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POLITICA DE RATEIO E
DIVISAO DE ORDENS

Este material foi elaborado pela Tordesilhas Capital Gestora de Recursos Ltda. (““Tordesilhas Capital”

ou “Gestora”) e nao pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem prévia e expressa concordancia
da Tordesilhas Capital.



® N N kB =

A

L ————
Tordesilhas Capital

INDICE
ODJEUIVO .vevvietieiieeteett et et e st e st e etessbeesbe e teesteesseessseasseasseassaessaesseassessseasseesseesseesssesssessseasseanseesseensenssnes 3
Praticas de ALOCAGAO ........uiii it ettt ettt e et e e et e e e eetae e e e eetteeeeeeaaaeeeeeataeseeesseeeeesseseeasreeean 3
POLItICA A€ ALOCAGAD ....vveieivieeiie ettt et ettt ettt e et e et e e et e e etee e taeeeteeeeaseeeateeereeesnreeennes 3
Procedimento Operacional e Revisao de Compliance para AlOCagao .........cccueevvieeieeenieenieeereieeeree e 4
Procedimentos para Execugao € Divisdo de Ordens..........cceccvevieeiieciieciienienienie e ere e eieeseesenesene e 4
O Gestor ou Empregados atuando como contraparte do Fundo de Investimento............ccccceceereeneennen. 5

Procedimentos de Controle ¢ Revisao de Compliance para “Principal Trades” e *“ Cross Trades”. ...... 6

Historico de Versoes



NN

PSS
Tordesilhas Capital

1. Objetivo

Os gestores de recursos de terceiros tém o dever afirmativo de agir de boa fé em beneficio dos
seus clientes, e no dmbito do seu dever fiducidrio. Nesse sentido, esses gestores assegurardo
gue os clientes sejam tratados de forma absolutamente justa na alocacdo e agregacao de
transagdes com valores mobilidrios.

2. Praticas de Alocagao

Por uma questdo de dever fiduciario, os gestores de investimento devem garantir que, ao alocar
e agregar transacdes de valores mobilidrios, os clientes sejam tratados de forma justa e
equitativa. Tordesilhas Capital faz gestdo de vérios Fundos de investimento?!. Visto que as
decisOes de investimento afetam mais de uma conta, é inevitavel que as vezes seja desejavel
adquirir ou alienar o mesmo titulo para mais de um Fundo de Investimento ao mesmo tempo.

3. Politica de Alocagao

O objetivo geral do gestor é tratar todos os fundos de investimento de uma forma justa e
equitativa. Em nenhum caso a alocacdo de ordens serd baseada em taxas relativas ou
desempenho ou consideragdes que nao sejam os interesses dos fundos de investimento do
gestor. Em geral, o gestor aloca as transac¢des entre os fundos de investimento em uma base
pari passu. Quando um determinado negdcio/transagdo violar quaisquer restricdes de
investimento ou ndo ser elegivel para alguns determinados fundos de investimento (por
exemplo, a alocacdo resultaria em desenquadramento de concentracdo), entdo o gestor
removera os fundos de investimento da alocagdo e alocara entre os fundos de investimento
restantes em uma base de Pari passu.

Todas as alocagdes de trades sao feitas antes da execu¢ao da ordem. Quaisquer alteragdes as
alocacdes feitas apds a data de negociacdo, s6 podem ser feitas com a pré-aprovacao do Diretor
de Compliance ("CCO"). As mudancas feitas para corrigir erros clerical/Input devem ser
identificadas como tais por operacdes e pelo CCO.

O CCO revisara todas as alteracGes em ordens de negociacdo feitas apds a data de negociacao
para conformidade e aderéncia a esses procedimentos. Além da correcdo de algum erro,
nenhuma alteracdo de alocacdo pode ser feita apds a liquidacdo de uma negociacdo. No
entanto, podem ser feitos ajustes de alocacdo em um determinado fundo de investimento para
correcao de erros relacionados a algum trade.

' Todos os termos capitalizados sio definidos no Manual de Compliance e/ou Codigo de ética
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4. Procedimento Operacional e Revisao de Compliance para Alocagao

O gestor deve informar através de seus sistemas de execucdo de ordens, (OMS ou sistema de
mensagens Bloomberg), a razdo para a alocagdo ndo-pro rata de transa¢des entre diferentes
carteiras de investimentos.

O CCO revisara periodicamente as aloca¢des ndo pré-rata para garantir que todos os fundos de
investimento estejam sendo tratados de forma justa e equitativa.

