentivo para direcionar as melhores ideias de
investimento para uma conta que pague uma taxa
baseada no desempenho ou para alocar ou sequenciar
negociacbes em favor da conta da taxa de
desempenho. Para gerir este potencial conflito, todas
as contas sdo geridas de acordo com o objetivo e
estratégia da conta, e as carteiras sdo monitorizadas
pelo nosso departamento de conformidade para
consisténcia com os objetivos e restricGes do cliente.
Além disso, temos politicas e procedimentos de
alocacdo comercial concebidos para garantir que todos
os clientes sejam tratados de forma justa e igualitaria e
para evitar que este conflito influencie a alocagdo de
oportunidades de investimento entre os clientes.

ltem 7 Types of Clients (Tipos de Clientes)

MRA MANAGEMENT PROGRAM

MRA provides services primarily to individuals and
businesses with a $50,000 minimum per household to
open an investment account. The typical client has a
net worth of a least of $1 million.

PROGRAMA DE GESTAO DA MRA

A MRA fornece servigos principalmente para
individuos e empresas com um minimo de USS 50.000
por familia para abrir uma conta de investimento. O
cliente tipico tem um patrimonio liquido de pelo
menos USS 1 milh3o.




ltem 8 Methods of Analysis, Investment Strategies and Risk of Loss
(Métodos de Andlise, Estratégias de Investimento e Risco de Perda)

Investment Strategy

Separate Accounts

MRA currently maintains multiple model portfolios
that are used as the basis for implementing a client’s
investment plan. The models range from income,
conservative, moderate, moderately aggressive and
aggressive. Each portfolio has varying degrees of asset
categories and is reviewed with the client prior to
implementation and periodically thereafter.

MRA’s Investment Committee meets quarterly to
review investment policy and strategy. During the
investment committee meeting, there is a review of
each investment model that may result in tactical
adjustments to each model determined by market and
economic conditions. The committee also reviews its
core recommendation list of investments, analyzing
each individual asset class that supports MRA’s
investment models.

MRA employs the following analytical criteria to select

the funds and securities in its recommended
portfolios:
° Past risk-adjusted performance and expense

ratios relative to other investments within the same
asset class having similar investment objectives.

° Consistency of performance and rankings
over time.

° The historical volatility and downside risk of
each proposed investment.

° Consistency of investment style and tenure of
the portfolio manager.

° How each investment complements the
others in the portfolio.

° Economic conditions and comparisons to

other investment opportunities.

Each quarter, or as needed, MRA reevaluates portfolios
using fundamental and tactical analysis, and

Estratégia de investimento

Contas Separadas

A MRA mantém atualmente varios modelos de
carteiras que sdo utilizadas como base para a
implementacgdo do plano de investimento de um
cliente. Os modelos variam entre renda, conservador,
moderado, moderadamente agressivo e agressivo.
Cada portfélio possui diversos graus de categorias de
ativos e é revisado com o cliente antes da
implementacgdo e periodicamente a partir de ent3o.

O Comité de Investimento da MRA relne-se
trimestralmente para analisar a politica e estratégia de
investimento. Durante a reunido do comité de
investimentos, ha uma revisdo dos modelos de
investimento que pode resultar em ajustes taticos em
cada modelo determinados pelas condigdes
econdmicas e de mercado. O comité também revé a
sua lista principal de recomendagdes de investimentos,
analisando cada classe de ativos individualmente que
suporta os modelos de investimento do MRA.

A MRA emprega os seguintes critérios analiticos para
selecionar os fundos e titulos em suas carteiras
recomendadas:

e indices passados de desempenho e despesas
ajustados ao risco em relagdo a outros
investimentos dentro da mesma classe de ativos
com objetivos de investimento semelhantes.

e Consisténcia de desempenho e classificagdes ao
longo do tempo.

e Avolatilidade histdrica e o risco de perda de cada
investimento proposto.

e Consisténcia do estilo de investimento e mandato
do gestor do portfélio.

e Como cada investimento complementa os demais
do portfélio.

e CondigOes econdmicas e comparagdes com outras
oportunidades de investimento.

A cada trimestre, ou conforme necessario, a MRA
reavalia os portfdlios usando analises fundamentalistas
e taticas, e os reequilibra ou realoca conforme
necessario. Para avaliacdo de risco de portfélio, a
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rebalances or reallocates them as necessary. For
portfolio risk assessment, the company utilizes Orion
Risk Intelligence, a software service that provides risk
management analytics for investing. Based on the risk
metrics of each portfolio, the software assigns a Risk
Number and projects the potential investment
outcomes on the upside and downside for investment
portfolios. Clients receive a report containing their Risk
Number and its methodology. Projections on potential
investment outcomes are no guarantees of outcomes
and may be only used a reference in the investment
decision making process.

Risks of Loss

Past performance is not indicative of future results.
Therefore, current and prospective clients should
never assume that future performance of any specific
investment or investment strategy will be profitable.
Investing in securities (including stocks, bonds, and
pooled investment vehicles) involves risk of loss.
Further, depending on the different types of
investments there may be varying degrees of risk.
Clients and prospective clients should be prepared to
bear including loss of original

investment loss

principal.

Separate Accounts

We do not represent to any client, either directly or
indirectly, any level of performance or any
representation that our professional services will not
result in a loss to the Client’s invested assets. We do
our very best as an investment adviser to manage risk
exposures and to prevent losses; however, losses
cannot be prevented in all cases. Below are certain
additional risks associated when investing in securities
through our investment management program.

° Market Risk — Any market, whether stocks,
bonds, or other asset classes goes up and down as a
result of overall market conditions. When markets go
down, this can result in a decrease in the value of
client investments. This is also referred to as systemic
risk.

empresa utiliza Orion Risk Intelligence, um servico de
software que fornece analises de gerenciamento de
risco para investimentos. Com base nas métricas de
risco de cada carteira, o software atribui um “Numero
de Risco” e projeta os resultados potenciais do
investimento positivos e negativos para as carteiras de
investimento. Os clientes recebem um relatério
contendo seu “Numero de Risco” e sua metodologia.
As projecdes sobre os resultados potenciais do
investimento ndo sdo garantias de resultados e so
podem ser utilizadas como referéncia no processo de
tomada de decisdo de investimento.

Riscos de perda
O desempenho passado ndo é indicativo de resultados

futuros. Portanto, os clientes atuais e potenciais nunca
devem presumir que o desempenho futuro de
qualquer investimento especifico ou estratégia de
investimento serd rentdvel. Investir em titulos
(incluindo agGes, titulos e veiculos de investimento
conjunto) envolve risco de perda. Além disso,
dependendo dos diferentes tipos de investimentos,
podem existir varios graus de risco. Os clientes e
potenciais clientes devem estar preparados para
suportar perdas de investimento, incluindo a perda do
capital original.

Contas Separadas
N3o representamos a nenhum cliente, direta ou

indiretamente, qualquer nivel de desempenho ou
qualquer declaragao de que nossos servigos
profissionais ndo resultardo em perda para os ativos
investidos do Cliente. Fazemos o nosso melhor como
consultores de investimentos para gerir exposi¢cdes ao
risco e prevenir perdas; no entanto, as perdas nao
podem ser evitadas em todos os casos. Abaixo estdo
alguns riscos adicionais associados ao investimento em
titulos através do nosso programa de gestdo de
investimentos.

® Risco de Mercado — Qualquer mercado, seja de
acoes, titulos ou outras classes de ativos, pode
apresentar altas ou quedas como resultado das
condicGes gerais do mercado. Quando os mercados
caem, isso pode resultar numa diminui¢do do valor dos
investimentos dos clientes. Isso também é conhecido
como risco sistémico.

@ Risco do mercado de a¢des (agbes) — As acOes
ordindrias sdo suscetiveis a flutuagcGes gerais do
mercado de acGes e a aumentos e diminuicdes volateis

11




° Equity (stock) market risk — Common stocks
are susceptible to general stock market fluctuations
and to volatile increases and decreases in value as
market confidence in and perceptions of their issuers
change. If you held common stock, or common stock
equivalents, of any given issuer, you would generally
be exposed to greater risk than if you held preferred
stocks and debt obligations of the issuer.

