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1. OBJETIVO

A presente politica de rateio e divisdo de ordens (“Politica”) tem por objetivo a formalizacao de critérios
equitativos, preestabelecidos e passiveis de verificagcao para o controle de rateio e divisao de ordens
de compra e venda de valores mobiliarios entre as carteiras sob gestdo da NAVORA GESTAO DE
RECURSOS S/A.

Alguns fundos sob gestdo da NAVORA GESTAO DE RECURSOS S/A podem ndo estar diretamente
suscetiveis a esta Politica por, em razao da natureza de seus investimentos, nao participarem do

processo de rateio e divisdo de ordens agrupadas.

2. ABRANGENCIA

As diretrizes estabelecidas nesta Politica devem ser observadas por todos os colaboradores envolvidos
nas atividades relacionadas a alocacao dos ativos negociados nas carteiras sob gestao da NAVORA
GESTAO DE RECURSOS S/A, competindo & Area de Compliance & verificacdo do fiel cumprimento desta

Politica.

ApOs observar as normas especificas dos fundos de investimento o alocador devera transferir a carteira
qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua condicao de gestor de

carteiras de valores mobiliarios.

As diversas ordens de compra e venda de ativos, considerando, inclusive, cenario de escassez, serao
divididas de forma uniforme entre as carteiras, de acordo com a proporcao solicitada, observados os
objetivos de investimento de cada fundo de investimento e o grau de risco envolvido. Em nenhum

momento devera haver privilégios de determinados clientes em detrimento de outros.

3. METODOLOGIA

Entende-se por ordem (“ordem ou ordens”) o ato mediante o qual se determina que uma contraparte
negocie ou registre operacao com valor mobiliario, para carteira de investimentos dos fundos nas

condi¢des que especificar.

As ordens terdao o prazo que for determinado no momento de sua transmissao, e podem ser dos

seguintes tipos:
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(1) Ordem a Mercado - é aquela que especifica somente a quantidade e as caracteristicas dos
ativos ou direitos a serem comprados ou vendidos, devendo ser executada a partir do
momento em que for recebida;

(1) Ordem Limitada — é aquela que deve ser executada somente a preco igual ou melhor do que
o especificado pelo gestor;

(11 Ordem Casada - é aquela cuja execugao esta vinculada a execugao de outra ordem do
gestor, podendo ser com ou sem limite de preco.

(V) As ordens poderao ser transmitidas verbalmente, por telefone, ou transmitidas por escrito,
inclusive por meios eletronicos. As ordens serdao gravadas e arquivadas no sistema de

informatica.

Vale destacar que, a principio, todas as ordens enviadas pelos colaboradores da NAVORA GESTAO
DE RECURSOS S/A devem identificar, desde a sua emissao, os fundos de investimento e/ou clientes

beneficiarios, respeitando rigorosamente as diretrizes definidas por esta Politica.

Pode ocorrer que uma dada ordem, por motivo de ganho de eficiéncia, venha a se referir a mais de

uma carteira, hipétese em que sera necessario ratear os ativos apds a execucao da ordem.

O rateio sera executado de acordo com as caracteristicas e politica de investimentos de cada
carteira e, se houver um mesmo ativo para mais de uma carteira, a divisao sera feita na mesma
proporcionalidade, considerando o patriménio liquido dos fundos de mesma estratégia, realizando

as devidas alocacoes de forma proporcional e ponderada.
Nao serao permitidas vantagens para uma carteira em detrimento de outra.

As ordens de clientes nao vinculados terdao prioridade em relagcdao as ordens de pessoas

consideradas vinculadas.

