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NOTA DE ATUALIZAGCAO DA VERSAO:

Alteracdes realizadas:

1. Alteracdo do texto incluindo informacdes em relacdo aos casos de avaliacdo imobiliaria
através de laudo de avaliacao realizado por empresas independentes.

2. Alteracdo do texto referente as atribuicbes no processo decisério de definicdo da
metodologia de aprecamento de ativos.

3. Inclusdo de regramento para apreciacdao de laudos de avaliagao.
4. Formatacdo de acordo com o Manual de Normas.

5. Atualizacdo dos itens 4.2.1.1, alinea “a”; 7.1; 7.2.3; 7.2.4;

1. 4: 7.3.2; 7.4.2; 7.5.3.1; 7.5.3.2;
7.5.4.1; 7.5.4.2; 7.6.2.1; 8.1.3.2 a 8.1.3.5; 10; 10.1.4.3; 10.2.2.
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1. DISPOSICOES GERAIS

1.1. Este manual tem o objetivo de estabelecer as metodologias de calculo do prego de mercado
para os ativos e derivativos dos fundos e carteiras administrados pela BRB - Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios.

1.2. As metodologias adotadas seguem premissas da legislacao vigente, instituidas pelo Banco
Central do Brasil — Bacen, pela Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM e pela Associagao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais. — Anbima, assim como as
praticas utilizadas no mercado brasileiro e tém como objetivo a apuracdo do real valor dos ativos
e derivativos que compdem as carteiras administradas e fundos de investimentos. Visa ainda
atender aos critérios de transparéncia e publicidade, possibilitando a conferéncia e apuracdo dos
valores por meio de fontes auditaveis e publicas.

2. PRINCIPIOS GERAIS PARA MARCACAO A MERCADO (MaM)
2.1. PROCESSO DE MARCACAO A MERCADO

2.1.1. O processo de Marcacao a Mercado consiste na apuracao do valor dos ativos e derivativos
componentes das carteiras, que seriam obtidos caso o cliente tivesse que se desfazer deles na
referida data, seja por equivaléncia a precos efetivamente praticados no mercado ou por calculo
de seus valores aproximados por férmulas especificas. Dessa forma, a Marcagdo a Mercado
projeta o que seria o “valor justo” ou “valor presente” para os ativos ou derivativos componentes
da carteira do cliente.

2.1.2. As metodologias adotadas para a precificacdo de ativos seguem normas legais e
regulamentos aplicaveis.

2.1.32. Os dados a serem utilizados sao apurados a partir de fontes transparentes, consistentes
e auditaveis.

2.1.4. Os métodos alternativos estdo previstos neste Manual de modo a identificar fragilidade
na obtencdo de dados previstos no método primario, bem como previsao de situagdes extremas
de mercado possam ser tratadas adequadamente.

2.2. CRITERIOS E POLITICAS DE APRECAMENTO DE ATIVOS

2.2.1. Os critérios e politicas de aprecamento de ativos e derivativos a valor de mercado
contidos deste manual sdo baseados no Cédigo de Regulacdo e Melhores Praticas para fundos
de investimento e nas Diretrizes de Marcagao a Mercado do Conselho de Regulagao e Melhores
Praticas de Fundos de Investimento. Dessa forma, sdo principios norteadores do processo de
marcagao a mercado:

2.2.1.1. Formalismo: a administradora tem um processo formalizado de MaM. Para tal, toda a
metodologia esta formalizada neste e a instituicdo tem uma area pela execucdo, pela qualidade
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do processo e metodologia, bem como pela guarda dos documentos que contenham as
justificativas sobre decistes tomadas;

2.2.1.2. Abrangéncia: esse principio, esta diretriz aplica-se na sua totalidade aos Fundos 555
abarcados pelo Cédigo de Fundos e, aos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios,
especificamente as regras que se aplicam aos titulos e valores mobiliarios. Essa Diretriz ndo se
aplica aos Fundos exclusivos e reservados. Nessa medida, para fins desses principios, considera-
se fundo exclusivo aquele destinado exclusivamente a um investidor e fundo reservado aquele
destinado a um grupo determinado de investidores, que tenham entre si vinculo familiar,
societario ou pertencam a um mesmo grupo econdmico, ou que, por escrito, determinem esta
condigdo. Caso um fundo de investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo ou
reservado, ser-lhe-3o aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos demais
fundos;