° Fixed Income Risk — When investing in bonds,
there is the risk that issuer will default on the bond
and be unable to make payments. Further, individuals
who depend on set amounts of periodically paid
income face the risk that inflation will erode their
spending power. Fixed-income investors receive set,
regular payments that face the same inflation risk.

° Interest Rate Risk - The value of fixed income
investments tends to decline as interest rates rise. As a
result, investors who own fixed income investments
through pooled vehicles such as ETFs or mutual funds,

and investors who seek to sell fixed income
investments prior to maturity, may incur losses.
° ETF and Mutual Fund Risk-When our firm

invests in an ETF or mutual fund, it will bear additional
expenses based on its pro rata share of the ETFs or
mutual fund’s operating expenses, including the
potential duplication of management fees. The risk of
owning an ETF or mutual fund generally reflects the
risks of owning the underlying securities held by the
ETF or mutual fund, including equities, fixed income,
commodities, and derivatives on such securities. In
addition, EFTs and closed-end mutual funds may trade
at a premium or discount to the net asset value of
their underlying portfolio securities. As a result, there
is a risk that an investment in an ETF or a closed end
mutual fund may result in the client paying more for,
or selling for less, the portfolio securities, than a direct
investment in the underlying securities. This risk,
however, is offset by the additional costs of investing
directly in the underlying securities.

° Blockchain ETFs - We will use model portfolios
designed to provide investors with indirect exposure to

no valor a medida que a confianca do mercado e as
percepgbes dos seus emitentes mudam. Se vocé
detivesse a¢Oes ordinarias, ou ativos equivalentes a
agoes ordindrias, de qualquer emissor, geralmente
estaria exposto a um risco maior do que se detivesse
acOes preferenciais e obrigacOes de divida do emissor.

® Risco de Renda Fixa — Ao investir em obrigacdes,
existe o risco de o emitente deixar de pagar a
obriga¢do e ndo conseguir efetuar pagamentos. Além
disso, os individuos que dependem de determinados
montantes de rendimento pagos periodicamente
enfrentam o risco de a inflagdo desgastar o seu poder
de compra. Os investidores em renda fixa recebem
pagamentos definidos e regulares que enfrentam o
mesmo risco de inflagao.

® Risco de Taxa de Juros — O valor dos investimentos
em renda fixa tendem a diminuir a medida que as
taxas de juro sobem. Como resultado, os investidores
gue possuem investimentos em renda fixa através de
veiculos comuns, tais como ETFs ou fundos de
investimentos, e os investidores que procuram vender
investimentos de renda fixa antes do vencimento,
podem incorrer em perdas.

® Risco de ETF e Fundos Mutuos — Quando a nossa
empresa investe num ETF ou fundo mutuo, suportara
despesas adicionais com base na sua participacdo pro
rata nos ETFs ou nas despesas operacionais do fundos
de agdes, incluindo a potencial duplicagdo de taxas de
gestdo. O risco de possuir um ETF ou fundos mutuos
geralmente reflete os riscos de possuir os titulos
subjacentes detidos pelo ETF ou dos fundos mutuos,
incluindo ac¢oes, renda fixa, commodities e derivativos
sobre esses titulos. Além disso, EFTs e fundos mutuos
fechados podem ser negociados com um prémio ou
desconto em relagdo ao valor patrimonial liquido dos
titulos de sua carteira subjacente. Como resultado,
existe o risco de que um investimento num ETF ou
num fundo mutuo fechado possa fazer com que o
cliente pague mais ou venda por menos os titulos da
carteira, do que um investimento direto nos titulos
subjacentes. Este risco, no entanto, é compensado
pelos custos adicionais de investimento direto nos
titulos subjacentes.
® ETFs Blockchain - Usaremos carteiras modelo
projetadas para fornecer aos investidores
exposicado indireta ao espaco de criptomoedas
usando empresas de capital aberto e ETFs. O
objetivo do portfélio modelo é se beneficiar da
classe de ativos sem a necessidade de comprar
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the cryptocurrency space using publicly traded
companies and ETFs. The goal of the model portfolio is
to benefit from the asset class without the need to
purchase the actual cryptocurrency itself directly.
Narrowly focused investments typically exhibit higher
volatility. A model portfolio concentrated in a single
industry, such as companies actively engaged in
blockchain technology, may never develop or be able
to transact processes that lead to returns for any
company in which the model invests. Such investments
may be subject to the following risks: Lack of liquid
markets, possible manipulation of blockchain-based
assets, lack of regulation, third-party product defects
or vulnerabilities, reliance on the internet, and line of
business risk.

° Master Limited Partnerships (“MLPs”) - MLPs
are collective investment vehicles, the partnership
interests in which are publicly traded on national
securities exchanges. MLPs invest primarily in
companies within the energy sector that engage in
qualifying lines of business, such as natural resource
production and mineral refinement. MLPs are
therefore subject to the underlying volatility of the
energy industry and may be adversely affected by
changes to supply and demand, regional instability,
currency spreads, inflation and interest rate
fluctuations, and environmental risks among other
such factors. In addition, MLPs operate as pass-
through tax entities, meaning that investors are liable
for their pro rata share of the partnership taxes,
regardless of the types of accounts where the interests
are held.

° Real Estate Investment Trusts (“REITs”) - REITs
are collective investment vehicles, the interests in
which exist in the form of either publicly traded or
privately placed securities. REITs are collective
investment vehicles with portfolios comprised
primarily of real estate and mortgage related holdings.
Many REITs hold heavy concentrations of investments
tied to commercial and/or residential developments,
which inherently subject REIT investors to the risks

diretamente a prépria criptomoeda. Os
investimentos com foco restrito normalmente
apresentam maior volatilidade. Um portfélio
modelo concentrado em um Unico setor, como
empresas ativamente engajadas na tecnologia
blockchain, pode nunca desenvolver ou ser capaz
de transacionar processos que levem a retornos
para qualquer empresa na qual o modelo invista.
Esses investimentos podem estar sujeitos aos
seguintes riscos: falta de mercados liquidos,
possivel manipulagdo de ativos baseados em
blockchain, falta de regulamentacgao, defeitos ou
vulnerabilidades de produtos de terceiros,
dependéncia da Internet e risco de linha de
negaocios.

e Master Limited Partnerships (“MLPs”) - MLPs sdo
veiculos de investimento coletivo, cujos interesses de
sociedade sdo negociados publicamente em bolsas de
valores nacionais. As MLP’s investem principalmente
em empresas do setor energético que se dedicam a
linhas de negdcio qualificadas, como a producdo de
recursos naturais e o refinamento mineral. As MLP’s
estdo, portanto, sujeitas a volatilidade subjacente da
indUstria energética e podem ser afetadas
negativamente por alteragdes na oferta e na procura,
instabilidade regional, spreads cambiais, inflacdo e
flutuagGes nas taxas de juro, e riscos ambientais, entre
outros fatores. Além disso, as MLP’s funcionam como
entidades fiscais de repasse, o que significa que os
investidores sdo responsaveis pela sua parte pro rata
dos impostos sobre parcerias, independentemente dos
tipos de contas onde os interesses sdao mantidos.

e Fundos de investimento imobiliario (“REITs”) - Os
REITs sdo veiculos de investimento coletivo, cujos
interesses existem na forma de titulos negociados
publicamente ou colocados de forma privada. Os
REIT’s sdo veiculos de investimento coletivo com
carteiras compostas principalmente por
participacOes imobilidrias e hipotecarias. Muitos
REIT’s detém grandes concentragdes de
investimentos ligados a empreendimentos
comerciais e/ou residenciais, o que sujeita
inerentemente os investidores de REIT’s aos riscos
associados a uma recessdo no mercado
imobilidrio. Os investimentos vinculados a
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associated with a downturn in the real estate market.
Investments linked to certain regions that experience
greater volatility in the local real estate market may
give rise to large fluctuations in the value of the
vehicle’s shares. Mortgage related holdings may give
rise to additional concerns pertaining to interest rates,
inflation, liquidity and counterparty risk.

