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L INTRODUGAO E OBJETIVO

A Leto Asset Management Ltda. (“Empresa”), gestora de recursos de terceiros com foco em crédito
privado, possui obrigacdo fiducidria de agir no melhor interesse dos cotistas dos fundos sob sua gestao,
devendo desempenhar suas func¢des de acordo com os mais elevados padrdes, observando os objetivos,
limites e restri¢des estabelecidos nos regulamentos dos fundos, na regulagio aplicavel e em politicas
internas.

Esta Politica tem por objetivo estabelecer as diretrizes gerais para a tomada de decisGes de
investimento e desinvestimento dos fundos geridos pela Empresa, incluindo:

= politica para aquisicdo e monitoramento de ativos de crédito privado,
= politica para alocacdo e rateio de ordens de compra e venda de ativos financeiros e
= politica para atuacido em eventos de default.

IL ESCOPO

Esta Politica aplica-se a todos os soécios, diretores, gestores de carteiras, analistas de crédito,
funciondrios e estagiarios (“Colaboradores”) da Leto Asset Management Ltda. (“Leto Asset
Management” ou “Empresa”).

Os Colaboradores devem respeitar as regras estabelecidas por esta Politica. A ndo observancia destas
regras pode causar danos a Empresa e sujeita o infrator a aplicacdo de medidas disciplinares que pode
incluir encerramento de relacionamento com a Empresa.

II1. DETALHAMENTO

DEFINICOES

TERMO DEFINICAO

Ativos de Special Situations Sdo ativos iliquidos, que, em sua maior parte, ndo sdo negociados
em mercados organizados e geram altos retornos financeiros,
quando bem analisados e precificados. Tipicamente, esses ativos
sdo processos judiciais, créditos vencidos e ndo pagos sujeitos ou
ndo a um processo de concurso de credores (recuperacgdo judicial e
extrajudicial, faléncia). Os ativos de Special Situations sao
descorrelacionados a mercados liquidos, como o de agdes, por
exemplo.

Default Ocorre quando o devedor deixa de pagar o valor principal da divida
ou os juros na data de vencimento combinada.

Emissor Empresa emissora de titulo ou valor mobilidrio (ativo) investido
por fundo gerido.

Fundo gerido Fundo sob gestdo da Leto Asset Managament.

Rating Interno Classificagdo de risco atribuida pela Gestora a emissores e emissdes
de crédito, com base em metodologia proprietaria estruturada em
escalas.
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Yield E um indicador financeiro que expressa o retorno de um
investimento em forma de percentual em relagdo ao prego do ativo
investido.

e O processo de investimento de fundos geridos é composto pelas fases de; i) Discussdo de
perspectivas da equipe de Gestdo, ii) Analise de ativo, iii) Decisio de Investimento e iv)
Monitoramento do ativo.

FASE DE DISCUSSAO DE PERSPECTIVAS DA EQUIPE DE GESTAO

e AAreade Gestio deve apresentar as perspectivas para os spreads de crédito ao Comité de Crédito

para defini¢do da estratégia de alocacdo e foco da busca por oportunidades para investimento.

= Reunides de pipeline discutem operacdes do mercado primdario sendo ofertadas por
terceiros, como bancos e boutiques de crédito.

* Ha uma filtragem das operagdes que fazem sentido ser aprofundadas por parte dos gestores
a depender do perfil dos titulos de crédito, como duration, spread e elegibilidade de alocagio
nos diferentes mandatos dos fundos geridos pela Empresa.

= A partir da selecdo das operagdes a serem aprofundadas, um analista de crédito é apontado
pelo Head de Research para conduzir a andlise do ativo, com suporte e supervisdo do Head.

FASE DE ANALISE DE ATIVO

e Arealizacdo de operagdo com ativo de crédito privado (“ativo”) de fundo gerido s6 pode ocorrer
apos a realizacdo de procedimento que permita conhecer a(s) parte(s) envolvida(s) na operagio.
= Paraisso, deve ser executado o Procedimento de KYT - Know Your Transaction previamente

arealizacdo da operacio.

e Anteriormente a aquisicdo de ativo de crédito privado (“ativo”), a drea de Andlise de Crédito
pertinente deve realizar analise rigorosa que permita ao gestor tomar decisdo fundamentada que
leve em considerac¢do a capacidade de serem honradas as dividas que lastreiam esses ativos e o
risco de crédito ao qual os fundos geridos investidores estardo expostos ao investirem no referido
ativo.