As ordens de pessoas vinculadas deverao ser atendidas posteriormente as ordens de clientes que

nao seja pessoa vinculada. Considera-se pessoa vinculada, para os efeitos desta Politica:

) Administradores, empregados, operadores e preposto, inclusive estagiarios e trainees;

) Socios ou acionistas pessoas fisicas;

) Conjuge ou companheiro e filhos menores das pessoas mencionadas nos itens (i);

V) Fundos exclusivos cujas cotas sejam de propriedade das entidades/pessoas ligadas nos
itens (1), (1) e (lll) acima, e que sejam geridos pela prépria gestora;

(V) Qualquer outro veiculo ou estrutura que, do ponto de vista econdmico, represente operagao

de carteira propria da gestora, ou de interesse de qualquer pessoa relacionada nos itens (l),

(1) e ().
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As aplicagdes realizadas por pessoas vinculadas, se permitidas, deverdo seguir as regras descritas
no Cédigo de Conduta e Etica Profissional da NAVORA GESTAO DE RECURSOS S/A.

4. SITUAGOES EXCEPCIONAIS

Em situacbes excepcionais — que deverao ser objeto de detalhada justificativa pelo Diretor de
Administracao de Carteiras de Valores Mobiliarios — em que tenham ocorrido falha, ou mesmo que
nao tenha sido possivel efetuar o registro do rateio/alocacao via e-mail, ou que nao tenha sido
recomendavel tal registro pela propria dindmica de mudanca das condicdées de mercado em
situacdes de stress, as ordens serao alocadas de forma equitativa entre as carteiras sob gestao,

considerando, dentre outros, 0s seguintes aspectos:

) Patrimonio liquido do fundo ou recursos sob administracao, se carteira administrada;

) Historico das operacodes ja efetuadas;

1)) Aptidao ao risco;

V) Diretrizes definidas pelas respectivas politicas de investimento e demais disposicdes dos
regulamentos dos fundos. Para a definicao das proporcdes a serem consideradas no rateio
das ordens nas condicdes excepcionais acima, o Diretor de Administracao de Carteiras de
Valores Mobiliarios devera formalizar as respectivas justificativas, baseando a tomada de

decisao sempre em informacdes e dados técnicos.

Adicionalmente, existem excecodes as regras aqui definidas, exemplificadas em:

()] Enquadramento de passivo (aplicagdes/resgates) dos fundos;

(1) Restricoes de regras dos fundos (como impedimento a venda a descoberto, vedacao a
operacgdes day-trade, vedagao a investimento no exterior, entre outras);

(1) Restricoes operacionais dos fundos (diferencas de consumo de margem e limite para operar,
diferencas de caixa disponivel para operar entre os fundos, ja que entre os fundos existem

graus de alavancagem diferentes), dentre outras.

Os fundos que contenham politicas de investimento diferenciadas, ou comités de investimento, deverao
seguir tais competéncias de aprovacao e/ou autorizacao no que se refere a compra de ativos individuais

ou em lotes.

5. CRITERIOS DE RATEIO POR QUANTIDADE E PREGO
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Esta secao disciplina critérios e procedimentos de agrupamento, divisao e rateio de ordens/operacoes
entre Veiculos de Investimento sob gestdo (incluindo classes e subclasses, quando aplicavel),

assegurando isonomia, equidade, diligéncia, vedacao de favorecimento e trilha de auditoria completa.

Direitos creditérios: aplica-se a operacdes de aquisicdo, cessdo, recompra/substituicdo, venda e
demais negociacdes envolvendo direitos creditorios e/ou valores mobiliarios representativos de direitos
creditorios (quando aplicavel), realizadas em mercados organizados e/ou balcao (incluindo operacdes

estruturadas por lotes/bordereaux).
5.1. Definicoes operacionais e “unidade de rateio” (FIDC)