2.2.1.3. Melhores Praticas: o processo e a metodologia de MaM seguem as melhores praticas
de mercado;

2.2.1.4. Comprometimento: a instituicdo estd comprometida em garantir que os precos
reflitam precos de mercado, e na impossibilidade da observacao desses, despende seus melhores
esforgos para estimar o que seriam os precos de mercado dos ativos e derivativos pelos quais
esses seriam efetivamente negociados;

2.2.1.5. Equidade: o critério preponderante do processo de escolha de metodologia, fontes de
dados e/ou qualquer decisdo de MaM deve ser o tratamento equitativo dos cotistas;

2.2.1.6. Objetividade: as informacdes de precos e/ou fatores a serem utilizados no processo
de MaM devem ser preferencialmente obtidas de fontes externas independentes;

2.2.1.7. Consisténcia: se o administrador é responsavel pela precificacdo de todos os seus
fundos, um mesmo ativo ou ativos com caracteristicas idénticas, ndo podem ter precos
diferentes em nenhum dos fundos ou carteiras administradas. Caso haja contratacdo de
prestador de servico habilitado para tal fungao:

al De maneira analoga, se em um ou mais fundos de um mesmo administrador, a
precificacao ficar a cargo de prestador de servico contratado, nesses fundos, um mesmo ativo
nao pode ter precgos diferentes quando utilizado o mesmo Manual de MaM;

B O prestador de servico contratado também ndo pode adotar para um mesmo ativo,
mesmo que em diferentes fundos e de diferentes administradores, pregos diferenciados quando
utilizado o mesmo Manual de MaM, imprimindo consisténcia ao exercicio de sua fungao;

2.2.1.8. Frequéncia: a MaM deve ter como frequéncia minima a periodicidade de calculo das

cotas;
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2.2.1.9. Transparéncia: metodologias de marcacao a mercado devem ser publicas e disponiveis.
O manual completo deve ser registrado na Anbima e mantido sempre atualizado. Aos clientes
deve-se, no minimo, deixar disponivel no site, uma versado simplificada que atenda aos padroes
da Anbima.

2.2.1.10. Liquidez: o Manual deve prever que a liquidez é um aspecto da dindmica do mercado,
gue se torna ainda mais relevante em periodos de crise, e, a definigdo das politicas de MaM deve
evidenciar pontos que se tornam mais importantes nesses momentos.

2.3. VISAO DO PROCESSO

2.3.1. A BRB DTVM adota um processo formal para a pratica da MaM considerando os seguintes
aspectos:

2.3.1.1. Coleta de Pregos - as fontes primarias que compordo 0s processos e as metodologias
sao obtidas principalmente por meio de download de arquivos. Estdo descritas nas secbes de
cada ativo a fonte desses pregos.

2.3.1.2. Tratamento dos precos coletados - os ativos podem sofrer tratamento das
informagbes advindas das fontes primarias, onde alguns sdo tratados diretamente em forma de
precos unitarios - PU, outros sdo calculados a partir de sua taxa ou cotacdo.

2.3.1.3. Validacdo dos precos tratados - a validacdo dos precos tratados é feita através de
analise comparativa entre as taxas diarias. Na ocorréncia de variagdo significativa, a coleta de
precos é refeita;

2.3.1.4. Aplicacdo dos precos as carteiras — os precos calculados podem ser disponibilizados
por meio de planilha eletrénica ou automaticamente a geréncia de controladoria. Busca-se
utilizar os precgos capturados por esta geréncia diretamente das fontes primarias.

2.3.1.5. Validacdo da aplicacdo dos precos as carteiras — a geréncia de controladoria efetua
analise dos desvios dos precos, verificando se existe coeréncia com o respectivo indexador ou
mercado do referido ativo. Na ocorréncia de variagao significativa, a precificacdo é reavaliada;

2.3.1.6. Supervisao dinamica da metodologia - as metodologias descritas neste Manual sdo
revisadas periodicamente pelo Comité de Precificacdo, principalmente na utilizacdo frequente de

métodos alternativos para precificacdo dos titulos.