Crédito corporativo tradicional
= No crédito corporativo tradicional, a analise concentra-se no risco do emissor: capacidade de
geracdo de caixa, estrutura de capital, covenants e garantias.

=  Osfundos geridos somente podem investir em ativos de crédito de emissor que tenham suas
demonstragoes financeiras auditadas, anualmente, por auditor independente autorizado
pela Comissdo de Valores Mobilidrios e/ou Banco Central do Brasil.

= Asandlises de ativos de emissores a serem realizadas devem incluir, no minimo:

= Conclusdes resultantes do Procedimento de KYT - Know Your Transaction sobre a
reputacdo das partes envolvidas, incluindo do emissor do ativo, quando for caso.

= Verificagdo da compatibilidade do ativo de crédito com a politica de investimento do
fundo de investimento estabelecida em seu regulamento, ou do grupo de fundos, que
potencialmente investird recursos no ativo.

*  Andlise Fundamentalista contemplando:
=  Andlise setorial do emissor,
= Andlise operacional e financeira do emissor,; incluindo, pelo menos:
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= andlise da estrutura de capital, prémio de risco, relativo (IDEX, pares de
mercado) e vantagens competitivas,
= projegoes de fluxo de caixa em cendrios base e de stress, incluindo sua
capacidade do servico de divida e necessidade de refinanciamento
esperada,
= influéncia de fatores externos sobre seus negdcios,
= andlise do histérico de resultados,
= analise de governanca corporativa,
= andlise de fatores ESG conforme metodologia especifica,
=  potencial suporte ou interferéncia de seus controladores,
=  perspectivas para os prémios de crédito de mercado,
» fundamentos corporativos e liquidez do instrumento e
= externalidades positivas e negativas do setor.
= Andlise das caracteristicas especificas do ativo, incluindo avaliagdo dos lastros,
opgdes de recompra, qualidade das garantias envolvidas, covenants financeiros,
capacidade de pagamento do devedor e expectativa de valor recuperavel dos
titulos em cendrios de stress.
=  Avaliacdo do risco de crédito do emissor deve:
e ser guiada pelos principios abaixo:

e Exigéncia de histérico operacional e financeiro dos emissores
auditado e comprovado, que corrobore a sustentabilidade de longo
prazo da companhia,

e Valorizacdo da boa governanca corporativa e respeito aos diferentes
stakeholders,

e Estrutura de capital e disponibilidade de ativos com valor suficiente
para cobrir os passivos onerosos da companhia sdo como fatores
fundamentais, além das vantagens competitivas,

e Avaliacdo da sustentabilidade dos negécios no médio prazo,
incluindo cultura corporativa, diversificacdo da base de clientes e
fornecedores, e riscos setoriais/regulatorios,

e  FExpectativa de suporte implicito dos acionistas controladores deve
ser avaliada de forma muito seletiva,

o Teses de desalavancagem ou transicdo do perfil de negdcios da
empresa investida somente sdo executados em situacdes
excepcionais, com alta convicgdo,

e serrealizada com base nos resultados das analises acima,
e embasar a atribuicdo de rating interno em conformidade com
metodologia especifica para esse fim.

* A metodologia de classificacdo de risco de crédito de ativo (metodologia de rating interno)
estabelece critérios para, a partir dos resultados das andlises realizadas:
= definir nota (rating interno) que permita identificagdo do grau de exposi¢do ao risco de
crédito do ativo e
= especificar:
* o rating interno minimo permitido para investimento,
= os limites, em termos percentuais do patriménio liquido dos fundos geridos por
emissor, setor e instrumento, sem prejuizo dos limites estabelecidos na regulagdo e
nos regulamentos dos fundos.
* Qualquer desvio em relagdo ao yield médio do rating interno atribuido ao ativo deve ser
justificado e registrado no comité.
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= A metodologia de rating interno deve observar os seguintes critérios:

= Posicionamento do emissor, em relacdo ao setor da atividade operacional
principal, a competitividade dentro do setor de operacdo, a estratégia atualmente
sendo adotada,

» Indicadores financeiros: sustentabilidade do perfil de geracdo de -caixa,
alavancagem, estrutura de capital, liquidez e rentabilidade;

= Perspectivas futuras: como serd a trajetéria do emissor, a partir da andlise
fundamentalista conduzida e estratégia sendo executada pelo management;

= Governanga: qualidade, independéncia e diversidade do Conselho de
Administracdo e da Diretoria, suporte do acionista controlador e alinhamento de
interesses com a sustentabilidade de longo prazo da companhia e qualidade da
auditoria independente das demonstracdes financeiras do emissor e suas
subsidiarias e/ou controladores.

Fundos estruturados
= Asandlises de ativos investidos por fundos estruturados a serem realizadas devem incluir, no
minimo:
= Conclusdes resultantes do Procedimento de KYT - Know Your Transaction sobre a
reputacdo das partes envolvidas.
» Verificagdo da compatibilidade do ativo de crédito com a politica de investimento do
fundo de investimento estabelecida em seu regulamento, ou do grupo de fundos, que
potencialmente investira recursos no ativo.

= A metodologia de classificagido de risco para fundos estruturados, desdobra a analise para

determinagdo do rating interno nas seguintes camadas:

» qualidade e granularidade do lastro subjacente, avaliado em nivel de carteira e ndo
apenas do originador,

* robustez juridica da cessdo, com verificacdo da efetividade da segregacdo patrimonial e
da oponibilidade da cessio a terceiros,

= suficiéncia das prote¢des estruturais (subordinacao, reservas, sobrecolateralizacdo),

= qualidade dos prestadores de servico e sua substituibilidade e

= alinhamento de incentivos do originador, particularmente sua retencdo de risco na
estrutura.

= O rating interno para fundos estruturados deve ser uma fungdo conjunta de 5 (cinco) vetores
com o mesmo peso:
= qualidade do lastro
determinante primadrio avaliado via analise de safras, inadimpléncia histérica, concentragdo
e perfil do devedor final,
= originador
componente de andlise fundamentalista em cima do mesmo, track record, governanga, skin
in the game, dependéncia operacional dentro da estrutura,
=  estrutura
subordinacao, gatilhos, eventos de avaliagdo/liquidagio, critérios de elegibilidade, garantias,
entre outros,
= prestadores de servico
alinhamento de interesses, dependéncia, histérico regulatério,
= positioning
intensidade de concorréncia dentro da industria especifica, dindmicas de crescimento,
inovacgdo, perspectiva de inadimpléncia no segmento.
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= Especificamente para FIDCs a metodologia deve considerar adicionalmente:

= Risco de cessdo e segregacdo patrimonial
a efetividade da transferéncia dos recebiveis ao fundo e sua blindagem em casos de
insolvéncia do cedente exige andlise juridica que ndo existe em debéntures,

=  Risco operacional do originador
inadimpléncia na cobranga, falhas de sistema ou perda de equipe no originador afetam
diretamente a performance da carteira, mesmo que o risco de crédito do lastro seja
saudavel,

= Risco de substituicdo e cherry picking
em carteiras revolventes, o originador detém discricionariedade sobre quais ativos cede,
criando potencial assimetria de informacao,

= Risco de concentragdo dindmica
a composicdo da carteira pode se deteriorar ao longo do tempo em estruturas com
substituicdo, diferentemente de uma debénture cujo risco é estatico no emissor e

= Risco de servicer
a cobranca e gestdo dos recebiveis depende de terceiro, cuja falha operacional ou saida
pode comprometer a recuperagdo — risco inexistente no crédito direto ao emissor.