Além disso, para garantir que quaisquer disparidades no desempenho dos Fundos de
Investimento ndo sejam resultado de quaisquer inconsisténcias sistematicas ou ndo intencionais
nos procedimentos e/ou processos de alocacdo de negdcios, mensalmente, a Tordesilhas Capital
fara uma revisdao do desempenho comparativo dos Fundos de Investimento. O CCO realizara
uma analise comercial periddica para garantir que os seguintes procedimentos sejam seguidos:

a) Um gestor é o principal responsavel por fazer a agregacao e alocacdo dos trades de
acordo com as politicas de agregacado e alocagao da Tordesilhas Capital.

b) Todas as negociacdes sao feitas de acordo com as diretrizes da politica de alocacdo da
Tordesilhas Capital.

c) Todas as alocagbes sdo feitas antes da execucdo da negociagcdo, com ajustes pods-
negociacdo feitos apenas em conexao com um erro de negocia¢do ou outra circunstancia
atenuante, e cada excecdo é racionalizada e documentada.

d) Antes de incluir uma nova alocacdo de portfdlio em uma negociacdo agregada, o gestor
deve determinar se a negociacao é apropriada e permitida para cada todas as carteiras
de investimento envolvidas. Todos os portfolios devem ser tratados de forma justa e, a
Tordesilhas Capital ndo receberd qualquer indemnizacdo ou remuneracdo adicional em
funcdo da operacao.

e) A Tordesilhas Capital mantém livros e registros precisos para cada agregacao e alocacdo
dos trades.

Serdao conduzidas revisdes periddicas das agregacdes e alocacdes para determinar se os
Gestores de Carteira estdo tratando os clientes da Tordesilhas Capital de forma justa e
equitativa. Os times de Gestdo e o CCO irdo, se necessario, recomendar mudancas nas praticas
da Tordesilhas Capital. Além disso, independentemente do nimero de Fundos de Investimento,
todas as transac¢Oes realizadas pela Gestora devem ser executadas por pessoas habilitadas e
decisbes de investimento devem ser tomadas de acordo com a politica de investimento do
Fundo de Investimento objeto da alocacdo e a Politica de Investimento do Gestor Decisdo e
Alocacdo de Ativos. Somente os a equipe de Trading e o Gestor (Portfolio Manager) estdo
autorizados a emitir ordens em nome da gestora e, consequentemente, em nome dos fundos
de investimento.

5. Procedimentos para Execugdo e Divisdo de Ordens

Os membros das equipes de gestdo e negociacdo serdo responsaveis pela execuc¢do das ordens
de divisdao de ativos por meio de corretoras previamente selecionadas pelo gestor. Quaisquer
sugestoes de inclusdo e/ou alteragdo na lista de corretoras previamente aprovadas serdo
aprovadas pelo Comité de investimentos e pelo CCO antes da execucado.
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A equipe de negociagdo decidira sobre a melhor maneira de executar uma transacgao, e a selegao
da corretora de execucdo deve ser levada em consideracdo, entre outros aspectos, aqueles
listados na matriz de avaliacdo de corretores, desenvolvido por Tordesilhas Capital, que sdo: (i)
qualidade de execugdo, incluindo velocidade, expertise em geral e em ativos especificos,
frequéncia de erros e impacto no mercado/liquidez; (Il) conciliagdo, liquidagdo e custddia; (l11)
gualidade da pesquisa, fluxo e qualidade das informacgdes transmitidas; e (IV) precos e custos de
transagao.

As ordens originadas pela equipa de Gestdao sao previamente introduzidas no sistema da
Tordesilhas Capital por alguns membros da equipa de Trading, para que sejam efetuadas
verificacGes de pré-negociacdo e conformidade e definidas as quantidades a negociar.
Posteriormente, os membros da equipe de negociacdo comunicarao a ordem de execugao. A
comunicacdo entre o portfélio Managers e os comerciantes deve ser feita através do sistema de
mensagens OMS ou Bloomberg. O Trader deve executar as ordens via OMS, EMS, Bloomberg chat
ou e-mail; por via oral, se necessario (incluindo por telefone) ou eletronicamente (incluindo por
e-mail ou Bloomberg chat) para a corretora selecionada. O diretor de risco e Compliance pode,
ocasionalmente, executar ordens com o objetivo de ajustar possiveis posicdes incomparaveis,
conforme previsto neste manual.

As transacoes devem ser reconciliadas diariamente, através de uma troca automatica de arquivos
(EZE, Prime Brokers, Custodian, Administrator e Brokers), que também serd automaticamente
enviado ao administrador do Fundo de investimento no mesmo dia. Em relacdo ao "master
funds", a reconciliacdo entre o valor patrimonial liquido do fundo de investimento e o
administrador ocorrerd mensalmente, com estimativas semanais. Todo o processo sera
supervisionado pelo Hedge de Operacdes e time.

Como um processo de verificagdo adicional, no dia util seguinte a data de liquidacdo da
transacdo, a area de operacOes deve realizar a reconciliacdo entre as posi¢cdes do fundo de
investimento e os relatérios dos custodiantes, a fim de verificar quaisquer erros ou outras
discrepancias no caixa ou quantidade das posi¢cdes. Os membros das equipes de gestdo e trading
deve serinformados imediatamente sobre quaisquer diferencas identificadas durante o processo
de reconciliacao.