° Liquidity Risk — High volatility and/or the lack
of deep and active liquid markets for a security may
prevent a Client from selling their securities at all, or at
an advantageous time or price because MRA and the
Client’s broker may have difficulty finding a buyer and
may be forced to sell at a significant discount to
market value. Some securities (including ETFs) that
hold or trade financial instruments may be adversely
affected by liquidity issues as they manage their
portfolios.

° Concentration Risk — Portfolios managed by
MRA may from time to time be concentrated in a
single security, geographic region, or asset class. The
value of Client accounts will vary considerably in
response to changes in the market value of that
individual security, region or asset class. This may
result in higher volatility.

° Foreign Investing and Emerging Markets Risk
— Foreign investing involves risks not typically
associated with U.S. investments, and the risks may be
exacerbated further in emerging market countries.
These risks may include, among others, adverse
fluctuations in foreign currency values, as well as
adverse political, social and economic developments
affecting one or more foreign countries. In addition,
foreign investing may involve less publicly available
information and more volatile or less liquid securities
markets, particularly in markets that trade a small
number of securities, have unstable governments, or
involve limited industry. Investments in foreign
countries could be affected by factors not present in
the U.S., such as restrictions on receiving the

determinadas regides que apresentam maior
volatilidade no mercado imobiliario local podem
gerar grandes oscilagdes no valor das agdes do
veiculo. As participagdes relacionadas com
hipotecas podem dar origem a preocupacgdes
adicionais relativas as taxas de juro, inflagdo,
liguidez e risco de contraparte.

® Risco de Liquidez — A alta volatilidade e/ou a falta de
mercados liquidos profundos e ativos para um titulo
podem impedir um Cliente de vender seus titulos ou
em um momento ou pre¢o vantajoso porque a MRA e
o corretor do Cliente podem ter dificuldade em
encontrar um comprador e pode ser forcado a vender
com um desconto significativo em relagao ao valor de
mercado. Alguns titulos (incluindo ETFs) que detém ou
negociam instrumentos financeiros podem ser
afetados negativamente por questdes de liquidez a
medida que gerem as suas carteiras.

® Risco de concentragdo — As carteiras geridas pela
MRA podem, de tempos a tempos, ser concentradas
num unico titulo, regido geografica ou classe de ativos.
O valor das contas dos Clientes variara
consideravelmente em resposta as alteracdes no valor
de mercado desse titulo individual, regido ou classe de
ativo. Isso pode resultar em maior volatilidade.

® Risco de Investimento Estrangeiro e de Mercados
Emergentes — O investimento estrangeiro envolve
riscos que normalmente ndo estdo associados aos
investimentos dos EUA, e os riscos podem ser ainda
mais exacerbados em paises de mercados emergentes.
Estes riscos podem incluir, entre outros, flutuagdes
adversas nos valores de moeda estrangeira, bem como
desenvolvimentos politicos, sociais e econdmicos
adversos que afetem um ou mais paises estrangeiros.
Além disso, o investimento estrangeiro pode envolver
menos informacdo publicamente disponivel e
mercados de valores mobilidrios mais volateis ou
menos liquidos, especialmente em mercados que
negociam um pequeno numero de valores mobilidrios,
possuem governos instaveis ou envolvem uma
industria limitada. Os investimentos em paises
estrangeiros podem ser afetados por fatores ndo
presentes nos EUA, como restri¢cGes no recebimento
dos rendimentos do investimento de um pais
estrangeiro, leis fiscais estrangeiras ou requisitos de
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investment proceeds from a foreign country, foreign
tax laws or tax withholding requirements, unique trade
clearance or settlement procedures, and potential
difficulties in enforcing contractual obligations or other
legal rules that jeopardize shareholder protection.
Foreign accounting may be less transparent than U.S.
accounting practices and foreign regulation may be
inadequate or irregular.

° Inflation, Currency, and Interest Rate Risks —
Security prices and portfolio returns will likely vary in
response to changes in inflation and interest rates.
Inflation causes the value of future dollars to be worth
less and may reduce the purchasing power of an
investor’s future interest payments and principal.
Inflation also generally leads to higher interest rates,
which in turn may cause the value of many types of
fixed income investments to decline. In addition, the
relative value of the U.S. dollar-denominated assets
primarily managed by MRA may be affected by the risk
that currency devaluations affect Client purchasing
power.

° Legislative and Tax Risk — Performance may
directly or indirectly be affected by government
legislation or regulation, which may include, but is not
limited to: changes in investment advisor or securities
trading regulation; change in the U.S. government’s
guarantee of ultimate payment of principal and
interest on certain government securities; and changes
in the tax code that could affect interest income,
income characterization and/or tax reporting
obligations (particularly for ETF securities dealing in
natural resources). In certain circumstances a Client
may incur taxable income on their investments
without a cash distribution to pay the tax due.

° Counterparty Risk — Counterparty risk is the
risk to MRA that the counterparty to a services
contract will not fulfill its contractual obligations.
Should the counterparty fail to fulfill its obligations to
MRA, clients could potentially incur significant losses

retencdo de impostos, procedimentos exclusivos de
autorizagdo ou liquidagdo comercial e possiveis
dificuldades no cumprimento de obriga¢des
contratuais ou outras normas legais que ponham em
causa a proteccdo dos acionistas. A contabilidade
estrangeira pode ser menos transparente do que as
praticas contabeis dos EUA e a regulamentacdo
estrangeira pode ser inadequada ou irregular.

Riscos de inflagdo, moeda e taxa de juros — Os pregos
dos titulos e os retornos da carteira provavelmente
variardo em resposta a altera¢des na inflacdo e nas
taxas de juro. A inflagdo faz com que o valor dos
ddlares futuros valha menos e pode reduzir o poder de
compra dos futuros pagamentos de juros e do capital
de um investidor. A inflagdo também conduz
geralmente a taxas de juro mais elevadas, o que, por
sua vez, pode fazer com que o valor de muitos tipos de
investimentos de rendimento fixo diminua. Além disso,
o valor relativo dos ativos denominados em délares
norte-americanos geridos principalmente pela MRA
pode ser afetado pelo risco de que as desvalorizagoes
cambiais afetem o poder de compra do Cliente.

® Risco Legislativo e Fiscal — O desempenho pode ser
direta ou indiretamente afetado por legislagcdo ou
regulamentacdo governamental, que pode incluir, mas
nao estd limitada a: alteragdes no consultor de
investimentos ou na regulamentacdo de negociagao de
valores mobiliarios; altera¢do na garantia do governo
dos EUA de pagamento final do principal e dos juros de
determinados titulos do governo; e alteragdes no
caodigo fiscal que possam afetar o rendimento de juros,
a caracterizacdo do rendimento e/ou as obriga¢des de
declaragdo fiscal (particularmente para titulos ETF que
negoceiam recursos naturais). Em determinadas
circunstancias, um Cliente pode incorrer em
rendimento tributavel sobre os seus investimentos
sem uma distribui¢do de dinheiro para pagar o
imposto devido.

@ Risco de Contraparte — O risco de contraparte é o
risco para o MRA de que a contraparte de um contrato
de servigos ndo cumpra as suas obrigacGes contratuais.
Caso a contraparte ndo cumpra as suas obrigagdes
para com o MRA, os clientes poderdo incorrer
potencialmente em perdas significativas e poderdo ter
acesso as suas contas e investimentos limitado ou
restrito.
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and may have access to their accounts and
investments limited or restricted.
° Advisory Risk — There is no guarantee that

MRA’s judgment or investment decisions about
particular securities or asset classes will necessarily
produce the intended results. MRA’s judgment may
prove to be incorrect, and a Client might not achieve
her investment objectives. In addition, it is possible
that we fail to manage our business such that MRA
remains a going concern which would be disruptive to
our Clients as they would need to find a new
investment advisor.