Special Situations
= As analises de ativos de Special Situations a serem realizadas devem incluir, no minimo,
conforme o caso:

= Andlise do cedente do ativo e contraparte devedora, a fim de se verificar riscos
relacionados a sua reputacdo, idoneidade e seu endividamento. Isso é possivel a partir
da verificagdo de background check do cedente e de seus sdcios (quando pessoas
juridicas) realizado pela drea de Special Situations e, também, pelo Compliance. A
respeito de endividamento, a equipe analisa balangos e demonstragées financeiras e/ou
declaragdo de imposto de renda da parte cedente, assim como das certiddes obtidas pelo
time (incluindo, mas ndo se limitando a certiddes de distribuidores civeis, criminais,
fiscais e trabalhistas), a fim de se confirmar a inexisténcia de fraude.

* Quando se trata de ativos judiciais, o time analisa, ainda, os processos judiciais objeto de
aquisicdo, a fim de identificar possiveis riscos de perda da causa ou questoes juridicas
que possam impactar o recebimento do crédito. Para isso, sdo usados os critérios de
jurimetria, para a identificacdo dos magistrados preventos no dmbito dos tribunais,
prazo médio de julgamento dos processos judiciais, incluindo recursos).

» Em se tratando de ativos relacionados a empresas que estejam enfrentando dificuldades
financeiras, ou que ja estejam em processo de recuperacgio judicial ou extrajudicial, além
das andlises retro mencionadas, sdo apurados os contingentes passivos, quadro de
credores sujeitos ou ndo a recuperacdo judicial ou extrajudicial, assim como listagem de
ativos passiveis ou ndo de serem onerados para uma divida nova (DIP finance). Quanto a
operagdes envolvendo compra de créditos vencidos e ndo pagos, realiza-se a andlise
financeira da empresa devedora, com base nos parametros retro mencionados, assim
como de eventuais planos de reestruturacdo de dividas para a recuperacao do crédito.

e A metodologia de classificagdo de risco de crédito de ativo deve ser aprovada pelo Comité de
Crédito.

e A area de Andlise de Crédito deve formalizar em procedimento especifico os documentos
necessarios e as bases de informagdes a serem usadas que permitam a realizacdo das andlises em
conformidade com essa Politica.
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e O risco de crédito deve ser avaliado com base nas andlises realizadas e deve ser levado em
consideragdo para a determinacdo da exposicdo maxima ao ativo analisado, respeitando os
limites estabelecidos nos regulamentos dos fundos.
= A gestdo de risco de crédito nas carteiras é complementada por uma visdo dos fatores

técnicos que determinam os movimentos de compressdo ou expansio dos prémios de risco
de crédito tanto nos mercados locais como no exterior.

FASE DE DECISAO DE INVESTIMENTO

e Os ativos de crédito analisados devem ser submetidos para apreciacio e aprovacdo do Comité de
Crédito.
= O Comité deve aprovar o rating interno do ativo e deliberar sobre a destinacdo ou ndo de
recursos dos fundos geridos.

AQUISICAO DE ATIVOS DE CREDITO PRIVADO

e 0 ativo de crédito aprovado pelo Comité de Crédito pode ser adquirido através de ordens de
compra expedidas com a identificacdo precisa do fundo de investimento em nome do qual
elas devem ser executadas ou através de grupamento de ordens desde que seja observada a
Metodologia de Rateio e Divisdo de Ordens descrita no ANEXO A.

= Essa metodologia deve possibilitar o rateio, entre os fundos do grupamento, das
operacdes, por meio de critérios equitativos, preestabelecidos, formalizados e passiveis de
verificacdo.
= A metodologia deve ser baseada no principio de Best Execution segundo os critérios
abaixo:
»  Fundos de investimentos sdo agrupados em familias de acordo com suas carateristicas
»  Um fundo de investimento ndo pode ser beneficiado em detrimento de outro
= A quantidade movimentada na realizagdo do grupamento de ordens, deve ser
distribuida entre os fundos de investimento de uma familia de forma diretamente
proporcional ao seu patriménio e de modo que o preco médio da movimentagao seja
0 mesmo para todos os fundos daquela familia.
= Os custos das movimentagdes realizadas para cumprir o grupamento de ordens
devem ser rateados entre os fundos da mesma familia proporcionalmente a
quantidade do ativo alocada em cada fundo.
= Devem ser observados os limites estabelecidos na Politica de Gestdo de Riscos de Fundos.

