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1. Objetivo

Formalizar a metodologia e os critérios utilizados pelo “Grupo Valora”, na alocacao de ordens
no dmbito da gestdo dos fundos de investimento sob gestdo das Gestoras (“Fundos”), no que
for aplicdvel a cada uma delas, garantindo, assim, precisdo e, sobretudo, imparcialidade a tal
processo.

Ainda, o estabelecimento desta Politica busca controlar uma alocacdo justa de ordens entre
as carteiras dos Fundos, visando a garantir que as ordens de compras e vendas de ativos
financeiros realizadas em lote sejam registradas e alocadas de maneira justa entre as carteiras,
por meio de grupamento das ordens, proporcionando dessa forma tratamento equanime e
igualitario entre as carteiras e, em Uultima instancia, entre os investidores que possuam
recursos geridos por uma gestora, notadamente se os Fundos apresentarem a mesma
estratégia de investimento ou forem parte de uma “familia de fundos”.

As menc¢des aos fundos sob gestdo no presente documento devem ser entendidas como
mencoes as classes e subclasses, conforme aplicavel, sem prejuizo das caracteristicas e
condicOes particulares de cada classe e subclasse, em linha com a regulamentacdo vigente e
os respectivos anexos e suplementos.

A observancia desta Politica traz beneficios a todos os clientes, tendo em vista que assegura
que os ganhos e prejuizos verificados na carteira de cada cliente decorram tdo somente do
exercicio dos atos inerentes a gestdo, e ndo de manipulagdo e/ou equivocos de procedimentos
operacionais nao relacionados as decisGes de investimento. As Gestoras, no cumprimento de
seu dever fiducidrio, prezam pelo cumprimento estrito de suas obriga¢Ges para com seus
clientes e sempre empregara seus melhores esforgos para atingir tal finalidade.

2.  Aplicabilidade

Esta Politica devera ser observada pelos sécios, administradores, funcionarios e todos que, de
alguma forma, auxiliam o desenvolvimento das atividades das Gestoras (“Colaboradores”),
especialmente aqueles envolvidos nas atividades atinentes a alocacao dos ativos negociados
para as carteiras sob gestdo das Gestoras.

3. Responsabilidades e Obrigagoes

A Equipe de Compliance, Risco e PLD formada pelo diretor responsavel pelo cumprimento de
regras, politicas, procedimentos e controles internos das Gestoras (“Diretor de Compliance,
Risco e PLD”) e pelos demais Colaboradores que auxiliam nas atividades de compliance das
Gestoras é a responsavel pela atualizagdo das informacgbes necessarias para a manutencao




(i)
(ii)

dos controles relativos aos critérios preestabelecidos nesta Politica, sendo a Equipe de Gestao
a principal responsavel pelo cumprimento da presente Politica.

4. Base Legal

Resolugao CVM n2 21, de 25 de Fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM 21”);
Resolucdo CVM n? 175, de 23 de dezembro de 2022 (“Resolucdo CVM 175”);

(iii) Resolugao CVM n? 39, de 13 de julho de 2021, conforme alterada (“Resolucao CVM 39”); e
(iv) Codigo da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais

(v)

(“ANBIMA”) de Administracdo e Gestao de Recursos de Terceiros (“Cédigo de AGRT”), assim
como Regras e Procedimentos inerentes ao referido Cédigo; e

Demais manifestacdes e oficios orientadores dos drgdos reguladores e autorregulados
aplicaveis as atividades das Gestoras.

5. Critérios do Rateio de Ordens

5.1. Introducdo

Conforme descrito no Formulario de Referéncia das Gestoras, o Grupo Valora possui Gestoras
que realizam a gestdo de fundos iliquidos que realizam, em sua maioria, operacdes com ativos
especificos e customizados para cada Fundo, e estes nao terdao grupamento de ordens, dessa
forma, as negociagOes sao realizadas, em regra, a preco Unico e individualmente para cada
investimento de cada Fundo.

Ademais, as oportunidades dentro de um mesmo investimento serdao alocadas de forma
proporcional entre as carteiras que contenham mandato apropriado para aquele
investimento, salvo se decidido de forma diferente pelo Diretor de Gestdao das Gestoras, de
forma justificada. Com isso, em nenhum caso a alocacdo de ordens serd com base em quaisquer
taxas, performance ou consideracbes diferentes dos interesses dos Fundos, ndo sendo
permitida, em qualquer situacdao, a obtencdao de vantagem de determinado Fundo em
detrimento de outro, decorrente de uma divisdao de ordens realizada deliberadamente de
forma ndo equanime.