3. ESTRUTURAS OPERACIONAIS ENVOLVIDAS NO PROCESSO (PAPEIS E
RESPONSABILIDADES)

3.1. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL
2.1.1. Fazem parte da estrutura organizacional do processo de marcagao a mercado:
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3.1.1.1. Diretoria Colegiada BRB DTVM: instancia maxima e deciséria das metodologias de
marcagao a mercado;

3.1.1.2. Comité de Precificacdo: responsavel pela avaliacdo das propostas de alteracdo da
metodologia de aprecamento de ativos e do manual de marcacdo a marcado;

3.1.1.3. Geréncia de Riscos de Mercado e Liquidez: responsavel pela elaboragao da metodologia
de aprecamento dos instrumentos financeiros para o Conglomerado BRB;

3.1.1.4. Geréncia de Controle e Risco da BRB DTVM: responsavel pela atuacdo, em conjunto
com a GERIM, no desenvolvimento da metodologia de apregcamento dos instrumentos financeiros,
com vista ao alinhamento de normas atinentes a Administracdo de Recursos de Terceiros;

3.1.1.5. Geréncia de Monitoracdo e Validacdo de Modelos: responsavel pela validacdao dos
modelos de aprecamento dos instrumentos financeiros do Banco e Subsidiarias Integrais;

3.1.1.6. Geréncia de Servicos Qualificados: area responsavel pela atualizacdo do Manual de
Marcacdo a Mercado conforme metodologias aprovadas, submissdo do normativo ao Comité de
Precificacdo e execugao das metodologias de marcagcao a mercado.

3.1.1.7. Gestor dos Fundos de Investimentos: Disponibilizar a area de custddia os laudos que
fundamentardo o processo de aprecamento de ativos imobilidrios, em prazo habil e na forma
prevista na legislacdo vigente, para transito do documento nas devidas alcadas competentes.

2.1.2. O Comité de Precificagdao, conforme dispde o Regimento Interno que o institui, € composto
por trés membros e se reunird ordinariamente uma vez por més, ou extraordinariamente a
qualquer tempo, sempre que o processo de marcacdo a mercado exigir revisdo frente as
mudancgas que possam impactar os pregos dos ativos ou derivativos precificados.

2.1.3. Cabe ao comité supervisionar periodicamente a correta aplicacdo da metodologia e
acompanhar o mercado para aperfeicoamento dos instrumentos e técnicas utilizadas.

2.1.4. O Comité de Precificacdo ira deliberar sobre a marcacdo a mercado dos ativos e
derivativos, tendo por base pareceres técnicos emitidos pela area técnica do BRB responsavel
pela analise de emissdes de empresas no mercado de capitais. Essa avalicdo sera revisada no
minimo anualmente.

2.1.5. As deliberagbes do Comité de Precificacdao serdo registradas em ata, que sera submetida
a apreciacdo da Diretoria Colegiada da BRB DTVM. As decisdes do comité terdo vigéncia somente
a partir da aprovacgao da Diretoria Colegiada.

2.1.6. As atas com as deliberagdes do comité bem como as atas de reunido da Diretoria
Colegiada em que as deliberagdes do comité forem avaliadas ficardo arquivadas na geréncia do
coordenador do comité por um prazo minimo de cinco anos.
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2.1.7. Apds a aprovacdao do manual de marcacdo a mercado pela Diretoria Colegiada, o
documento é publicado no site interno de normativos, enviado a Anbima e disponibilizado na
internet para que as partes interessadas tenham acesso. A partir de sua aprovacgao pela Diretoria
Colegiada, a geréncia de servigos qualificados passa a aplicar a metodologia aprovada.

3.2. CONFLITO DE INTERESSE

2.2.1. Na hipétese de um dos membros do comité estar em conflito de interesse sobre alguma
matéria, este devera se declarar impedido de votar sobre tal questdo.

4. ASPECTOS METODOLOGICOS

4.1. IDENTIFICACAO DAS CONVENCOES UTILIZADAS
4.1.1. Cota de abertura:

4.1.1.1. Os fundos com cota de abertura utilizam as cotas definitivas para fundos da
distribuidora e encarteirados de outras assets, os demais ativos sdao projetados.

4.1.2. Cota de Fechamento:

4.1.2.1. Os fundos com cota de fechamento utilizam as taxas/precos verificados no
encerramento das atividades diarias dos respectivos mercados em que atuam.