FASE DE MONITORAMENTO DE ATIVO

e Orisco de crédito dos ativos investidos por fundo geridos deve ser monitorado continuamente.
= Adreade Andlise de Crédito deve acompanhar o ativo investido com o objetivo de avaliar os
riscos envolvidos e fornecer suporte para o Comité de Crédito tomar decisdo fundamentada
sobre possiveis novos investimentos, ou mesmo de manuten¢do do ativo na carteira dos
fundos geridos ou desinvestimento, assegurar a ado¢do de medidas para necessarias no
melhor interesse dos cotistas, como execu¢do de garantias, quando necessario.

* O monitoramento continuo deve incluir o acompanhamento do pagamento da divida bem
como o acompanhamento trimestral das demonstrag¢des financeiras do emissor do ativo e
informar ao Comité de Crédito os casos de inadimpléncia (“default”) e/ou potencial ou real
perda financeira.

» Nestes casos as regras estabelecidas na secio “GESTAO DE EVENTOS DE DEFAULT”
devem ser observadas.

=  Os relatdrios periddicos de monitoramento devem ser emitidos e enviados para

deliberacdo do Comité de Crédito. A periodicidade desse envio para emissores que
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representem mais de 0,5% do NAV consolidado da Empresa ou mais de 5% do NAV de
qualquer fundo gerido pela Empresa é a cada dois trimestres. Para demais emissores,
deve ser respeitado o prazo equivalente ao respectivo rating interno:

= Rating B-: a cada dois trimestres,

=  Rating B e B+: a cada quatro trimestres,

=  Rating A-, A e A+: a cada seis trimestres,

e A Area de Riscos deve implementar politica para o gerenciamento do risco de crédito com o
objetivo de estabelecer as regras para monitoramento didrio dos limites estabelecidos na
regulacdo pertinente, no regulamento dos fundos e nas politicas internas.

DEINVESTIMENTO DE ATIVO

e O ativo de crédito investido pode ser alienado através de as ordens de venda expedidas com a
identificacdo precisa do fundo de investimento em nome do qual elas devem ser executadas ou
através de grupamento de ordens desde que seja observada a Metodologia de Rateio de Ordens
descrita no ANEXO A.

* A metodologia deve possibilitar o rateio, entre os fundos do grupamento, das operacdes de
venda, por meio de critérios equitativos, preestabelecidos, formalizados e passiveis de
verificagdo.

GESTAO DE EVENTOS DE DEFAULT

e (Casodeinadimplénciaidentificada em ativo de crédito deve ser levado para apreciacdo do Comité
de Crédito para ponderar e decidir sobre as a¢des necessdarias a serem adotadas no melhor
interesse do cotista dos fundos geridos, visando a recuperacdo dos créditos, bem como sobre a
revisdo da qualidade do crédito do ativo e consequentemente de rating interno do ativo.
= Deve ser implantada metodologia para gestdo de default.

* A metodologia deve estabelecer que agdes devem ser adotadas nos esforcos de
recuperacdo do crédito a partir de critérios objetivos que levem em considera¢do no
minimo:

* Tempo de inadimpléncia

= Parcelas inadimplentes

* Tipo eliquidez das garantias disponiveis

=  Preferéncia de Credores no recebimento de créditos e na execugdo das garantias
=  Situagdo de operagdo do emissor, quando for o caso

= Avaliacdo da situagdo processual relacionada ao ativo

= A metodologia deve padronizar:

»= As condigdes de negociacdo das taxas com o devedor levando em conta estudos que
demonstrem aderéncia com o mercado e riscos do ativo,

= Situagdes que requeiram a contratagdo escritério de cobran¢a para assegurar o
afastamento de conflito de interesses e

*= As condi¢des que requeiram contratacdo de agentes fiducidrio ou de cobranca
independentes bem como condi¢bes a serem consideradas para a contratagdo para
assegurar o afastamento de conflito de interesses.

e A area de Andlise de Crédito deve submeter para apreciagdo do Comité de Crédito se o default
constitui fato relevante nos termos da regulagio vigente.
= Deve ser comunicado ao administrador fiduciario do(s) fundo(s) investidor(es) em ativo que
entre em situacdo de default quando este fato puder influir de modo ponderavel no valor das
cotas ou na decisdo dos investidores de adquirir, resgatar, alienar ou manter cotas.
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= Se o default provocar provisionamento para devedores duvidosos por parte de
administrador, a drea de Operagdes deve ser notificada para fins de precificacdo do ativo.