Para fins de rateio, a Gestora define previamente as seguintes unidades de alocagao, devendo registrar
explicitamente qual delas foi utilizada em cada operacao: (i) Unidade por "quantidade” (discreta):
numero de titulos/recebiveis/duplicatas/CCBs/parcelas/contratos (itens indivisiveis); (ii) Unidade por
"valor": Valor de Aquisicao (VA): preco efetivamente pago/registrado na aquisicao (principal base
padrao para FIDC); e/ou Valor Nominal (VN): valor de face/lastro; e/ou Valor Presente (VP): valor
calculado por metodologia formal de precificagcao (manual/modelo); (iii) Regra de padronizagao: salvo
disposicao especifica do regulamento/mandato do veiculo, o rateio quantitativo sera realizado
preferencialmente por VA (financeiro), por refletir o custo efetivo e minimizar distorcdes quando
recebiveis tenham diferentes taxas, prazos e descontos. A excecao (VN ou quantidade de itens) deve

estar prevista e justificada no registro da operacao.

5.2. Condicdes para agrupamento de operagcdes (homogeneidade e elegibilidade)

Agrupamento permitido somente em lotes homogéneos, previamente definidos e comprovaveis.
Considera-se “lote homogéneo” o conjunto de direitos creditérios que compartilhe, no minimo, os

seguintes atributos materiais (conforme aplicavel ao ativo):
i.  mesmo cedente/originador e mesma estrutura juridica da cessao;
iil mesma espécie do direito creditério e padrao documental;
iii. mesmo indexador/moeda e regras de atualizacao;
iv.  mesma prioridade/garantias relevantes;
v. mesma data (ou janela) de liquidacao;
vi.  faixa de prazo/vencimento previamente definida (quando relevante para risco/preco).

Se o "lote" contiver subgrupos com diferencas materiais de risco/preco (p.ex., diferentes garantias,
diferentes safras com inadimpléncia distinta, diferentes indexadores), a Gestora deve segregar em sub-

lotes e tratar cada sub-lote como operagao autbnoma, com rateio proprio.

Pagina 4 de 9



(A
& Navora
INSTRUGCAO "1.7 = 2" DO GUIA DE HABILITACAO DE PESSOA JURIDICA DE DEZEMBRO DE 2024
Politica de Rateio e Divisao de Ordens

Elegibilidade prévia: somente participam do rateio os veiculos que, antes da contratagado/fechamento,
estejam: (i) aderentes ao mandato; (ii) enquadrados; (iii) com capacidade de caixa/margem/limites; (iv)

aptos do ponto de vista operacional (prestadores, registradora/custodiante, etc.).

Se houver necessidade de alterar a lista de veiculos participantes apods a definicao inicial (por
desenquadramento superveniente, falha de liquidacgao, restricao operacional), a Gestora deve manter

registro e justificativa.
5.3. Rateio por quantidade/valor
A Gestora deve registrar, antes da execugao/fechamento, a "demanda” pretendida por veiculo.

Em caso de execucao parcial, limitacao de volume do cedente ou fracionamento do lote, o VA
efetivamente adquirido sera alocado proporcionalmente a demanda registrada (“pro rata”), respeitadas

as restricdes de elegibilidade no momento da alocagao:

Demanda V A;
T, VA

VA(alocado); = l VA(total adquirido)
A demanda e o critério de rateio aplicavel nao podem ser ajustados apds a Gestora tomar conhecimento
de informacdes que alterem a atratividade econdmica do, exceto por motivo objetivo de elegibilidade

sempre com justificativa e trilha.
Recebiveis indivisiveis, minimos operacionais e “residuos”

Como direitos creditorios sao frequentemente itens discretos, aplica-se regra objetiva para lidar com
indivisibilidade:
a. Apos o pro rata por VA, a alocacdo é convertida para itens negocidveis

(contratos/parcelas/recebiveis) respeitando minimos operacionais (p.ex.,

impossibilidade de fracionar um contrato).