4.2. CASOS ESPECIAIS
é.2.1. Ativos com Ocorréncia de Default

4.2.1.1. Os emissores privados de titulos que ndo sejam apregados conforme fontes publicas e
que descumprirem regras contratuais ou de relevancia a qualidade do crédito serdo avaliados
em adicdo a sua marcacao normal pelos critérios dispostos na Resolugdo CMN 2682, conforme
dias de atraso. Nos casos em que o ativo em atraso/default possuir garantir real imobilidria na
modalidade de alienacgdo fiduciaria, o Comité de Precificacdo podera decidir precificar o ativo
conforme garantia vinculada.

a) Para a utilizacdo do critério de acordo com a garantia vinculada, é necessaria a
avaliagdo imobilidria do bem, consubstanciada em laudo de avaliagdo emitido por empresa
independente em até 360 dias anteriores a data da apreciacdo da matéria.

B Sera considerado como valor do ativo o valor avaliado como de liquidacdo imediata
do imdvel, até o limite da divida atual ou valor registrado na carteira, dentre eles o de menor
valor.

c) Nos casos onde haja eventos que possam comprometer o valor de liquidez do bem
ou a consolidacdo de propriedade, este fato devera ser considerado pelo comité de precificagao,
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gue propora redutor do valor de liquidacao imediata do bem imével dado como garantia do ativo
financeiro.

¢4.2.2. Feriados

4.2.2.1. Em feriados nacionais, ndo havera variacdo no preco dos ativos e derivativos
negociados no mercado nacional.

4.2.2.2. Caso haja feriado em Sao Paulo, os precos dos ativos e derivativos negociados em
bolsa serdo repetidos. Para os ativos e derivativos ndo listados em bolsa, havera o calculo do
preco normalmente.

5. RENDA VARIAVEL E DERIVATIVOS

5.1. RENDA VARIAVEL
5.1.1. ACOES DE COMPANHIAS DE CAPITAL ABERTO

5.1.1.1. As acgoes sdo titulos nominativos, negociaveis, representativos de propriedade de uma
fracdo do capital social de uma sociedade por acbes. A maioria das acdes € negociada em
mercados organizados como bolsas de valores.

5.1.1.2. Fonte primaria: as agoes serao precificadas considerando os precos de fechamento das
negociacdes divulgados no site da BM&FBovespa. Caso ndo tenha havido negociagdo, como
método contingencial, sera considerado o preco da ultima negociagao.

5.1.1.3. Fonte alternativa: serdo utilizados os dados disponiveis de provedores como Broadcast,
ValorPro, etc.

al Sera utilizado o método alternativo se as informacdes da BM&FBovespa nao
estiverem disponiveis até as 21:00. Caso os sistemas do Banco estejam inoperantes e ndo seja
possivel verificar os precos dos ativos, sera utilizado o procedimento previsto no Manual de
Contingéncia e Continuidade dos Negdécios da BRB DTVM.

5.1.2. DIREITO DE SUBSCRICAO

5.1.2.1. O direito de subscricdo de uma acdo é um direito de aquisicdo de novas acgles, da
mesma companhia e do mesmo tipo (preferencial ou ordinaria), por um determinado preco.

5.1.2.2. Fonte primaria: o direito é negocidavel em bolsa e tem sua cotacdo divulgada
diariamente pela BM&FBovespa. Dessa forma, utiliza-se a cotacao de fechamento, conforme o
apregcamento das agoes.

5.1.2.3. Método alternativo: caso os dados ndo estejam disponiveis, serdo repetidos os valores
do fechamento do dia anterior.
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5.1.3. EMPRESTIMO DE ACOES

5.1.3.1. Em operagles de empréstimos de agoes, o tomador do aluguel paga ao doador uma
porcentagem sobre o valor das acOes. Taxa e prazo sao definidos no ato da operacdo, sendo o
valor pago ou recebido representado pela seguinte equagao:

V=0 P (1+tx,) 252

Onde:

V = valor pago ou recebido

Q = quantidade de acbes

P = valor da acao

Txc = taxa contratada

Du =prazo decorrido da operacdo em dias Uteis

5.1.4. TERMO DE ACOES - DOADOR
5.1.4.1. A operagao a termo de agdoes € uma compra ou venda de uma determinada quantidade
de agbes a um prego e prazo determinados. O valor de mercado de contrato é dado pela seguinte

equacgao:

y Ve (At tx) s

a1+ txMtM)du/Zsz

Onde:

V = valor do contrato

Ve = valor do ativo na data de emissao do contrato

Txc = taxa prefixada do contrato a termo

txmm =taxa de marcacdo a mercado da curva

Du =dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento do contrato

5.2. DERIVATIVOS

5.2.1. DEFINICAO

5.2.1.1. Derivativos sao instrumentos financeiros que tém seu valor dependente de um ativo
(ativo subjacente) e seu valor muda em resposta a uma variagao deste ativo que pode ser uma
acdo, mercadoria, cambio, taxa de juros, entre outros. Nao requerem valores substanciais de
investimento inicial e possuem liquidacao em data futura.

5.2.2. CONTRATO FUTURO
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5.2.2.1. Fonte Primaria: Para a marcacdo a mercado de contratos futuros, sdo utilizados os
precos de ajustes da BM&FBovespa. Esses precos estdo disponiveis no Boletim Diario no site da
bolsa.

5.2.2.2. Fonte alternativa: serdo utilizados os dados disponiveis de provedores como Broadcast,
ValorPro, etc. Sera utilizado o método alternativo se as informacdes da BM&FBovespa nao
estiverem disponiveis até as 22:00.

5.2.3. CONTRATO A TERMO

5.2.3.1. O contrato a termo é semelhante ao futuro, pelo fato de ser acordo de compra ou
venda de um ativo em determinada data futura por prego previamente estabelecido. No entanto,
ele ndo é negociado em bolsa como os contratos futuros, ja que sao acordos particulares entre

duas instituicdes financeiras ou uma instituicdo e um cliente.

5.2.3.2. Neste caso, ndo ha uma metodologia especifica para precificagdo, pois dependera dos
termos acordados entre as partes.

5.2.4. OPGOES

5.2.4.1. Opgdes sdo contratos derivativos em que o titular tem o direito de comprar ou vender
o ativo subjacente relacionado ao contrato, por um preco predeterminado em uma data futura,
se forem europeias, ou até uma data futura, se forem americanas.

5.2.4.2. Opcodes de acoes

a) Fonte primaria: sdo utilizados os precos de negociacdo disponiveis no Boletim
Diario disponivel no site da BM&FBovespa.

b) Fonte alternativa: caso as informagdes da Bolsa ndo estejam disponiveis até as
22:00, sera utilizado o modelo Black-Scholes descrito a seguir:

C=S'N(d1)—Xe_TT'N(d2)

P =X N(~dy) — S N(~d,)

ln(§)+(r+f;)¢

d1:

o-\NT
dz = d1 — 0" \/T
Sendo,
C = opgdo de compra (call);
P = opgao de venda (put);
S = prego do ativo subjacente;
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X = preco de exercicio (strike);

r = taxa de juros livre de risco;

T = prazo até a data de exercicio da opgao;

o = volatilidade da opcdo;

N(x) = funcdo probabilidade acumulada de uma distribuicdo normal padrao.

5.2.4.3. Opgodes europeias de contratos futuros e IDI

a) Fonte primaria: sdo utilizados os precos de negociacdo disponiveis no Boletim
Diario disponivel no site da BM&FBovespa.

b) Fonte alternativa: caso as informagdes da Bolsa ndo estejam disponiveis até as
22:00, sera utilizado o modelo Black descrito a seguir:

C=eT-[F-N(dy) — X -N(d,)]

P=e"T-[X N(—d,) — F-N(—dy)]

Sendo,

C = opcao de compra (call);

P = opcao de venda (put);

F = precgo do futuro;

X = preco de exercicio (strike);

r = taxa de juros livre de risco;

T = prazo até a data de exercicio da opgao;

o = volatilidade da opgao;

N(x) = funcdo probabilidade acumulada de uma distribuicdo normal padrao.

5.2.5. SWAP BM&F BOVESPA

5.2.5.1. Para a marcacao a mercado das pontas ativa e passiva sdao utilizadas as seguintes
metodologias: prefixada, indexada CDI/Selic e indice de precos e cambial.