IV. RESPONSABILIDADES

Analista de Crédito

e Executar o procedimento de KYT - Know Your Transaction previamente a realizacido de operagio
no escopo de sua avaliacdo e consultar a Area de Compliance em caso de riscos identificados

e Verificacdo da compatibilidade do ativo de crédito com a politica de investimento do fundo de
investimento estabelecida em seu regulamento

e Realizar andlise rigorosa do ativo e dos riscos relacionados, em conformidade com os
requerimentos desta Politica

e Monitorar o ativo investido com o objetivo de avaliar os riscos envolvidos de acordo com
periodicidade definida

e Apresentar ao Comité de Crédito resultados de suas andlises, incluindo proposta de atribuicdo de
rating interno e eventuais situacées de inadimpléncia.

e Formalizar em procedimento especifico os documentos necessarios e as bases de informacées a
serem usadas que permitam a realizacdo das andlises em conformidade com essa Politica.

Head de Research

e Manter metodologia de classificacdo de risco de crédito de ativo (metodologia de rating interno)
e Manter metodologia default

e Apresentar metodologias de rating interno e de default para aprovacdo pelo Comité de Crédito

Gestor

e Apresentar as perspectivas para os spreads de crédito ao Comité de Crédito para definicdo da
estratégia de alocagdo

e Tomar decisdo fundamentada no melhor interesse dos cotistas e que leve em consideracdo a
capacidade de serem honradas as dividas que lastreiam os ativos investidos e o risco de crédito ao
qual os fundos geridos investidores estardo expostos ao investirem no referido ativo

Area de Riscos
e Implementar politica para o gerenciamento do risco de crédito
e Realizar o controle de alocagio de ordens

Comité de Crédito

e Revisar resultado das andlises do Analista de Crédito e determinar alocagdo a partir da percepgdo
e risco conforme mandatos do(s) fundo(s) sob gestdo

e Revisar e aprovar rating interno de emissor e ativo

e Revisar e aprovar metodologias de rating interno e de default

e Revisar e aprovar metodologias de rateio e divisdo de ordens

V. PROPRIEDADE & GOVERNANCA

Esta Politica é de responsabilidade da Area de Gest3o. Ela deve ser revisada pelo menos a cada 24 meses
e deve ser aprovada pela Diretoria Estatutdria.

VI.  HISTORICO DE VERSOES

25/06/2026 Versdo 1.0 Criacdo deste documento, com revisdo e incorporacido das
regras antes descritas na politica de rateio e divisdo de ordens.
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ANEXO A - METODOLOGIA DE RATEIO E DIVISAO DE ORDENS

O objetivo desta metodologia é descrever os critérios e os procedimentos adotados pela Gestora para
distribuir, de forma justa e equitativa, as ordens de compra e de venda de ativos financeiros entre as
diversas carteiras sob sua gestdo, de modo a assegurar que nenhum fundo ou carteira seja favorecido
em detrimento dos demais, em observancia ao principio de Best Execution.

Nos termos da Resolugdo CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022, as ordens de compra e de venda de
ativos financeiros devem ser sempre emitidas com a identificacdo precisa do fundo de investimento em
nome do qual serdo executadas. O agrupamento de ordens é permitido, desde que a Gestora mantenha
processos que viabilizem o rateio das operacdes entre os fundos segundo critérios equitativos,
preestabelecidos, formalizados e passiveis de verificagio.