Ainda, mesmo quando de investimentos em ativos financeiros para fins de gestao de caixa dos
Fundos iliquidos, também nao se faz necessaria a ado¢ao de regras e principios para fins de
registro e alocacdo de ativos de maneira justa entre os Fundos, tendo em vista: (i) que, nestas
hipdteses, as Gestoras realizam tais investimentos apenas em ativos de renda fixa com liquidez
diaria ou periodos curtos de resgate, que visam a atender ao horizonte de capital dos fundos
de investimento, e (ii) a improbabilidade da aquisicdo de tais ativos para diferentes fundos de
investimento ocorrer de forma simultanea, tendo em vista que cada fundo de investimento
sob gestdo das Gestoras possui fluxos distintos, atrelados aos investimentos detidos por cada
um.



5.2.

(i)

(ii)

N3do obstante, para a gestdo dos Fundos liquidos, bem como a possibilidade de que venha a
constituir outros tipos de fundos de investimento liquidos ou carteiras administradas sob sua
gestdo que tenham por objetivo a realizacdo de investimentos em ativos liquidos, utilizam-se,
nesses casos, das disposicdes gerais descritas nesta Politica para ativos liquidos abaixo.

DefinicGes Gerais do Rateio de Ordens

Na gestdo de fundos de investimento que tenham por objetivo a realizacdo de investimentos
em ativos liquidos, as Gestoras poderdo realizar o grupamento das ordens a serem lancadas
ao mercado (conta Master da Gestora) e posteriormente o rateio das ordens efetivamente
executadas, especificando as quantidades correspondentes aos Fundos de acordo com os
critérios ora definidos, bem como utilizando o preco médio das negociacbes para cada
alocacao.

Para fins de eventuais fundos de investimento que tenham por objetivo a realizacdo de
investimentos em ativos liquidos, sdo usados critérios equitativos para definicdo do preco
médio. Nao obstante, por condi¢cbes alheias a vontade das Gestoras, pequenas discrepancias
no preco médio poderdo acontecer, tal como quando a quantidade de ativos financeiros a ser
alocada em um Fundo ndo vier a comportar a participacdo em todos os lotes operados no
pregdo daquele dia, e, nesse caso, serd necessario que as Gestoras optem pela alocacdo dentro
do lote cujo valor financeiro esteja mais proximo do preco médio das negociagdes.

Dessa forma, de forma geral, o rateio e a divisdo de ordens se dardo da seguinte forma:

Preco: As ordens serao divididas de maneira que as carteiras de valores mobilidrios geridas
pelas Gestoras tenham o preco mais préoximo possivel do preco médio da totalidade das ordens
de todas as carteiras num mesmo dia e numa mesma corretora, para um mesmo ativo.
Contudo, o critério do pre¢co médio pode nao ser aplicado quando:

a) As ordens de compra e venda possuirem identificacdo precisa do Fundo no qual elas
devam ser executadas: neste caso as opera¢des serdo registradas e liquidadas pelo precgo
obtido no cumprimento da ordem;

b)  Os Fundos possuirem servico de custddia qualificada prestado por outra instituicdo:
nesta situacdo o horario de envio das operac¢des relativas as ordens de negociacdo pode
ocorrer mais cedo devido ao horario estabelecido pelo custodiante. Assim sendo, o rateio
podera ser efetuado pela média dos precos verificada até o fechamento do envio das
informagdes ao custodiante;

c) A quantidade negociada for muito pequena: nesta situacdo, a alocacao dos lotes pode
apresentar impossibilidade matematica de alcangar o preco médio negociado ou resultar em
lote fracionado (i.e., resultado ndo € um numero inteiro);

d) O lote for indivisivel: nesta situacdo ndo é possivel realizar a divisdo do lote e
especificacdo pelo preco médio; e

e) For necessadrio realizar o enquadramento ativo ou passivo de um Fundo;

Alocacdo: O rateio de quantidades se dara proporcionalmente as quantidades originais das



(iii)

5.3.

(i)

(ii)

ordens, podendo haver alguma diferenca por conta de arredondamentos face a presenca de
lotes minimos.