5.2.5.2. Ponta Prefixada

a) A ponta pré-fixada de um swap é composta por um valor principal sobre o qual ird
incidir um cupom de juros. Tal cupom é contratado em comum acordo entre as partes, na data
de emissdo do contrato.
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v} O montante de juros incide no periodo compreendido entre a emissdo e o
vencimento do swap. Logo deve ser calculado aplicando-se a taxa de juros contratada na data
da operacgdo ao valor de emissdo do swap para o periodo.

Juros = C- [(1 + i)du/zsz - 1]
Onde:

C = valor do principal
i = taxa de juros contratada na data da operacdo
du = quantidade de dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do titulo.

cl O preco de mercado da Ponta Pré-Fixada é dado por:

C + Juros

Preco Ponta Pré — Fixada = a+n

Onde:

r = taxa de juros para o prazo correspondente a data requerida, estimada a partir das taxas
projetadas pelos contratos futuros de DI negociados na BM&FBovespa, ano base de 252 dias
Uteis, obtida da seguinte forma.

-1

~ (100.000) (PUl)du/dut
"=\py, ) \py,

Sendo:

PU: = PU de ajuste do contrato futuro de DI com vencimento imediatamente anterior a data de
vencimento do swap;

PU2 = PU de ajuste do contrato futuro de DI com vencimento imediatamente posterior a data de
vencimento do swap;

du = quantidade de dias Uteis entre o vencimento do primeiro contrato de DI (PU1) e a data
de vencimento do swap;

dut = quantidade total de dias Uteis entre as datas de vencimento dos contratos futuros de DI
em consideracao (PU: e PU2).

d) Fonte de dados: Contratos Futuros de DI as cotagdes desses contratos (taxas e
PU) sao divulgados diariamente pela BM&FBovespa.

5.2.5.3. Indexada CDI/SELIC
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a) A metodologia de marcagdo a mercado para um swap pds-fixado ao CDI ou a Selic
€ a mesma. Considerando o instante “t” como data base, estando entre “to” (data inicial da
operagao) e “t” (vencimento da operacao), apresentamos a seguinte expressdo matematica:

_ te—1 :
V- [Miz,(1+ag-1)- Hiﬁt (1+ay-r*h)
I (1 +a i)

P

Onde:
Vo = valor inicial da operagao;
ri = variacao do CDI ou Selic observada na data i;

ri+1 = projecdo da variacdo da taxa de juros entre as datas i e i+1, obtida a partir das taxas de
DI da BM&FBovespa, deve ser calculada através de interpolacdo exponencial, com dias Uteis
entre as datas i e i+1, e base de 252 dias Uteis;

«0 = percentual do CDI ou SELIC contratado no inicio da operagao.

o, = percentual do CDI ou SELIC de mercado, na data t.

v} Cabe ressaltar que no caso de o percentual do CDI nao puder ser determinado em
uma data qualquer, deve-se utilizar o mesmo percentual da compra, isto &, deve-se adotar

at = ao .
(] Fontes de dados:

Taxa CDI: taxa CDI divulgada diariamente pela CETIP, em percentual ao ano, base 252 dias.
Taxa SELIC divulgada diariamente pelo Banco Central do Brasil, em percentual ao ano, base 252
dias.

Cotacdes dos contratos futuros de DI: os PU's dos contratos de DI sao divulgados diariamente
pela BM&FBovespa.

5.2.5.4. Indexada Indice de Precos e Cambial

al As metodologias estdo descritas nas formas de calculo de NTN-B, NTN-C e NTN-
D.

5.2.6. OCORRENCIA DE CIRCUIT BREAKER

al Em caso de circuit breaker, os derivativos e as agOes serdo valorizados pelo prego de
ajuste fornecidos ao final do pregao pela BM&FBovespa.
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6. TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

6.1. LETRAS DO TESOURO NACIONAL
65.1.1. DEFINICAO

al As LTNs sdo titulos de renda fixa prefixados, emitidos pelo Tesouro Nacional para
cobertura de déficit orgamentario. Sao titulos zero cupom, vendidos com desconto sobre o valor
de face, sendo a rentabilidade do papel, em base anual 252, dada por:

252/
o Valor de Face du
Rentabilidade = (—)

PU

—1]-100

Onde:

Valor de Face = Valor da LTN no vencimento (R$ 1.000,00);

PU = preco unitario do papel;

du = quantidade de dias Uteis entre a data de compra e a data do vencimento.

v} O preco de mercado é obtido descontando-se o fluxo de caixa do vencimento do
papel, pela taxa de juros, para o prazo correspondente a data requerida, estimada a partir das
taxas implicitas nas negociagGes no mercado secundario divulgadas pela Anbima.