Além disso, a drea de operacgdes notificard prontamente a area de Compliance caso identifique
gualquer anormalidade relevante e que ndo tenha sido rapidamente resolvido.

6. O Gestor ou Empregados atuando como contraparte do Fundo de Investimento

Nos termos da Instrucdo CVM n 2 558/15, o gestor de carteiras é proibido de atuar como
contraparte direta ou indireta em transa¢cGes com as carteiras sua gestdo, exceto nos seguintes
€asos.

a) No caso de administragdo de carteiras gerenciadas, e ha autorizagdo prévia por escrito do
investidor; ou

b) Quando embora formalmente contratada, o gestor ndo tem controle discriciondrio sobre a
carteira e ndo tem conhecimento prévio da transacao.

¢) No caso de fundos de investimento, desde que tal disposi¢ao seja expressamente incluida no
Regulamento do fundo.
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A secdo 206 (3) da Adviser Act, também representaria uma proibicao para a Tordesilhas Capital,
empresas relacionadas e seus colaboradores para operar na contraparte de um cliente, seja
diretamente ou através da utilizacdo de terceiros ("Principal Trade"), ou mesmo em transa¢des
cruzadas envolvendo mais de um cliente ("Cross Trade"), exceto se for obtida a aprovagdo por
escrito de cada cliente para operar nesta capacidade antes que a transagao seja concluida, e sujeita
as outras condicGes estabelecidas abaixo.

De acordo com o entendimento ja expresso pela SEC, as restricdes ao ”Principal Trade” sdo
aplicadveis para operacdes envolvendo quaisquer fundos, clubes, veiculos ou empresas em que o
gestor do fundo detém 25% das quotas ou mais e que tem controle ou tomada de decisdo sobre
tal veiculo.

Assim, conforme aplicavel, antes de realizar qualquer transacdo na qual o gestor ou qualquer
colaborador, ou mesmo outro cliente, seja mencionado na contraparte, a area de Compliance é
responsavel por assegurar que obteve o consentimento do cliente por escrito, ou, em caso dos
fundos de investimento, existe uma disposicdao expressa no regulamento ou instrumento
equivalente.

Neste caso, a area de Compliance também deve garantir que tais opera¢des atendam os
interesses de todos os clientes envolvidos, sejam consistentes com os propdsitos e politicas dos
clientes e, ndo violem o dever fiduciario do gestor, e que a “Cross Trade” transcorra de forma
equitativa e justa para ambas as partes.

Qualquer transacdo cruzada “Cross Trade” entre clientes deve ser efetuada ao pre¢o de mercado
atual do ativo, com base em dados de transagao do dia e com um volume compativel com o ativo
e negdcio realizado..

Como mencionado na politica de decisdao de investimento e aloca¢do de ativos, pode haver
situacdes especificas (devido a restricdes ou ordens do cliente) em que um cliente estd comprando
0 mesmo ativo que outro cliente esta vendendo no mesmo dia, sem intencao especifica de cruzar
o trade entre as contas dos clientes. Tais situacdes podem ser consideradas "transa¢des de dire¢des
opostas no mesmo dia" e podem ser consideradas de negociacao cruzada se forem entregues
simultaneamente a mesma contraparte ("inadvertent cross trade") e estarao sujeitas a esta politica.
Os Traders sdo responsaveis por garantir que qualquer Cross Trade realizado pelo gestor estd em
conformidade com os procedimentos descritos acima.

O gerente ndo pode se envolver em "principais trades" com um cliente sem uma divulgacao
prévia por escrito ao cliente, conforme previamente aprovado pelo Risk and Compliance Officer,
e o consentimento prévio por escrito do cliente também sera exigido. Deve notar-se que a
aprovacao geral e/ou que constam dos documentos do fundo de investimento n3o é suficiente
para este fim.

7. Procedimentos de Controle e Revisao de Compliance para “Principal Trades” e “ Cross
Trades”.

a) O Diretor de Gestdo instruird o Trader sobre as posi¢cdes a serem cruzadas.
b) O Trader assegurard que as posi¢des sejam livremente negociadveis e que ndo estardo sujeitas
a qualquer restrigao.
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c) O Trader instruira o(s) corretor(es) e ou custodiante(s) a cruzar ativos a preco de mercado
(por exemplo, preco médio ponderado por volume, prego médio entre a melhor oferta e
ofertas atuais, etc.).

d) Quaisquer custos de transagao serao igualmente divididos pelos clientes.

A drea de Compliance deve manter controle registrando as transa¢des nas quais a Tordesilhas

Capital ou qualquer colaborador tenha sido uma contraparte dos fundos de investimento, bem
como transagdes cruzadas, por um periodo minimo de seis (6) anos.

8. Historico de Versoes

Area Descrigdo da Politica: Ultima Atualizagio:
Responsavel:

Esta é a politica para Rateio e divisdo de
Compliance Ordens. 16 de setembro de
2025