The foregoing list of risk factors does not purport to
be a complete enumeration or explanation of the
risks involved in an investment in any or all of the
strategies managed by MRA. Prospective Clients
should read this entire Form ADV and all
accompanying materials provided by MRA before
deciding whether to invest with us. In addition, as our
investment philosophy develops and changes over
time, an investment with MRA may be subject to
additional and different risk factors. MRA will
promptly amend this Brochure if and when any
information regarding its investment risks becomes
materially inaccurate.

® Risco de Consultoria — Ndo ha garantia de que o
julgamento ou as decisdes de investimento da MRA
sobre determinados titulos ou classes de ativos
produzirdo necessariamente os resultados
pretendidos. O julgamento da MRA pode revelar-se
incorreto e um Cliente pode ndo atingir os seus
objetivos de investimento. Além disso, é possivel que
nao consigamos gerir o nosso negdcio de tal forma que
a MRA continue a ser uma preocupacgdo constante, o
que seria perturbador para os nossos Clientes, uma
vez que necessitariam de encontrar um novo consultor
de investimentos.

A lista de fatores de risco acima nao pretende ser
uma enumeragao ou explicagao completa dos riscos
envolvidos num investimento em qualquer uma ou
em todas as estratégias geridas pela MRA. Os clientes
em potencial devem ler todo este Formulario ADV e
todos os materiais que o acompanham fornecidos
pela MRA antes de decidirem se desejam investir
conosco. Além disso, a medida que a nossa filosofia
de investimento se desenvolve e muda ao longo do
tempo, um investimento com MRA pode estar sujeito
a fatores de risco adicionais e diferentes. A MRA
alterara prontamente esta Brochura se e quando
qualquer informacdo relativa aos seus riscos de
investimento se tornar materialmente imprecisa.

ltem 9 Disciplinary Information (Informacao Disciplinar)

MRA is required to disclose the facts of any legal or
disciplinary events that are material to a client’s
evaluation of its advisory business or the integrity of
management. MRA has entered into a settlement with
the SEC regarding alleged violations of Section 206(4)
of the Advisers Act and rule 206(4)-1(d) thereunder.
The SEC alleged that MRA advertised hypothetical
performance on its public website without adopting
and implementing policies and procedures reasonably
designed to ensure that the hypothetical performance
was relevant to the likely financial situation and
investment objectives of the intended audience. MRA
had relied on compliance consultants to maintain

A MRA é obrigada a divulgar os fatos de quaisquer
eventos legais ou disciplinares que sejam relevantes
para a avaliacdo de um cliente sobre seu negdcio de
consultoria ou para a integridade da gestdo. A MRA
entrou em um acordo com a SEC em relagdo a
supostas violagdes da Secdo 206(4) da Lei de
Consultores e da regra 206(4)-1(d) de acordo com ela.
A SEC alegou que a MRA anunciou o desempenho
hipotético no seu site publico sem adotar e
implementar politicas e procedimentos razoavelmente
concebidos para garantir que o desempenho
hipotético fosse relevante para a provavel situagdo
financeira e os objetivos de investimento do
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compliance program and procedures. As part of the
settlement with the SEC, MRA agreed to pay a civil
money penalty. MRA neither admitted nor denied the
allegations.

publico-alvo. A MRA confiou em consultores de
compliance para manter programas e procedimentos
de compliance e criangdo de anuncios. Como parte do
acordo com a SEC, a MRA concordou em pagar uma
multa civil em dinheiro. A MRA ndo admitiu nem
negou as acusagoes.

ltem 10 Other Financial Industry Activities and Affiliations (Outras
Atividades e Afiliacdes do Setor Financeiro)

Insurance Services

MRA’s Investment Adviser Representatives are
affiliated with Highland Capital Brokerage, Inc.
(“Highland”), Madison Brokerage, Ethos Life and
Benefits Mall which are insurance agencies that offer
insurance products including term life, whole life,
universal life, disability insurance and long-term care
insurance as well as fixed annuities. In addition, MRA is
affiliated with Coverwallet and Phoenix Insurance
which offer commercial insurance products such as
general liability, errors and omissions, workers
compensation, and others. In such capacity, MRA may
offer for sale, insurance-related products to
investment advisory and non-investment advisory
clients of MRA. These insurance products are sold on
a commission basis.

The recommendation by MRA or MRA’s
representatives that a client buy an insurance product
does present a conflict of interest, as the receipt of
commissions on the sale of insurance products may
provide an incentive to recommend insurance
products based on commissions to be received, rather
than on a particular client’s need. As a result, MRA has
procedures in place to ensure that any
recommendations made by such Supervised Persons
are in the best interest of its clients. In addition, no
client is under any obligation to purchase any
commission products from MRA or MRA’s
representatives. Clients are reminded that they may
purchase insurance products recommended by MRA
through other non-affiliated insurance agents.

Servigos de seguros

Os consultores de investimentos da MRA s3o afiliados
a Highland Capital Brokerage, Inc. (“Highland”),
Madison Brokerage, Ethos Life and Benefits Mall, que
sdo agéncias de seguros que oferecem produtos de
seguros, incluindo vida longa, vida inteira, vida
universal, seguro de invalidez e seguro de longo prazo.
seguro de cuidados de longo prazo, bem como
anuidades fixas. Além disso, a MRA ¢é afiliada a

Coverwallet e Phoenix Insurance, que oferecem
produtos de seguros comerciais, como
responsabilidade civil geral, erros e omissdes,

compensagdo trabalhista e outros. Nessa qualidade, a
MRA pode oferecer para venda produtos relacionados
com seguros a clientes de consultoria de investimento
e ndo consultores de investimento da MRA. Esses
produtos de seguros sdo vendidos com base em
comissoes.

A recomenda¢do da MRA ou dos representantes da
MRA de que um cliente compre um produto de
seguros apresenta um conflito de interesses, uma vez
qgue o recebimento de comissdes pela venda de
produtos de seguros pode constituir um incentivo para
recomendar produtos de seguros com base nas
comissdes a receber, em vez de necessidade de um
determinado cliente. Como resultado, a MRA dispoe
de procedimentos para garantir que quaisquer
recomendagdes feitas por essas Pessoas
Supervisionadas sejam no melhor interesse dos seus
clientes. Além disso, nenhum cliente tem qualquer
obriga¢do de comprar quaisquer produtos de comissdo
da MRA ou de representantes da MRA. Lembramos
aos clientes que podem adquirir produtos de seguros
recomendados pela MRA através de outros agentes de
seguros nao afiliados.
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ltem 11 Code of Ethics, Participation or Interest in Client Transactions
and Personal Trading (Cédigo de Etica, Participacdo ou Interesse em
TransacoOes de Clientes e NegociacOes Pessoais)

MRA and persons associated with MRA (“Associated
Persons”) are permitted to buy or sell securities that it
also recommends to clients consistent with MRA’s
policies and procedures.

MRA has adopted a code of ethics that sets forth the
standards of conduct expected of its associated
persons and requires compliance with applicable
securities laws (“Code of Ethics"). MRA’s Code of Ethics
contains written policies reasonably designed to
prevent the unlawful use of material non-public
information by MRA or any of its associated persons.
The Code of Ethics also requires that certain MRA
personnel (called “Access Persons") report their
personal securities holdings and transactions and
obtain pre-approval of certain investments such as
initial public offerings and limited offerings.

When MRA is engaging in or considering a transaction
in any security on behalf of a client, no Access Person
may effect for themselves or for their immediate
family (i.e., spouse, minor children, and adults living in
the same household as the Access Person) a
transaction in that security unless:

° the transaction has been completed;

° the transaction for the Access Person is
completed as part of a batch trade with clients;
or

° a decision has been made not to engage

in the transaction for the client.