Il. A Gestora adota um método deterministico e auditavel para distribuir residuos (diferenga entre
VA tedrico e VA possivel por itens), escolhendo como padrdo um dos métodos abaixo e

mantendo-o fixo para a estratégia (salvo mudanga formal da politica):

i. Método A-"Maiores Fragdes por VA": aloca-se o item/residuo para os veiculos

com maior fracao residual no calculo pro rata, até completar o lote.

ii. Método B - "Rodizio (round-robin) controlado”: aloca-se o item/residuo

seguindo ordem rotativa entre veiculos elegiveis, com log do rodizio.
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lll.  Qualquer exclusao de veiculo por nao atingir minimo operacional deve ser documentada, e o

VA correspondente redistribuido pro rata entre os elegiveis.

Critérios alternativos: Poderao existir metodologias alternativas, desde que previamente formalizadas
e aplicaveis de forma consistente a estratégia, nos casos: (i) pro rata por PL do veiculo; (ii) pro rata por
orgamento de risco formal; (iii) prioridade mandatdria minima (quando o regulamento/mandato exigir).

A escolha nao pode ser discricionaria operacao a operacao.
5.4. Rateio por preco

Regras gerais e vedacao de "cherry-picking”

E vedada qualquer alocacdo que selecione discricionariamente “melhores” recebiveis (maior spread,
menor risco, menor prazo, melhor garantias) para um veiculo especifico. A metodologia deve assegurar
que cada veiculo receba, na medida do possivel, composi¢cao compativel com a distribuicdo do lote

(prazo, cedente/sacado, garantias e demais atributos materiais).

Metodologia padrao: Quando a operagao for formada por multiplos “fills”/sub-lotes a PU/taxa diferentes,
e esses sub-lotes forem economicamente comparaveis (mesma homogeneidade definida acima, a

Gestora atribuira aos veiculos um PMP ponderado pelo VA:

=1 PUVA;

PMP =
}1:1 VA

O PMP utilizado deve ser reconcilidvel com contrato/nota/confirmacao, registros do sistema, bordereau

e informacdes do administrador/custodiante.
Metodologia por "alocagao de itens”

Quando cada recebivel tiver prego/taxa propria (muito comum em bordereaux), a alocagcao de preco
ocorrera pela propria alocacao dos itens: cada veiculo recebe o PU/taxa/VA correspondente aos

recebiveis que lhe foram atribuidos.

Para impedir selecao de itens, a Gestora define e aplica um método replicavel de distribuicao dos

recebiveis, por exemplo (adotar um padrdo e manter registro do método):

(I) Ordenacao deterministica + distribui¢do pro rata: ordenar a lista por critério objetivo (ex.:
vencimento crescente; depois sacado; depois identificador unico) e distribuir sequencialmente

respeitando as proporgdes pro rata; ou

(I) Amostragem estratificada: segmentar por buckets (prazo/cedente/garantia/rating interno) e

distribuir pro rata dentro de cada bucket para preservar a distribuicao de risco do lote; ou
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() Randomizacao com semente registrada: sortear a ordem de distribuicdo com seed (semente)

registrada no "Mapa de Alocacao”, permitindo reexecucao idéntica.

Independentemente do meétodo, a Gestora deve produzir evidéncia de que as distribuicbes de
prazo/cedente/garantias por veiculo ndo geraram concentracao indevida ou desequilibrio, salvo quando

0 proprio mandato do veiculo exigir.

5.5. Custos, encargos e efeitos economicos

Custos de transacao (taxas, emolumentos, registros, custéddia/registradora, despesas operacionais

diretamente atribuiveis) devem ser rateados com critério objetivo e verificavel, como padrao:

(I) proporcional ao VA alocado (quando PMP for aplicado); ou
() proporcional ao VA/itens alocados (quando método por itens for aplicado).

Qualquer beneficio econdmico indireto (desconto, abatimento, rebate, condicao comercial) deve seguir

regra uniforme, documentada e nao direcionada a veiculo especifico.
5.6. Integrag¢ao com diligéncia, registro e liquidagao

Como parte do processo operacional do FIDC, a Gestora deve assegurar que o fluxo de aquisicao
contemple diligéncias e registros exigiveis, incluindo a capacidade de demonstrar atuagao para
regularizar/registrar direitos creditérios no menor prazo, e, quando aplicavel, realizar o registro de

forma integrada ao processo de aquisicao e liquidacao.