Valor de Face

Preco da LTN =
(1 + 1) ™as2

Onde:

Valor de Face = Valor da LTN no vencimento (R$ 1.000,00);
r = Taxa de juros negociada no mercado secundario, para a série da LTN, analisada;
du = quantidade de dias Uteis entre a data de cédlculo e a data de vencimento da LTN;

6.1.2. FONTES DE DADOS

al Fonte primaria: LTN - Letra do Tesouro Nacional, por ser um titulo publico federal,
a Anbima sera a fonte primaria.

B Fonte alternativa: ndo havendo divulgagdo dos precgos desses titulos pela Anbima
até 21:00, as LTN deverdo ser atualizadas pela média de rentabilidade dos ultimos cinco dias
Gteis.

6.2. NTN-F
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6.2.1. DEFINICAO

a) As NTN-Fs, Notas do Tesouro Nacional série F, sdo titulos de renda fixa emitidos
pelo Tesouro Nacional, que pagam juros semestrais e possuem taxa prefixada.

v} O preco de mercado é obtido descontando-se o fluxo de caixa do vencimento do
papel e seus cupons, pela taxa de juros, para o prazo correspondente a data requerida, estimada
a partir das taxas implicitas nas negociagées no mercado secundario divulgadas pela Anbima.

", 1.000 - [(1 + )2 — 1] 1.000
PU = Z +

L (14 txy) Tes2 (1 + txy)" /252

Sendo,

PU = prego unitario do titulo (valor de mercado);
txc = taxa de cupom semestral do papel;

txm = taxa de mercado divulgada pela Anbima;
DC = dias uteis até a o cupom;

DV = dias Uteis até o vencimento.

6.2.2. FONTES DE DADOS

al Fonte Primaria: serdo adotadas as taxas do mercado secundario de LFTs,
divulgadas diariamente pela Anbima.

v} Fonte alternativa: ndo havendo divulgacao dos precos desses titulos pela Anbima
até 21:00, os precos serdo atualizados pela média de rentabilidade dos ultimos cinco dias Gteis.

6.3. LFT
6.3.1. DEFINICAO

al As LFTs, Letras Financeiras do Tesouro, sdo titulos de renda fixa emitidos pelo
Tesouro Nacional com o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura do déficit
orcamentario, ou para realizacdo de operagdoes de crédito por antecipacdo da receita
orcamentaria.

65.3.2. FONTES DE DADOS

al Fonte Primaria: serdo adotadas as taxas do mercado secundario de LFTs,
divulgadas diariamente pela Anbima.

=} Fonte alternativa: ndo havendo divulgacao dos precos desses titulos pela Anbima
até 21:00, os precos serdo atualizados pela média de rentabilidade dos Ultimos cinco dias Uteis.
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6.3.3. FORMA DE CALCULO

al O prego de mercado de uma LFT deve ser calculado segundo a metodologia abaixo:

PU238

Precoda LFT = ——————
(1 + Tx) /252

Onde:
PU23s = também chamado de PU Par, é o PU da Resolugdo 238 do Banco Central do Brasil,
divulgado pela Anbima. O PU23s constitui o valor nominal atualizado diariamente pela taxa SELIC,

podendo, assim, ser utilizado para a atualizacdo diaria do valor do titulo;

Tx = taxa de agio/desagio praticada no mercado secundario para a data de vencimento do papel.
Havera agio se a taxa for negativa e desagio se positiva;

du = quantidade de dias Gteis entre a data do calculo e a data do vencimento do titulo em
guestdo.

6.4. LFT-A

6.4.1. DEFINICAO

a) A LFT-A é um titulo de renda fixa, emitido pelo Tesouro Nacional com o objetivo de
assuncao, pela Unido, da divida de responsabilidade dos Estados e do Distrito Federal. Paga-se
0s juros na data de vencimento de cada uma das 180 parcelas mensais, acrescida de 0,0245%
a.m.