These requirements are not applicable to: (i) direct
obligations of the Government of the United States; (ii)
money market instruments, bankers’ acceptances,
bank certificates of deposit, commercial paper,
repurchase agreements and other high quality
short-term debt instruments, including repurchase
agreements; (iii) shares issued by mutual funds or
money market funds; and (iv) shares issued by unit
investment trusts that are invested exclusively in one

A MRA e as pessoas associadas a MRA (“Pessoas
Associadas”) estdo autorizadas a comprar ou vender
titulos que também recomendam aos clientes, de
acordo com as politicas e procedimentos da MRA.

A MRA adotou um cédigo de ética que estabelece os
padrdes de conduta esperados de suas pessoas
associadas e exige o cumprimento das leis de valores
mobilidrios aplicaveis (“Cédigo de Etica”). O Cédigo de
Etica da MRA contém politicas escritas razoavelmente
projetadas para impedir o uso ilegal de materiais
informagdes ndo publicas da MRA ou de qualquer uma
de suas pessoas associadas. O Cédigo de Etica também
exige que determinados funciondrios da MRA
(chamados de “Pessoas de Acesso”) relatem suas
participacbes e transacGes de titulos pessoais e
obtenham pré-aprovacdo de certos investimentos,
como ofertas publicas iniciais e ofertas limitadas.

Quando a MRA estiver envolvida ou considerando uma
transa¢do em qualquer valor mobilidrio em nome de
um cliente, nenhuma Pessoa com Acesso podera fazer
isso para si ou para sua familia imediata (ou seja,
conjuge, filhos menores e adultos que vivam na
mesma residéncia que a Pessoa com Acesso) uma
transacgdo nesse titulo, a menos que:

® a transacao fora concluida;

® 3 transacdo para a Pessoa de Acesso for concluida
como parte de uma negociacdo em lote com clientes;
ou

e foi tomada uma decisdo de ndo realizar a transagdo
para o cliente.

Estes requisitos ndo sdo aplicaveis a: (i) obrigacdes
diretas do Governo dos Estados Unidos; (ii)
instrumentos do mercado monetario, aceites
bancarios, certificados de depdsito bancario, papel
comercial, acordos de recompra (“repo”) e outros
instrumentos de divida de curto prazo de alta
qualidade, incluindo acordos de recompra (“repo”);
(iii) cotas emitidas por fundos mutuos ou fundos do
mercado monetario; e (iv) cotas emitidas por fundos
de investimento unitdrios que sejam investidas
exclusivamente em um ou mais fundos mutuos.

18




or more mutual funds.

This Code of Ethics has been established recognizing
that some securities trade in sufficiently broad markets
to permit transactions by Access Persons to be
completed without any appreciable impact on the
markets of such securities. Therefore, under certain
limited circumstances, exceptions may be made to the
policies stated above.

Clients and prospective clients may contact MRA to
request a copy of its Code of Ethics.

As discussed above in Item 10, MRA may refer clients,
where suitable, to invest in MRA Capital Partners, LP,
which is a Hybrid Private Equity Fund with the focus of
delivering investment returns and income from
strategic real estate investments and asset-based
lending. The Fund’s investments are managed by
individuals who are also employed by MRA and
therefore MRA will have access to all of a client’s
information. Clients are not required to invest in MRA
Capital Partners, LP and investing in the Fund may cost
more or less than comparable funds offered by
unaffiliated firms. As a result, there is a material
conflict of interest because MRA’s owners receive an
economic benefit by referring clients to invest in MRA
Capital Partners, LP. MRA addresses this conflict
through by disclosing it in writing to prospective MRA
Capital Partners, LP. Investors.

Este Codigo de Etica foi estabelecido reconhecendo
que alguns valores mobilidrios sdo negociados em
mercados suficientemente amplos para permitir que
as transagdes das Pessoas com Acesso sejam
concluidas sem qualquer impacto apreciavel nos
mercados de tais valores mobilidrios. Portanto, sob
certas circunstancias limitadas, poderdo ser feitas
excegbes as politicas mencionadas acima.

Clientes e potenciais clientes podem entrar em contato
com a MRA para solicitar uma cdpia do seu Cddigo de
Etica.

Conforme discutido acima no Item 10, a MRA pode
encaminhar clientes, quando adequado, para investir
na MRA Capital Partners, LP, que é um Fundo Hibrido
de Private Equity com o foco em fornecer retornos de
investimento e rendimentos de investimentos
imobilidrios estratégicos e empréstimos baseados em
ativos. Os investimentos do Fundo sdo geridos por
pessoas fisicas que também trabalham para a MRA e,
portanto, a MRA tera acesso a todas as informacdes do
cliente. Os clientes ndo sdo obrigados a investir na
MRA Capital Partners LP e investir no Fundo pode
custar mais ou menos do que fundos comparaveis
oferecidos por empresas ndo afiliadas. Como
resultado, existe um conflito de interesses material
porque os proprietdrios da MRA recebem um beneficio
econdmico ao indicarem clientes para investirem na
MRA Capital Partners, LP. A MRA aborda esse conflito
divulgando-o por escrito aos possiveis MRA Capital
Partners, LP. Investidores.

ltem 12 Brokerage Practices (Praticas de Corretagem)

MRA periodically and systematically reviews its
recommendation of Financial Institutions used as
brokers and custodians in light of its duty to obtain
best execution. The factors which MRA considers
includes the respective financial strength, reputation,
execution, pricing, research and overall service
provided by Avenue Securities, LLC our Charles
Schwab. In addition to the advisory fee clients pay
MRA, clients shall pay for all costs, fees and expenses
related to account(s) transactions to buy or sell
securities, as well as any other custodial or transfer
fees charged by Avenue Securities, LLC.

A MRA analisa periddica e sistematicamente a sua
recomendacao de Instituigdes Financeiras utilizadas
como corretoras e custodiantes a luz do seu dever de
obter a melhor execugdo. Os fatores que a MRA
considera incluem a respectiva solidez financeira,
reputacdo, execuc¢do, pregos, pesquisa e servico geral
prestado pela Avenue Securities, LLC. ou Charles
Schwab. Além da taxa de consultoria que os clientes
pagam ao MRA, os clientes deverao pagar todos os
custos, taxas e despesas relacionadas as transacoes
de conta(s) para comprar ou vender titulos, bem
como quaisquer outras taxas de custodia ou
transferéncia cobradas pela Avenue Securities, LLC.
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The commissions paid by MRA’s clients (including
those commissions paid for by MRA in wrap fee
accounts) comply with MRA’s duty to obtain “best
execution.” Commissions paid may be higher than
another qualified Financial Institution might charge to
effect the same transaction where MRA determines
that the commissions are reasonable in relation to the
value of the brokerage and research services received.
In seeking best execution, the determinative factor is
not the lowest possible cost, but whether the
transaction represents the best qualitative execution,
taking into consideration the full range of a Financial
Institution’s services, including among others, the
value of research provided, if any, execution capability,
commission rates, and responsiveness. MRA seeks
competitive rates but may not necessarily obtain the
lowest possible commission rates for client
transactions.

The separate account client may direct MRA in writing
to use a particular Financial Institution to execute
some or all transactions for the client. In that case, the
client will negotiate terms and arrangements for the
account with that Financial Institution, and MRA will
not seek better execution services or prices from other
Financial Institutions or be able to “batch” client
transactions for execution through other Financial
Institutions with orders for other accounts managed by
MRA (as described below). As a result, the client may
pay higher commissions or other transaction costs or
greater spreads, or receive less favorable net prices, on
transactions for the account than would otherwise be
the case. Subject to its duty of best execution, MRA
may decline a client’s request to direct brokerage if, in
MRA’s sole discretion, such directed brokerage
arrangements would result in additional operational
difficulties.