REGRA DE ALOCACAO
e Asregras de alocagdo da Gestora consideram, no minimo, sete fatores de cada fundo:
= afamilia a qual pertence,
=  asua politica de investimentos,
= o seu patrimonio liquido,
= o nivel de risco a ele atribuido,
= 0 seu caixa minimo,
= previsibilidade do passivo,
= aregulacdo a qual estd sujeito e
= asua capacidade de investir em ativos no exterior (offshore).
e Em determinadas carteiras, pardmetros adicionais podem ser empregados, tais como a exposi¢cao
total por emissor e o rating do ativo.

e Os fundos geridos organizam-se em cinco familias, que agrupam fundos de investimentos de
acordo com as suas caracteristicas Crédito Local, Previdenciario, Hibridos (subdivididos em quatro
subfamilias), High Yield, Infraestrutura, Agro, Securitizacio e Special Situations.

e Aregradealocagdo descrita a seguir é aplicada dentro de cada familia, considerando o conjunto de
fundos que a integra. Caso um fundo esteja submetido, seja por regulamento ou mandato, a uma
estratégia de investimentos distinta dos outros fundos de mesma familia, o gestor tem a
discricionariedade de qualitativamente alocar posi¢cdes especificamente pare esse fundo. Isso
ocorrera mais frequentemente nos fundos das familias Agro, Securitizacdo e Special Situations.

e Aregradealocagdo é fungdo do patriménio liquido de cada fundo (PL i), excluido o respectivo nivel
de caixa minimo (Cg min i), e do peso atribuido ao fundo (p i). Dessa forma, o percentual de cada
posicdo a ser alocado no fundo i é determinado pela seguinte férmula:

pi X (PL; — CXmin;)
10 X (PLj = Cmin,j)

perc; =

onde N é o numero de fundos da familia a qual a posi¢do se destina, p i é o peso do fundo i, PLié o
seu patrimoénio liquido e Cg min i é o seu caixa minimo.

O somatério no denominador percorre todos os fundos da familia, de modo que a soma dos
percentuais alocados resulte em 100% (cem por cento) da posi¢ao.

e O agrupamento de ordens observa o principio da melhor execugdo (Best Executivo).
= A quantidade total movimentada é distribuida entre os fundos de uma mesma familia na
proporc¢do indicada pela férmula acima, de maneira que o preco médio da operacdo seja o
mesmo para todos os fundos da familia. Os custos das movimentac¢des realizadas para cumprir
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o agrupamento sdo rateados entre os fundos da mesma familia proporcionalmente a
quantidade do ativo alocada em cada um.

e O nivel de caixa minimo de cada fundo é definido pelo Comité de Risco e Compliance e varia
conforme o seu prazo de cotizagdo e de resgate, o uso de instrumentos derivativos e o grau de
alavancagem nos investimentos offshore, quando aplicavel. Por refletir a liquidez necessdria para
honrar obrigagdes e resgates, o caixa minimo é deduzido do patrimonio liquido antes do cdlculo da
alocacao.

Pesos de Alocacao
e (Cada fundo possui um peso préprio (p i), estabelecido de acordo com a tolerancia de risco definida
para a carteira.
= Emregra, os fundos da familia recebem peso equivalente nas operacgdes locais, ao passo que os
fundos sujeitos a regulacdo mais restrita, como os institucionais e os previdenciarios, podem
receber peso ligeiramente inferior, refletindo as vedagdes e limitagdes a que estdo submetidos.

Fundos locais, previdenciarios e hibridos high grade
e Nasoperagdes offshore, executadas no exterior, os pesos diferem daqueles utilizados nas operagoes
encore, realizadas no mercado local.
= 0 peso de exposicdo offshore tem como referéncia o primeiro fundo da Gestora a passar a
investir no exterior, ao qual se atribui peso 1. A partir da familia deste fundo de referéncia, as
demais familias recebem pesos proporcionalmente maiores, conforme a sua capacidade e o seu
apetite para exposi¢do internacional.

FAMILIA PESO ONSHORE PESO OFFSHORE
Fundo de maior exposicao offshore 1 8
Fundo de exposicado offshore intermedidria 1 4
Fundo de exposicao offshore moderada 1 2

Fundo de referéncia offshore (primeiro fundo da

1 1
casa com exposicdo no exterior)
: conforme
Demais fundos da Gestora 0,95
regulamento

= Determinados fundos, por forca de seus regulamentos, ndo podem realizar operagdes offshore,
hipotese em que ndo recebem peso para esse tipo de operacgio.

= Da mesma forma, os fundos institucionais e previdencidrios seguem regulamentos mais
restritos, em cumprimento as resolu¢des do Conselho Monetdrio Nacional, de modo que neles
ndo sdo alocadas operagdes vedadas pela legislacdo ou pelos respectivos regulamentos.

