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EXECUTIVE SUMMARY

Establish the procedure to order allocation and execution for BNPP AM Brazil.
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1. O que ha de novo?

O Procedimento passou por atualizagéo periddica. Inclusdo de instrumentos financeiros, operagdes de
balcdo e selecdo de corretoras em linha com o procedimento global para maior clareza e prazo de

revisao alterados para dois anos.

2. Introducao

Com a finalidade de implementag&o da Diretiva 2014/65 / UE do Parlamento Europeu e do Conselho de
15 de maio de 2014 sobre os mercados de instrumentos financeiros (MiFID I1), foi estabelecido pelo
Grupo BNP Paribas que as entidades do seu grupo econdmico, que prestam servicos de investimento
na gestao discricionaria de carteiras, recepgao e transmisséo de ordens por conta de clientes e execugéo
de ordens por conta de clientes, deveriam tomar todas as medidas necessarias para obter, na execugéo
ou transmisséo das ordens, o melhor resultado possivel (“Best Execution”) para seus clientes levando

em consideracao diversos fatores.

A fim de estabelecer requisitos minimos a serem aplicados pelas entidades do Grupo BNP Paribas para
atendimento do Best Execution, foi criada a Global Policy On Best Execution and Best Selection
(CPLO285EN).

Considerando as especificidades das atividades desenvolvidas por cada entidade do Grupo BNP
Paribas e com base na estrutura regulatoria local aplicavel, foi permitido que tais entidades criassem

procedimentos locais para refletir a sua realidade.

Dessa forma, a BNP Paribas Asset Management Brasil Ltda. (‘BNPP AM Brasil’) na qualidade de
instituicdo autorizada a prestar servigos de investimento na gestao discricionaria de carteiras, recep¢ao
e transmissao de ordens por conta de clientes, estabeleceu o presente Procedimento de Alocagéo e

Execucéo de Ordens da BNP Paribas Asset Management Brasil Ltda. (“Procedimento”).

Cabe ressaltar que no Brasil as regras de Best Execution disponiveis para o Mercado de Capitais -
Resolugdo CVM n° 35/21 (artigos 20 a 22) (“Resolugéo 35”) e a Resolugdo CVM n°® 175/2021 (“RCVM
175”) - séo adequadas ao mercado brasileiro em um contexto de concorréncia no mercado de acgoes e
se assemelham substancialmente as diretrizes do MIFID, trazendo um conceito de Best Execution

flexivel que ndo se limita apenas ao prego do ativo, mas também ao custo, a rapidez, a probabilidade de
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execucdo e liquidagao, o volume, a natureza e qualquer outra consideracao relevante para execugéo de

ordem.

Além dos dispositivos supramencionados, ressalta-se que a Associagéo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (“Anbima”), entidade autorreguladora responsavel por estabelecer
Caodigos de Autorregulagao e Melhores Praticas para as entidades que atuam no Mercado Financeiro e
de Capitais brasileiro, estabelece em seu Codigo de Administragdo de Recursos de Terceiros, as regras

para Rateio de Ordens para os Veiculos de Investimento.

3. Escopo

Este Procedimento deve ser observado por todos os colaboradores da BNPP AM Brasil e/ou demais
métiers do Grupo BNP Paribas (desde que se encontrem alocados dentro da estrutura da BNPP AM
Brasil e/ ou que sejam dedicados a atender exclusivamente os produtos da BNPP AM Brasil), nos termos
da legislacdo em vigor, incluindo-se os estagiarios, assistentes, terceiros contratados, colaboradores
efetivos, analistas, gestores, socios, diretores estatutarios, consultores, dentre outros,
independentemente da natureza, forma ou duragédo de sua relagao contratual com a BNPP AM Brasil ou

qualquer entidade do Grupo BNP Paribas.

Este procedimento é aplicavel a todos os instrumentos financeiros, inclusive FX spot, quando negociado
em balcdo ou em plataformas eletronicas, mesmo que FX spot ndo seja considerado um instrumento
financeiro. Isso significa que a BNPPAM Brasil deve atuar sempre no melhor interesse de seu cliente e

que o0s spreads dessas operagdes devem ser razoaveis e possam ser explicados.

Um instrumento financeiro é considerado um produto OTC quando: (i) ndo € admitido a negociagao, ou
(i) ndo é negociado em um local de negociagéo. Observe que ndo é o instrumento que € OTC, mas a

transacao sobre esse instrumento.