Transactions for each client generally will be effected
independently, unless MRA decides to purchase or sell
the same securities for several clients at approximately
the same time. MRA may (but is not obligated to)
combine or “batch” such orders to obtain best
execution, to negotiate more favorable commission
rates, or to allocate equitably among MRA’s clients
differences in prices and commissions or other
transaction costs that might have been obtained had
such orders been placed independently. Under this

As comissOes pagas pelos clientes da MRA (incluindo
as comissdes pagas pela MRA em contas de taxa final)
cumprem o dever da MRA de obter a “melhor
execugdo”. As comissdes pagas podem ser superiores
as cobradas por outra Instituicdo Financeira qualificada
para efetuar a mesma transagao, quando a MRA
determinar que as comissGes sdo razoaveis em relagdo
ao valor dos servigos de corretagem e pesquisa
recebidos. Na busca da melhor execugdo, o fator
determinante ndao é o menor custo possivel, mas sim
se a transagdo representa a melhor execugdo
qualitativa, levando em consideragao toda a gama de
servigos de uma Institui¢ao Financeira, incluindo, entre
outros, o valor da pesquisa fornecida, se houver,
capacidade de execucdo, taxas de comissao e
capacidade de resposta. A MRA busca taxas
competitivas, mas pode ndo obter necessariamente as
taxas de comissdao mais baixas possiveis para
transag¢Oes de clientes.

O cliente de conta separada pode instruir a MRA por
escrito a usar uma Instituicdo Financeira especifica
para executar algumas ou todas as transagdes para o
cliente. Nesse caso, o cliente negociara os termos e
acordos para a conta com essa Instituigdo Financeira, e
a MRA ndo buscard melhores servigos ou pregos de
execucdo de outras Instituicdes Financeiras ou sera
capaz de “agrupar” transagdes do cliente para
execucdo através de outras Instituicdes Financeiras
com ordens para outras contas gerenciadas pela MRA
(conforme descrito abaixo). Como resultado, o cliente
podera pagar comissdes mais elevadas ou outros
custos de transagao ou spreads mais elevados, ou
receber pregos liquidos menos favoraveis, nas
transagdes da conta do que seria o caso. Sujeito ao seu
dever de melhor execucdo, a MRA podera recusar o
pedido de um cliente para corretagem direta se, a
critério exclusivo da MRA, tais acordos de corretagem
dirigida resultarem em dificuldades operacionais
adicionais.

As transagdes para cada cliente geralmente serdo
efetuadas de forma independente, a menos que a
MRA decida comprar ou vender os mesmos titulos
para varios clientes aproximadamente ao mesmo
tempo. A MRA pode (mas ndo é obrigada a) combinar
ou “agrupar” tais ordens para obter a melhor
execuc¢do, para negociar taxas de comissdao mais
favoraveis ou para alocar equitativamente entre os
clientes da MRA diferengas em precos e comissdes ou
outros custos de transagdo que poderiam ter sido
obtidos se tais pedidos foram feitos de forma
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procedure, transactions will generally be averaged as
to price and allocated among MRA's clients pro rata to
the purchase and sale orders placed for each client on
any given day. To the extent that MRA determines to
aggregate client orders for the purchase or sale of
securities, including securities in  which MRA’s
Supervised Persons may invest, MRA generally does so
in accordance with applicable rules promulgated under
the Advisers Act and no-action guidance provided by
the staff of the U.S. Securities and Exchange
Commission. MRA does not receive any additional
compensation or remuneration as a result of the
aggregation. In the event that MRA determines that a
prorated allocation is not appropriate under the
particular circumstances, the allocation will be made
based upon other relevant factors, which may include:
(i) when only a small percentage of the order is
executed, shares may be allocated to the account with
the smallest order or the smallest position or to an
account that is out of line with respect to security or
sector weightings relative to other portfolios, with
similar mandates; (ii) allocations may be given to one
account when one account has limitations in its
investment guidelines which prohibit it from
purchasing other securities which are expected to
produce similar investment results and can be
purchased by other accounts; (iii) if an account reaches
an investment guideline limit and cannot participate in
an allocation, shares may be reallocated to other
accounts (this may be due to unforeseen changes in an
account’s assets after an order is placed); (iv) with
respect to sale allocations, allocations may be given to
accounts low in cash; (v) in cases when a pro rata
allocation of a potential execution would result in a de
minimis allocation in one or more accounts, MRA may
exclude the account(s) from the allocation; the
transactions may be executed on a pro rata basis
among the remaining accounts; or (vi) in cases where a
small proportion of an order is executed in all
accounts, shares may be allocated to one or more
accounts on a random basis.

MRA generally recommends that separate account
clients utilize the custody, brokerage and clearing
services of Avenue Securities, LLC (“Avenue”). Here is a

independente. De acordo com este procedimento, as
transacgOes serdo geralmente calculadas em média
quanto ao preco e alocadas entre os clientes da MRA
proporcionalmente as ordens de compra e venda
colocadas para cada cliente em um determinado dia.
Na medida em que a MRA determina agregar ordens
de clientes para a compra ou venda de valores
mobiliarios, incluindo valores mobiliarios nos quais as
Pessoas Supervisionadas da MRA possam investir, a
MRA geralmente o faz de acordo com as regras
aplicaveis promulgadas sob a Lei dos Consultores e
com as orienta¢des de nao agao fornecidas pelo
funciondrios da Comissdo de Valores Mobilidrios dos
EUA. A MRA ndo recebe qualquer compensagdo ou
remuneragao adicional em resultado da agregacao.
Caso a MRA determine que uma alocagdo rateada ndo
é apropriada sob as circunstancias especificas, a
alocagdo sera feita com base em outros fatores
relevantes, que podem incluir: (i) quando apenas uma
pequena porcentagem da ordem for executada, as
acOes poderdo ser alocado para a conta com a menor
ordem ou a menor posi¢do ou para uma conta que
esteja desalinhada em relagdo as ponderagGes de
titulos ou setoriais em relagdo a outras carteiras, com
mandatos semelhantes; (ii) podem ser atribuidas
alocagGes a uma conta quando uma conta tem
limitagGes nas suas diretrizes de investimento que a
proibem de comprar outros titulos que se espera que
produzam resultados de investimento semelhantes e
que possam ser adquiridos por outras contas; (iii) se
uma conta atingir um limite de diretriz de investimento
e ndo puder participar de uma alocagao, as a¢des
poderdo ser realocadas para outras contas (isso pode
ser devido a alteragGes imprevistas nos ativos de uma
conta apos a colocagdo de uma ordem); (iv) com
relacdo as alocagGes de venda, as alocagGes podem ser
dadas a contas com pouco caixa; (v) nos casos em que
uma alocagao pro rata de uma execug¢do potencial
resultaria em uma alocagdo de minimis em uma ou
mais contas, a MRA podera excluir a(s) conta(s) da
alocagao; as transag¢des poderdo ser realizadas
proporcionalmente entre as demais contas; ou (vi) nos
casos em gque uma pequena propor¢do de uma ordem
seja executada em todas as contas, as a¢des poderao
ser alocadas aleatoriamente a uma ou mais contas.

A MRA geralmente recomenda que os clientes de
contas separadas utilizem os servicos de custddia,
corretagem e compensac¢do da Avenue Securities, LLC
(“Avenue”). Aqui esta uma descrigdo mais detalhada
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more detailed description of Avenue’s support
services:
Avenue’s institutional brokerage services include

access to a broad range of investment products,
execution of securities transactions, and custody of
client assets. The investment products available
through Avenue include some to which we might not
otherwise have access or that would require a
significantly higher minimum initial investment by our
clients. Avenue’s services described in this paragraph
generally benefit the client and the client’s account.

Avenue also makes available to us other products and
services that benefit us but may not directly benefit
the client or its account. These products and services
assist us in managing and administering our clients’
accounts. They include investment research from
Avenue. We may use this research to service all or
some substantial number of our clients’ accounts,
including accounts not maintained at Avenue. In
addition to investment research, Avenue also makes
available software and other technology that:

° provide access to client account data (such as

duplicate trade confirmations and account

statements);

e facilitate trade execution and allocate aggregated
trade orders for multiple client accounts;

e provide pricing and other market data;

e facilitate payment of our fees from our clients’
accounts; and

® assist with back-office functions, recordkeeping
and client reporting..