Fundo offshore High Yield
e As operagdes offshore de ativos high yield sdo alocadas em veiculo apartado das operagdes high
grade.
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e Esse veiculo é entdo alocado nos fundos da familia High Yield, e nos fundos da familia de
Infraestrutura que possuam regulamentos e mandatos que permitam tal alocagdo.

Familias com alocagao prioritaria

e As familias Agro, Securitizacdo e Special Situations representam estratégias de investimento
especificas a determinada tese, e a alocagdo de seus ativos ndo respeitara necessariamente o pro
rata simples, mas sim a aderéncia com o regulamento e mandato de cada fundo.

e Na familia Infraestrutura, a alocagdo prioriza debéntures de infraestrutura emitidas na forma do

art. 22 da Lein® 12.431/2011.

= Aalocagdo desse tipo de ativo nos fundos das demais familias somente ocorre apés os fundos
da familia incentivada terem recebido a alocacdo maxima permitida dentro de seus limites de
risco e das restri¢cdes regulamentares.

= Ldgica andloga pode ser aplicada quando uma familia possuir mandato especifico para
determinada classe de ativos.

= Osfundos dessa familia diferem sensivelmente sobre a previsibilidade do passivo. Fundos com
maior previsibilidade de passivo podem receber maior concentragdo de ativos com perfil de
liquidez mais escassa - desde que de acordo com seus regulamentos e mandatos.

Variacao diaria e ajustes

e Os pesos atribuidos aos fundos podem variar ao longo do tempo em razdo das restricoes de
alocacgdo dos fundos institucionais e previdencidrios e de eventuais restrigdes ou excesso de caixa.

e Fundos com necessidade de liquidez para honrar suas obriga¢ées podem ter prioridade de
alocagdo nas operagdes de venda de ativos, desde que tais ativos ndo tenham registrado revisdes
negativas de rating nos ultimos noventa dias.

e Como o calculo depende do patriménio liquido dos fundos, que oscila diariamente, o percentual de
cada posicdo a ser alocado em cada fundo também varia de um dia para o outro.

e Posicdes ja existentes em carteira podem apresentar proporc¢do ligeiramente distinta daquela
indicada pela regra vigente, uma vez que observaram a regra aplicavel a época da alocagao.

e Busca-se sempre dividir as ordens entre os fundos de maneira que a posicdo final de cada ativo se
aproxime ao maximo da alocagdo definida pela regra.

e A alocagdo das operagdes pode ser realizada considerando o conjunto de titulos de um mesmo
emissor, e ndo apenas os ativos individualmente.

e Asfamilias da Gestora compartilham a mesma equipe de gestdo e podem ter operagdes em comum,
sem que exista, contudo, regra de alocacdo predefinida entre familias distintas. Havendo fundo sub
alocado e outro super alocado, admite-se o rebalanceamento entre as carteiras, sempre em
condi¢bes de mercado.

EXCECOES

e Excecdes a regra estabelecida nesta Politica poderdo ocorrer em fungado de fatores como restri¢cdes
de investimento, tamanho de cada fundo, jurisdi¢do de negociacdo dos ativos, limites de risco,
condic¢des tributdrias da operagdo, disponibilidade de caixa e lote minimo da operacao.
= Toda excecdo deve ser passivel de justificativa e de verificagdo posterior.
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CONTROLE DE ALOCACAO

e 0 controle de alocagio é realizado diariamente pela Area de Riscos, com base nas regras descritas
na secio REGRAS DE ALOCACAO.

e Asoperagdes que apresentarem desvio superior a dois por cento em relacdo a regra sio verificadas
e, caso ndo se enquadrem em nenhuma das exce¢des previstas na secio EXCECOES, devem ser
justificadas pela Area de Gestdo ou realocadas conforme as regras de alocacéo.

e Todos os desvios identificados no dia sdo registrados e arquivados para controle futuro.
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    p e r c  i =     p  i ×  (   P L  i −   C x  m i n , i )    ∑  j = 1  N    p  j ×  (   P L  j −   C x  m i n , j )