Ponto de controle obrigatério: o “Mapa de Rateio/Alocacao” sé pode ser finalizado apds validagao de:
(i) elegibilidade/enquadramento; (ii) conciliacao de VA/VN/PU; (iii) checagens de lastro e documentacao

minima; (iv) trilha para registradora/custodiante/administrador.
5.7. Documentagao minima e trilha de auditoria
Para cada operagao agrupada e seu rateio, devem existir registros completos, no minimo:

Pré-trade / pré-fechamento: (i) demanda por veiculo (VA alvo) com timestamp; (ii) critérios aplicaveis
(pro rata por VA; método de residuos; método de distribuicao por itens/PMP); (iii)

elegibilidade/enquadramento/capacidade de caixa.

Fechamento/execucao: (i) contratos/termos/confirmagdes; (ii) bordereau completo (lista de recebiveis)
com identificadores unicos, VN, VA, PU/taxa, vencimentos, sacado/cedente (conforme permitido),
garantias e demais atributos relevantes; (iii) evidéncias de precificagcdo (manual/modelo aplicavel) e/ou

PU negociado.

Pés-trade / alocacgao:
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Mapa de Rateio e Alocacao de Direitos Creditorios, contendo: (i) identificacao da operacao e do
lote/sub-lote; (ii) lista final de veiculos participantes; (iii) VA total e VA por veiculo; (iv) método de
arredondamento/residuo aplicado e sua memoria de calculo; (v) método de distribuicao de itens (com
seed, se aplicavel); (vi) reconciliacdo VA/VN/PU com notas/confirmacodes; (vii) justificativas de

exclusodes/inelegibilidades; (viii) aprovacoes eletrénicas.
Conciliacao e custddia/registro

Evidéncias de envio/aceite por administrador, custodiante e registradora; conciliagdo de

posicoes/lastro.
5.8. Segregacao de fungodes, revisdes e monitoramento

A definicdo de demanda deve ser segregada da validagcao e formalizagdo do rateio, garantindo

independéncia e rastreabilidade.

Revisdes periddicas: Compliance deve realizar testes amostrais e/ou automatizados anualmente para
verificar: aderéncia ao pro rata, consisténcia do método de residuos, auséncia de cherry-picking e

integridade do Mapa de Alocacao.

A Gestora mantera este conjunto de processos e controles em documento escrito, como exigido pela

autorregulacao, e apresentara evidéncias sempre que solicitado.
5.9. Excecgodes, corre¢oes e aprovacgao reforcada

Excecbes somente por motivo objetivo e demonstravel - falha operacional, inelegibilidade

superveniente, restricdo material de registro/liquidagao, com:
i.  registro detalhado (o que, quando, quem, impacto);
ii. evidéncias documentadas em pdf;
iii. aprovacao conforme governanca.

Alteracdes pos-liquidacao devem seguir procedimento formal de correcao de erro, com rastreabilidade

completa.

6. MANUTENGAO DOS ARQUIVOS

Todos os documentos gerados no ambito da presente politica serao arquivados na sede da NAVORA
GESTAO DE RECURSOS S/A pelo periodo minimo de 5 (cinco) anos.
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7. HISTORICO DE ATUALIZAGOES

A presente Politica devera ser revista, no minimo, anualmente, levando-se em consideracao, dentre

outras questdes, mudancas regulatérias ou eventuais deficiéncias encontradas. Esta Politica podera ser

também revista a qualquer momento, sempre que o Diretor de Compliance entender necessario.

Versao

Motivo da Revisao

Data Publicagao

01

Documento Inicial

30/12/2025

TIAGO OLIVEIRA DE PAULA
CPF: 081.336.019-67

Londrina, 30 de dezembro de 2025.
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