Avenue may provide some of these services itself. In
other cases, it will arrange for third-party vendors to
provide the services to us.

The availability of services from Avenue benefits us
because we do not have to produce or purchase them.
We don’t have to pay for these services, and they are
not contingent upon us committing any specific
amount of business to Avenue in trading commissions
or assets in custody.

dos servigos de suporte da Avenue:

Os servigos de corretagem institucional da Avenue
incluem acesso a uma ampla gama de produtos de
investimento, execucao de transacdes de valores
mobilidrios e custddia de ativos de clientes. Os
produtos de investimento disponiveis através da
Avenue incluem alguns aos quais ndo teriamos acesso
de outra forma ou que exigiriam um investimento
inicial minimo significativamente maior por parte de
nossos clientes. Os servigos da Avenue descritos neste
paragrafo geralmente beneficiam o cliente e a conta
do cliente.

A Avenue também nos disponibiliza outros produtos e
servigos que nos beneficiam, mas que podem ndo
beneficiar diretamente o cliente ou sua conta. Esses
produtos e servigos nos auxiliam no gerenciamento e
administracdo das contas de nossos clientes. Eles
incluem pesquisas de investimento da Avenue.
Poderemos usar esta pesquisa para atender todas ou
algumas contas de nossos clientes, incluindo contas
ndao mantidas na Avenue. Além da pesquisa de
investimentos, a Avenue também disponibiliza
softwares e outras tecnologias que:

e fornecer acesso aos dados da conta do cliente (como
confirmagdes comerciais duplicadas e extratos de
conta);

o facilitar a execugdo de negociacgdes e alocar ordens
de negociacdo agregadas para multiplas contas de
clientes;

e fornecer pregos e outros dados de mercado;

o facilitar o pagamento das nossas taxas a partir das
contas dos nossos clientes; e

@ auxiliar nas fun¢des administrativas, manutengdo de
registros e relatérios de clientes.

A proépria Avenue pode fornecer alguns desses
servigos. Em outros casos, providenciara que
fornecedores terceirizados nos fornegam os servigos.

A disponibilidade dos servigos da Avenue nos beneficia
porque ndo precisamos produzi-los ou compra-los.
N3o precisamos pagar por esses servicos e eles ndo
dependem de comprometermos qualquer valor
especifico de negdcios com a Avenue em comissdes de
negociagao ou ativos sob custddia.
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ltem 13 Review of Accounts (Revisdao de Contas)

Account Reviews

Revisoes da conta

MRA monitors its clients’ investment management
portfolios as part of an ongoing process while regular
account reviews are conducted on at least a quarterly
basis. Where MRA provides advisory and/or consulting
services, reviews are conducted on an “as needed”
basis. Such reviews are conducted by the Partners of
MRA. All investment advisory clients are encouraged
to discuss their needs, goals, and objectives with the
firm and to keep MRA informed of any changes
thereto. The firm contacts ongoing investment
advisory separate account clients at least annually to
review its previous services and recommendations and
to discuss the impact resulting from any changes in the
client’s financial situation and/or investment
objectives.

Account Statements and General Reports

Separate Account Clients. Clients are provided with
transaction confirmation notices and regular summary
account statements directly from the broker-dealer or
custodian for their accounts. Clients may also receive
reports from MRA that includes relevant account
and/or market-related information such as an
inventory of account holdings and account
performance on a monthly basis or as otherwise
agreed upon with the client. Clients should compare
the account statements they receive from their
custodian with any supplemental reports they receive
from MRA and/or the Independent Managers.

A MRA monitoriza as carteiras de gestao de
investimentos dos seus clientes como parte de um
processo continuo, as revisdes regulares das contas
sdo realizadas pelo menos trimestralmente. Nos casos
em que a MRA presta servicos de assessoria e/ou
consultoria, as revisdes sao realizadas “conforme
necessario”. Essas revisGes sdo conduzidas pelos sécios
da MRA. Todos os clientes de consultoria de
investimentos sdo incentivados a discutir suas
necessidades, metas e objetivos com a empresa e a
manter o MRA informada sobre quaisquer alteragdes.
A empresa contata clientes de contas separadas de
consultoria de investimento continua pelo menos
anualmente para rever os seus servigos e
recomendacgdes anteriores e para discutir o impacto
resultante de quaisquer alteragGes na situagdo
financeira e/ou objetivos de investimento do cliente.

Extratos de Conta e Relatdrios Gerais

Clientes de contas separadas. Os clientes recebem
avisos de confirmacgdo de transagdo e extratos de
conta resumidos regulares diretamente do corretor ou
custodiante de suas contas. Os clientes também
podem receber relatdrios da MRA que incluem
informagdes relevantes sobre a conta e/ou o mercado,
como um inventario dos ativos em carteira e
desempenho da conta mensalmente ou conforme
acordado de outra forma com o cliente. Os clientes
devem comparar os extratos de conta que recebem do
seu custodiante com quaisquer relatérios
suplementares que recebem da MRA e/ou dos
Gestores Independentes.

ltem 14 Client Referrals and Other Compensation (Referéncias de

Clientes e Outras Compensacoes)

MRA is required to disclose any relationship or
arrangement where it receives an economic benefit
from a third party (non-client) for providing advisory
services. In addition, MRA is required to disclose any
direct or indirect compensation that it provides for
client referrals.

A MRA é obrigada a divulgar qualquer relacionamento
ou acordo em que receba um beneficio econémico de
um terceiro (ndo cliente) pela prestacgdo de servigos de
consultoria. Além disso, a MRA é obrigada a divulgar
qualquer remuneragdo direta ou indireta que forneca
por indicagGes de clientes.
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MRA may enter into an agreement with certain
individuals (Referring Parties) to refer prospective
clients to the firm. If a referred client enters into an
investment advisory agreement with MRA, a cash
referral fee calculated as a percentage of the fees
generated may be paid to the Referring Party. The
referral agreement will not result in any charges to
clients in addition to the normal level of advisory fees
charged.

When a client is referred the Referring Party provides
the client with a copy of MRA’s Disclosure Brochure as
required by the Investment Advisers Act of 1940. The
client also will complete a Disclosure Statement
document.

The referral agreement between MRA and each
Referring Party is in compliance with U.S. state and
federal securities rules, including SEC Rule 206(4)-1,
regarding paid solicitor arrangements.

MRA may occasionally refer clients to members of the
community such as lawyers and accountants who have
made, or may make, referrals to the firm.
Consequently, there is the potential for a conflict of
interest where MRA makes such referrals.

MRA receives an economic benefit from RJFS and
Schwab in the form of the support products and
services it makes available to us. These products and
services, how they benefit us, and the related conflicts
of interest are described above under Item 12
Brokerage Practices. The availability to us of products
and services from RIFS is not based on us giving
particular investment advice, such as buying particular
securities for our clients.

MRA owners receive an economic benefit by referring
clients to use the services provided by its affiliated
companies: MRA Tax Services, LLC, and MRA Capital
Partners, LP.

MRA receives referrals fees for business services
provided by MRA Tax Services . MRA Tax Services
offers services tailored to small business owners which
include tax preparation, bookkeeping, tax resolution,
part-time CFO, among others.

A MRA pode fazer um acordo com determinados
individuos (Partes Referentes) para encaminhar
potenciais clientes para a empresa. Se um cliente
indicado celebrar um contrato de consultoria de
investimento com a MRA, uma taxa de indicagdo em
dinheiro calculada como uma porcentagem das taxas
geradas podera ser paga a Parte Referente. O acordo
de referéncia ndo resultara em quaisquer encargos
para os clientes, além do nivel normal de taxas de
consultoria cobradas.

Quando um cliente é indicado, a Parte Requerente
fornece ao cliente uma cépia do Folheto de Divulgagdo
da MRA, conforme exigido pela Lei de Consultores de
Investimento de 1940. O cliente também preenchera
um documento de Declaragdo de Divulgacgdo.