Consideracoes adicionais: O rateio entre os Fundos deverd considerar, ainda:

a) O patriménio liquido de cada Fundo;

b) As caracteristicas de cada Fundo;

c) A captacdo liquida de recursos;

d)  Posicdo relativa do caixa de cada Fundo;

e) Caracteristicas tributarias que tenham relevancia para os Fundos;

f) Posicdo de risco de um Fundo; e

g)  Situacgdes especificas de clientes de fundo de investimento exclusivos e/ou reservados.

Critérios por Tipo de Ativo

Crédito Privado: Nas negociacdes de ativos financeiros considerados de crédito privado, as
ordens serdo emitidas em blocos e rateadas pela proporcionalidade do patriménio liquido de
cada Fundo, respeitando a adequacdo aos indicadores de risco estabelecidos para risco de
crédito ou prazo de vencimento aceitavel, conforme as disposicdes do regulamento ou
mandato de cada Fundo. Todas as ordens para os Fundos deverdo estar dentro do intervalo de
preco verificado para o ativo financeiro em questdo no dia da negociacdo. Esse intervalo de
preco € monitorado pela Equipe de Compliance, Risco e PLD.

Acles: As agdes que compordo o portfélio dos clientes e dos Fundos sdao escolhidas pelo
Diretor de Gestdo. A estratégia de proporc¢ao de alocacao é definida com antecedéncia. O
Diretor de Gestdao determina o tamanho das aloca¢des em a¢Ges com base em dois critérios
principais: (a) de acordo com andlises fundamentalistas e econémicas, sempre considerando o
preco corrente das ac¢oes; e (b) estratégia e perfil de cada um dos clientes.

(iii) Derivativos: Estratégias envolvendo derivativos estdo, na maioria dos casos,

fundamentalmente relacionadas a protecdo de patrimoénio (hedging), posicionamento e
alavancagem e, portanto, sdo customizadas de acordo com a estratégia e perfil de cada um
dos Fundos.

(iv) Cotas de Fundos: Os Fundos que vierem a investir preponderantemente em outros fundos de

investimento sdo geridos conforme suas politicas especificas. As ordens de compra e venda de
fundos sao realizadas com rela¢dao a cada um deles. As operagdes sdo especificadas por fundo
e/ou carteira em vista de seu perfil de aquisicdo, cronograma financeiro, e programacao de
liquidez. Ordinariamente, as oportunidades dentro de uma mesma oferta serao alocadas de
forma proporcional entre os Fundos.



6. Transmissao das Ordens

As Gestoras poderdo requisitar a uma corretora ou distribuidora de valores mobilidrios que
negocie ou registre determinada operacdo de compra ou venda de ativo para uma (conta
individual) ou mais carteiras sob gestdo (conta Master da respectiva Gestora), nas condicdes
gue venham a ser especificadas pelas Gestoras.

As ordens serdo sempre transmitidas verbalmente, por telefone ou transmitidas por escrito,
via meios eletronicos (e-mail, Skype, Bloomberg, Messengers, Whatsapp, sistemas eletronicos
de ordens etc.), sendo que, independentemente da forma de transmissdo, todas as ordens
devem ser confirmadas por e-mail (call-back) e registradas via sistema, no caso de envio
eletrénico de ordens. O rateio serd previamente definido pela Equipe de Gestdo, sendo
enviado concomitantemente a ordem, de forma que nao reste duvida, desde o momento da
emissao da ordem, sobre o beneficiario final da operacdo e em qual proporcao.

7. Custos das Operagoes

Ademais, caso alguma ordem de compra ou venda transmitida pelas Gestoras, referente a um
Unico ativo, venha a se relacionar a mais de uma carteira sob gestdo, as Gestoras deverdo, apds
a execucdo das ordens transmitidas, também realizar o rateio dos custos envolvidos nas
transacbes de forma proporcional (em quantidade e valor) em relacdo a cada uma das
respectivas carteiras de valores mobilidrios, de forma a ndo permitir o aferimento de qualquer
vantagem por uma ou mais carteiras em detrimento de outras.

Conforme aplicavel, a Equipe de Compliance, Risco e PLD revisara o relatério de comissdes
pagas aos respectivos intermediarios.



8. Conflitos de Interesse

As ordens relacionadas a carteiras de clientes terdo sempre prioridade em relacdo a ordens
relacionadas a “pessoas ligadas” ! as Gestoras, mitigando, dessa forma, o risco de conflito de
interesses.