4. Objetivo

Este Procedimento tem o proposito de definir principios de Best Execution, bem como os requisitos
minimos a serem adotados pela BNPP AM Brasil em suas atividades de gestdo de fundos de
investimento e carteiras administradas (“Veiculos de Investimentos”). Apesar da Politica Global tratar o
processo de Best Execution e Best Selection em um mesmo documento, no Brasil esses processos

serdo tratados de forma segregada por meio de dois Procedimentos distintos, o LEV3_CPL_13153 -

Procedimento de Alocacdo e Execugdo de Ordens 6/12

Classification : Internal



U BNP PARIBAS

* . ASSET MANAGEMENT

Procedimento de Alocacdo e Execugdo de Ordens (‘Procedimento de Best Execution’) e o
LEV3_RIS_10309 - Procedimento para a Aprovagdo e Monitoramento de Intermediarios de Negociagéo

(“Procedimento de Best Selection”).

Para fins deste Procedimento, o Best Execution aplicavel as atividades da BNPP AM Brasil inclui todas
as ordens e transagdes efetuadas pela area de investimentos da BNPP AM Brasil, na qualidade de

gestores de Veiculos de Investimento.
Este Procedimento visa assegurar:

e Execucao das melhores préticas, tomando providéncias para verificar o melhor prego disponivel
para o cliente, assim como a integridade e a transparéncia das informagdes. Entende-se por
cliente (“Cliente” ou “Clientes”) para fins deste Procedimento, os Veiculos de Investimento
geridas pela BNPP AM Brasil;

o Alocagéo de forma justa para todas as ordens dos Clientes.

5. Abrangéncia e Responsabilidades

Os principios e requisitos acima mencionados sdo aplicaveis a todos os colaboradores da area de
Investimento, responsaveis pela gestao dos Veiculos de Investimento da BNPP AM Brasil, incluindo o
Chief Investment Officer (“CIO”), os Heads de cada um dos segmentos de Investimentos, Gestores e
Traders. O CIO é responsavel por garantir que seus colaboradores cumpram com os procedimentos

descritos neste documento.

A area de Controles acompanha diariamente as transagfes executadas pelas areas de Investimentos,
a fim de verificar a devida aplicagéo deste Procedimento, por meio do sistema Mitra, bem como também
realiza por meio desse mesmo sistema, real time, o0 acompanhamento das regras de enquadramento
cadastrados. E importante mencionar que o sistema possui uma métrica cadastrada que controla os

precos dos ativos.

Para agbes, moedas e futuros o sistema utiliza como referéncia o preco de fechamento do dia anterior,
enquanto para renda fixa o tratamento é anélogo ao limite de banda da Anbima. Ou seja, ordens
inseridas no sistema que estejam fora do tinel de pregos aceitavel geram um alerta no sistema Mitra
que requerem justificativas para serem processadas. Caso néo haja justificativa adequada, as ordens
nao sdo aceitas e ficam bloqueadas até que o “desenquadramento de pre¢o” seja sanado ou justificado.
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Além disso, as operagOes executadas pelos fundos offshore séo objeto de verificagao diéria e continua
do time global de Conduct of Business, que envia mensalmente os relatérios com as conclusées obtidas
destas verificagdes. Eventuais apontamentos sdo avaliados pela area de Compliance local em conjunto

com a area de Controles e de Investimentos para esclarecimento da situagao.

As areas de Compliance e Risco Operacional, por sua vez, executam testes independentes periddicos,
que consistem na coleta de amostras de operagdes realizadas pelas areas de Investimentos para analise
dos controles aplicados. Os resultados destes testes sao considerados como evidéncias do controle e

adequada aplicagao do processo de Best Execution.

6. Processo de Alocacgao e Execucao de Ordens

O processo de alocagao e execucdo de ordens deve contemplar, dentre outras informagdes, uma trilha
de auditoria, compativel com as melhores praticas de execugao de ordens, Best Execution, em favor
dos Clientes, cujo monitoramento é efetuado pela area de Controles da BNPP AM Brasil e pelo time
global de Conduct of Business para fundos offshore, conforme descrito no item 5 deste Procedimento.

Estes principios exigem uma segregacéo bastante clara entre as ordens geradas e suas execugoes.

Todas as ordens geradas pelos gestores devem sempre ser expedidas com a identificagdo precisa do
Veiculo de Investimento em nome do qual elas devem ser executadas, previamente a execugao,
conforme estabelecido no artigo 88 da RCVM 175. Além disso, é requerido que todas as ordens sejam

alocadas de maneira justa entre os Veiculos de Investimento geridos pela BNPP AM Brasil.