O acordo de referéncia entre a MRA e cada Parte
Requerente estd em conformidade com as regras de
valores mobilidrios estaduais e federais dos EUA,
incluindo a Regra 206(4)-1 da SEC, com relagdo a
acordos de advogado remunerado.

Ocasionalmente, a MRA pode encaminhar clientes
para membros da comunidade, como advogados e
contadores, que fizeram ou podem fazer referéncias a
empresa. Consequentemente, existe o potencial de
conflito de interesses quando a MRA faz tais
encaminhamentos.

A MRA recebe um beneficio econémico da RJFS e da
Schwab na forma dos produtos e servigos de apoio que
nos disponibiliza. Esses produtos e servigos, como eles
nos beneficiam e os conflitos de interesse relacionados
estdo descritos acima no Item 12 Praticas de
Corretagem. A disponibilidade de produtos e servigos
da RJFS para nds ndo se baseia no fato de fornecermos
consultoria de investimento especifica, como a compra
de titulos especificos para nossos clientes.

Os proprietarios de MRA recebem um beneficio
econdémico ao indicar clientes para usarem os servicos
prestados por suas empresas afiliadas: MRA Tax
Services, LLC e MRA Capital Partners, LP.

A MRA recebe taxas de referéncia por servigos
empresariais prestados pela MRA Tax Services. A MRA
Tax Services oferece servicos personalizados para
pequenos empresarios que incluem preparagdo de
impostos, escrituragdo  contdbil, resolucdo de
impostos, CFO em meio periodo, entre outros.
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MRA may retain third parties to act as
solicitors/promoters for MRA’s investment
management services. Compensation with respect to
the foregoing will be fully disclosed to each client to
the extent required by applicable law. MRA will ensure
each solicitor/promoter is properly exempt or
registered in all appropriate jurisdictions. All such
referral activities will be conducted in accordance with
the Advisers Act, where applicable.

A MRA pode contratar terceiros para atuarem como
solicitadores/promotores dos servicos de gestdo de
investimentos da MRA. A compensa¢do com relagdo
ao acima exposto serad totalmente divulgada a cada
cliente na medida exigida pela lei aplicavel. A MRA
garantird que cada solicitador/promotor esteja
devidamente isento ou registrado em todas as
jurisdicdes apropriadas. Todas essas atividades de
referéncia serdo conduzidas de acordo com a Lei dos
Consultores, quando aplicavel.

ltem 15 Custody (Custodia)

An outside Financial Institution will act as the
qualified custodian for client accounts. The client’s
selected Financial Institution will be the custodian for
clients’ assets in the MRA Wrap Fee Program. Avenue
Securities, LLC is one of the custodians of clients’
assets.

As previously disclosed in the "Fees and
Compensation" section (ltem 5) of this Brochure, the
outside Financial Institution will debit advisory fees
from separate client accounts and remit them to MRA
or the client may arrange to pay them directly. As a
result, under government regulations, we are deemed
to have custody of a client’s assets if the client
authorizes us to instruct their custodian to deduct our
advisory fees directly from the client’s account, and
we are deemed to have custody of the Fund’s assets
as a result of our affiliation with the General Partner.

Separate account clients receive account statements
directly from their custodian at least quarterly. They
will be sent to the email or postal mailing address the
client provides to their custodian. Clients should
carefully review those statements promptly when
received. We also urge clients to compare the account
statements to the periodic portfolio reports clients
receive from us.

Uma Instituicdo Financeira externa atuara como
custodiante qualificado das contas dos clientes. A
Instituicdo Financeira selecionada pelo cliente sera a
custodiante dos ativos dos clientes no Programa MRA
Wrap Fee. Avenue Securities, LLC é uma das
custodiantes dos ativos dos clientes.

Conforme divulgado anteriormente na sec¢do “Taxas e
Remuneracdo” (Iltem 5) deste Folheto, a Instituicdo
Financeira externa debitara taxas de consultoria de
contas separadas de clientes e as remetera a MRA ou
o cliente podera providenciar o pagamento delas
diretamente. Como resultado, de acordo com as
regulamentagdes governamentais, considera-se que
temos a custddia dos ativos de um cliente se o cliente
nos autorizar a instruir seu custodiante a deduzir
nossas taxas de consultoria diretamente da conta do
cliente, e considera-se que temos a custédia dos
ativos do Fundo como resultado de nossa afiliagdo ao
Sécio Geral.

Os clientes de contas separadas recebem extratos de
conta diretamente de seu custodiante pelo menos
trimestralmente. Eles serdo enviados para o e-mail ou
endereco postal que o cliente fornecer ao seu
custodiante. Os clientes devem revisar
cuidadosamente essas declaragdes assim que
recebidas. Também pedimos aos clientes que
comparem os extratos de conta com os relatdrios
periddicos de portfélio que os clientes recebem de
nos.
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ltem 16 Investment Discretion (Discricionariedade de Investimento)

For discretionary accounts, we have full trading
authority under a limited power of attorney assigned
to us in the client agreement. As a result, we will
determine both the investments, and how much of
each, should be purchased or sold on each client’s
behalf. In making investment decisions, we adhere to
the investment strategy outlined in each client’s
Investment Policy Statement and the Fund’s
governing documents.

Nondiscretionary accounts are managed for clients
who are unwilling or unable to provide limited power
of attorney to us.

Para contas discricionarias, temos plena autoridade
comercial sob uma procuracdo limitada que nos foi
atribuida no contrato do cliente. Como resultado,
determinaremos os investimentos e quanto de cada
um devera ser comprado ou vendido em nome de
cada cliente. Na tomada de decisdes de investimento,
aderimos a estratégia de investimento descrita na
Declaracdo de Politica de Investimento de cada
cliente e nos documentos que regem o Fundo.

Contas ndo discricionarias sdo gerenciadas para
clientes que nao desejam ou ndo podem nos fornecer
uma procuracdo limitada.

ltem 17 Voting Client Securities (Vot

acao em Titulos de Clientes)

MRA is required to disclose if it accepts authority to
vote client securities. MRA does not vote client
securities on behalf of its separate account clients.
These clients’ proxies are voted either by the
Independent Managers or the clients themselves.

A MRA é obrigada a divulgar se aceita autoridade para
votar em titulos de clientes. A MRA ndo vota em
titulos de clientes em nome de seus clientes de
contas separadas. As procuragées desses clientes sdo
votadas pelos Administradores Independentes ou
pelos proprios clientes.

ltem 18 Financial Information (Informacao Financeira)

MRA is not required to disclose any financial
information pursuant to this Item due to the
following:

e The firm does not require or solicit the
prepayment of more than $1,200 in fees six
months or more in advance;

e In light of the COVID-19 coronavirus and
historic decline in market values, MRA has
elected to participate in the CARES Act’s
Paycheck Protection Program (“PPP”) to
strengthen its balance sheet. MRA used this
loan predominantly to continue payroll for
the firm and may ultimately seek loan
forgiveness per the terms of the PPP. Due to
this and other measures taken internally,
MRA has been able to operate and continue
serving its clients.

A MRA ndo é obrigada a divulgar quaisquer
informagdes financeiras de acordo com este Item
devido ao seguinte:

® A empresa ndo exige nem solicita o pagamento
antecipado de mais de USS$ 1.200 em honorarios com
seis meses ou mais de antecedéncia;

e Diante do coronavirus COVID-19 e do declinio
histérico nos valores de mercado, a MRA optou por
participar do Programa de Protecao de Cheques de
Pagamento (“PPP”) da Lei CARES para fortalecer seu
balango. A MRA utilizou este empréstimo
predominantemente para dar continuidade a folha de
pagamento da empresa e pode, em ultima instancia,
buscar o perddo do empréstimo de acordo com os
termos do PPP. Devido a esta e outras medidas
tomadas internamente, a MRA tem conseguido
operar e continuar atendendo seus clientes.
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The firm has not been the subject of a
bankruptcy petition at any time during the
past ten years.

® A empresa ndo foi objeto de pedido de faléncia em
nenhum momento durante os ultimos dez anos.
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