Por outro lado, as Gestoras poderdo realizar operagdes diretas entre os diversos Fundos, desde
que assim permitido em seus respectivos regulamentos, sendo que, para que a operagdo possa
acontecer, ao menos um dos seguintes requisitos deve ser atendido pela contraparte que atue
na ponta vendedora para assegurar que a situacdo ndo seja configurada como conflito de
interesse:

a) A contraparte esteja desenquadrada por questdes legais ou regulatdrias, ou em
relacdo ao seu regulamento ou diretrizes internas; ou

b)  Adecisdo de venda do ativo esteja embasada pela estratégia de investimento da
carteira, formalizada em ata de reunido do Comité de Investimentos.

Além dos requisitos elencados para a ponta vendedora, a contraparte que atue na ponta
compradora somente podera adquirir ativos que estejam de acordo com a estratégia de
investimento da carteira, formalizada através de e-mail ou em ata de reunido do Comité de
Investimentos.

Toda e qualquer negociagdo de ativos entre carteiras de valores mobiliarios geridas pelas
Gestoras somente pode ocorrer apds a informacgao ao Diretor de Compliance, Risco e PLD, que
se dard por e-mail, incluindo o nome do ativo, a quantidade, o tipo da operagado e os requisitos
gue sdo atendidos pelas contrapartes. As operagdes somente podem ser realizadas apds esse
informe.

Ainda, também neste caso, as operacdes devem ser realizadas em mercado organizado, dentro
dos parametros de preco praticados pelo mercado, quais sejam, preco dentro da taxa de oferta
de compra e venda por corretoras de valores, preco divulgado por fontes oficiais (ANBIMA,
por exemplo), ou preco definido pelo administrador fiduciario, conforme metodologia de
precificacdo de ativos prépria.

Ressaltamos que na inexisténcia de mercado organizado, a precificacao ocorrera por terceiros
e/ou através de aprovacdo em Assembleia de Cotistas, conforme o caso.

1 Considera-se “pessoa ligada” a Gestora: (a) seus socios, acionistas, administradores, empregados,
operadores e prepostos (inclusive estagiarios e trainees), bem como os cénjuges, companheiros e filhos
destes; (b) os fundos exclusivos cujas cotas sejam de propriedade de “pessoas ligadas” a Gestora, conforme
mencionadas na alinea “a” acima e que sejam geridos pela propria Gestora; (c) qualquer outro veiculo ou
estrutura de investimento que, do ponto de vista econdmico, represente operacdo de carteira propria da

Gestora ou de interesse de qualquer pessoa mencionada na alinea “a” acima.



As negociacdes ndo poderdo dar rentabilidade desproporcional a um veiculo de investimento
em detrimento de outro. Ademais, em caso de desenquadramento, o preco praticado nao
podera ser inferior ao valor minimo em que o Fundo se reenquadraria.

Neste caso, as Gestoras deverdo, necessariamente, observar o preco de mercado da referida
transacdo, e manter, por prazo ndo inferior a 5 (cinco) anos, o devido registro de todas as
operacoes realizadas, com a justificativa da operacdo e preco praticado.Erros de Trading

O Diretor de Gestdo e o Diretor de Diretor de Compliance, Risco e PLD devem ser
imediatamente reportados sobre eventuais erros de trading para que os possiveis impactos
aos Fundos possam ser analisados, buscando, ainda, corrigi-los com a maior celeridade
possivel, inclusive arcando com os custos e as perdas geradas pelo erro.

Ademais, possiveis ganhos gerados pelo erro serdo alocados igualmente entre os Fundos.

9. Vigéncia e Atualizacao

A presente Politica sera revisada a cada 2 (dois) anos, e sua alteracdo acontecera caso seja
constatada necessidade de atualizacdo do seu conteudo. Poderd, ainda, ser alterada a
gualquer tempo em razdo de circunstancias que demandem tal providéncia.

Todas as decisGes tomadas no ambito desta Politica serdo objeto de formalizagdo em conjunto
com as respectivas justificativas, e arquivadas pelo periodo minimo de 5 (cinco) anos

10. Quadros de Aprovacgao e de Controle de Manutengao da Politica

Data Atualizagao Responsavel Aprovagao
04/02/2026 MP DP
22/10/2025 MP DP
09/10/2024 MP DP
04/12/2023 MP DP
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