7. Execucao de Operagées

Ao negociar em nome de seus Clientes, a BNPP AM Brasil devera sempre se empenhar em conseguir
a execucao nas melhores condigdes possiveis, agindo com cautela ao apurar o melhor prego disponivel
para o Cliente no respectivo mercado no momento da execucédo, de acordo com o tipo e volume de
transacdes, levando em consideragdo todas as oscilagdes de precgo, comissdes, taxas e tarifas pagas
ou recebidas pela corretora com quem a BNPP AM Brasil esta executando a operagao.

Com relagéo as operagdes de Balcdo (OTC), caso ocorra, 0s seguintes fatores deverdo ser levados em
consideragdo no momento da execugéo da ordem: preco, especializagdo na negociagao e execugao de
derivativos complexos, velocidade de negociagéo, inteligéncia de mercado, liquidagao de operagdes e

qualidade de servigo/rating de crédito (ou qualidade) da contraparte.
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Com relacéo as demais operagdes realizadas em mercados organizados, a velocidade na execucao,
inteligéncia de mercado, servigo de pesquisa e outros fatores relacionados a qualidade dos servigos de
intermediagé@o de operagdes, como a liquidagao, serdo os fatores determinantes para a execugéo de

uma ordem ou de uma série de ordens com uma determinada contraparte.

As execugdes de ordens somente poderdo ocorrer com contrapartes devidamente autorizadas a operar
em nome dos Veiculos de Investimento (se aplicavel) geridos pela BNPP AM Brasil e aprovadas no

Comité Local de Corretoras (“CLC’).

A BNPPAM Brasil pode utilizar uma unica corretora, desde que consiga demonstrar que isso permite o
cumprimento do requisito geral de Best Execution. Espera-se minimamente que esta selegéo para uma
determinada classe de instrumentos financeiros permita obter resultados para seus clientes que sejam
pelo menos tdo bons quanto os resultados que ela poderia esperar razoavelmente se utilizasse
corretoras alternativas. Consequentemente, a BNPPAM Brasil irg avaliar regularmente (anualmente, no
minimo) o cenario de mercado para determinar se ha corretoras alternativas que possam ser usadas.
Essa avaliagdo deve ser devidamente documentada. Essa escolha pode ser evidenciada com dados
relevantes publicados pelas corretoras, fontes publicas e por analise interna (especialmente fazendo

uma analise custo-beneficio para justificar o uso de uma Unica corretora para execugao).

8. Grupamento de Ordens

De acordo com o artigo 88 da RCVM 175, ordens de compra e venda de valores mobiliarios e outros
ativos disponiveis no mercado financeiro e de capitais deverdo ser emitidas com a identificagao precisa

do fundo de investimento em que serédo executadas.

O grupamento de ordens de compra e venda entre os Veiculos de Investimento (se aplicavel) pode ser

realizado pela BNPP AM Brasil, desde que respeitada a identificagdo acima mencionada.

A BNPP AM Brasil atendendo os requisitos regulatérios acima mencionados e os critérios de Best
Execution, adotou o procedimento de grupamento de ordens em seu processo de investimento, por meio
da implementagdo de metodologia dentro do sistema Mitra, sistema de boletagem, que possibilita o
rateio de ordens entre os Veiculos de Investimento (se aplicavel) das operagdes realizadas de forma
equitativa com a identificagdo precisa dos mesmos antes mesmo da execugdo. Ou seja, 0 sistema Mitra
possui a capacidade de realizar o controle “pre-trade” com o % de forma equitativa que devera ser
alocada por Veiculos de Investimento antes da execugéo.
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Cabe observar, que esse procedimento somente € admitido entre os Veiculos de Investimento sob a

gestao da BNPP AM Brasil e por conta do sistema Mitra que atende todos os requisitos regulatorios.

A BNPP AM Brasil podera néo realizar o grupamento de ordens, em casos tais como, apresentacédo de
restricdes nas politicas de investimento dos Veiculos de Investimento; em situagdes cujo grupamento
de ordens podera causar uma desvantagem em relagdo a um Cliente. Todos os registros de operagdes

em grupamento de ordens ficardo disponiveis a CVM por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.

9. Alocacao de Ordens

Depois que a operacao for executada, a alocagao devera ser feita de modo a garantir a alocagao justa.

Desse modo, os seguintes critérios deveréo ser aplicados:

¢ As ordens executadas devem ser alocadas de acordo com a intengéo inicialmente declarada no
sistema Mitra (percentual pré-estabelecido por fundo de investimento e preco de execugé@o no
momento da transagao). Situagdes excepcionais de reespecificacdo poderdo ocorrer, desde que
nao prejudiquem o Cliente e que estejam claramente registradas nos sistemas Mitra e do
administrador para consulta da area de Compliance e area de Controles quando necessario.

e As ordens de um mesmo ativo, recebidas dentro de um prazo razoavel (intervalo maximo de 30
minutos) poderdo ser agrupadas (de acordo com os critérios descritos no item 8) e registradas pelo
sistema atraves do processo de pré-boletas e boletas.

e (aso as ordens de um mesmo ativo sejam enviadas em um prazo inferior ao tempo estabelecido
acima, as mesmas somente poderdo ser executadas de forma segregada se houver instrugao
especifica do gestor, como por exemplo, a ordem ser negociada ao longo do dia (dentro de um

intervalo especifico de preco), ou haver trava especifica no preco do ativo.

Importante ressaltar que os critérios acima descritos devem seguir rigorosamente as regras de melhores

praticas definidas nos itens acima.

10. Alocacao Parcial

Se uma ordem n&o for totalmente executada, seja por liquidez insuficiente ou pela a¢do negociada estar
além do limite de prego estabelecido, deve-se dividir as quantidades negociadas proporcionalmente com

base na quantidade inicial que os gestores solicitaram em nome dos Veiculos de Investimento.
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Como mencionado no item 9 acima, se uma ordem segregada para a mesma agao for colocada para
execucao dentro de um prazo considerado razoavel (até no méaximo 30 minutos) ou, antes que as ordens
anteriores do mesmo ativo ainda ndo tenham sido enviadas as corretoras, as mesmas poderao ser
agrupadas e enviadas a uma mesma corretora, cuja alocagdo sera feita por um preco médio de

execucao, o qual sera apurado ao fim do dia.

11. Casos Especiais

Em situagdes consideradas “especiais’, seja por limites impostos em mandatos especificos, mandatos
exclusivos ou operagdes com ativos de pouca liquidez, a alocacao e distribuigdo das ordens deveréo ser

efetuadas de maneira a ndo causar nenhuma desvantagem ao Cliente.

Assim sendo, a negociacdo deverd ser realizada com base nos principios de melhores esforgos, de
modo a obter a melhor condi¢do de mercado para determinado Cliente. Essas operagfes deverdo ser
acompanhadas e monitoradas pela area de Controles e evidenciadas a area de Compliance da BNPP
AM Brasil.

12. Ofertas Publicas

Nos termos do funcionamento do mercado brasileiro, as operagdes de Ofertas Publicas (‘IPOs”)
realizadas em nome dos Clientes, ndo possuem garantia de alocacéo integral da ordem inicialmente
destinada e desse modo, € requerido que as ordens em nome de cada Veiculo de Investimento sejam
formalizadas e documentadas antes de serem enviadas, de acordo com os limites definidos na politica

de investimento de cada mandato.

As alocagbes deverdo ser efetuadas de maneira ponderada, de acordo com a intengéo inicial e
documentada antes da execugado. Alocagdes de volumes muito pequenos deverdo ser monitoradas e

ajustadas, de modo assegurar que ndo haja incompatibilidade com a politica do mandato.

Essas operagdes deverdo ser acompanhadas pela area de Controles no dia da negociagao, registradas
no sistema Mitra e evidenciadas as areas de Compliance e Risco Operacional da BNPP AM Brasil.
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13. Ativos de Pouca Liquidez ou lliquidos

Sempre que a area de Investimentos negociar ativos de pouca liquidez em nome de seus Clientes, em
que a transparéncia em relagao aos pregos negociados seja limitada, a negociacao devera ser realizada
com base nos principios de melhores esfor¢os, de modo a obter a melhor condigdo de mercado para 0s

Clientes.

14. Reportes Anuais

A regulamentagdo local, diferentemente da Politica Global ndo requer a realizagdo e nem
disponibilizacdo de nenhum relatério anual referente as ordens executadas nos termos deste

Procedimento.

15. Administracao

O Presente procedimento deve ser revisado pelas linhas de Negdcios, com o apoio das Areas de
Compliance, Controles e Juridico, pelo menos uma vez a cada dois anos ou sempre que houver uma
mudanga material que afete a capacidade da BNPPAM Brasil de obter os melhores resultados possiveis

para a eexecugao das ordens.

O contato para duvidas relacionadas a este Procedimento cabe ao Proprietario do Procedimento,

identificado na pagina de rosto deste Procedimento.

O Proprietario da Politica facilita a revisdo e a atualizacdo adequadas desta Politica e é responsavel

pelo conteldo final desta Politica

16. Revisao de Garantia de Qualidade

A Inspecdo General realizara periodicamente uma avaliagdo independente para determinar que as
politicas estejam adequadamente concebidas e funcionando efetivamente, em conformidade com as

expectativas aplicaveis do Grupo, bem como as exigéncias legais e regulatérias.
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