6.4.2. FORMA DE CALCULO

al O célculo da LFT-A é através de fluxos de caixa descontado.

Férmula de célculo:

PUyry = Z A
MM L (1 4 o) s

Onde:
SELIC, du 1
A, =P, 22 1+ )2 /252}._
t t—1 {SELICt_l + [+ D] For
SELICL- N12 du/
= —_— 252% —
Pe =Py {SELICt_1+[(1+l) ] } A

PUwtm = € o preco a mercado do titulo;
At = amortizagao do principal no instante t;
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Pt-1 = valor a ser amortizado no instante t-1;

Fi,7 = nidmero de fluxos entre a data de avaliacdo e a data da maturidade;

i = taxa de juros de 0,0245% a.m.;

du = dias Uteis entre a data base e a data de pagamento do fluxo;

Tx = taxa de agio/desagio praticada no mercado secundario para a data de vencimento do papel.
Havera &gio se a taxa for negativa e desagio se positiva;

SELIC: = indice SELIC no instante t;

SELIC:1 = indice SELIC no instante t-1.

65.4.3. FONTES DE DADOS

al Fonte primaria: PU 238, também chamado de PU par, é o PU da Resolucdo 238 do
Banco Central do Brasil, divulgado pela Anbima. A taxa de desconto sera obtida no sita da
Anbima. Quando os vencimentos destes papéis ndo coincidirem com os divulgados, as taxas sao
obtidas através do método de interpolacdo “Flat Forward".

B Fonte alternativa: Fonte alternativa: ndao havendo divulgacao das informacdes pela
Anbima até 21:00, os precos serdo atualizados pela média de rentabilidade dos ultimos cinco
dias uteis.

6.5. NTN-D E SWAP COM PONTA INDEXADA A VARIACAO CAMBIAL
6.5.1. DEFINICAO

al Sdo titulos pds-fixados indexados a variagdo cambial. Sdo avaliados pelo método
de fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto/indexadores utilizadas sdao obtidas conforme
descricdo a seguir.

6.5.2. ATUALIZACAO DO FLUXO DE CAIXA

a) O fluxo de caixa do papel deve ser projetado em ddlar, ou seja, os cupons
semestrais devem ser aplicados sobre o valor do titulo convertido para délar, pela taxa de cambio
reais X dolar. Essa taxa é dada pela PTAX do dia util imediatamente anterior a data base do

papel.
6.5.3. TAXAS DE DESCONTO

al O Valor Presente sera avaliado pelo método de fluxo de caixa descontado. As taxas
utilizadas sao obtidas dos ajustes de contratos de futuros divulgados pela BM&FBovespa. As
taxas de datas onde ndo ha informagdes disponiveis serdo obtidas através do método de
interpolacdo “Flat Forward” exponencial por dias Uteis.

6.5.4. FORMA DE CALCULO

6.5.4.1. Projecao do Fluxo de caixa do papel em ddlar:
Vigéncia 4/11/2021 18/41

Diretoria Executiva de Finangas e Controladoria #00 Publico



&IBRB DTWVM

#00 Publico

Codigo 2.012/0020
Manual de Marcagdo a Mercado da BRB DTVM - DIFIC/SUOPE/GESEQ

a) Inicialmente, o fluxo de caixa do papel deve ser projetado em délar, ou seja, os
cupons semestrais devem ser aplicados sobre o valor do titulo convertido para ddlar, considerado
na data de emissao.

t) Essa taxa é dada pela PTAX do dia util imediatamente anterior a data base do
papel (data base é a data a partir da qual é calculada a variagao cambial do papel).

) Dessa forma, os fluxos de caixa futuros de uma NTN - D sdo calculados como
abaixo:
C=—" (Vi+c+1)
i = PTAX, ¢
Onde:

¢ = Taxa de cupom, expressa em % a.a., base linear

Ci = Montante de juros a ser pago, na data i, projetado em délar

P = Principal

PTAXe = PTAX do dia util imediatamente anterior a data base do papel.

d) Observe que os cupons sdao pagos semestralmente, sendo as datas de pagamento
fixas, contadas sempre se diminuindo 6 meses a partir da data de vencimento.

2] O preco de uma NTN-D pode ser calculado seguindo as taxas projetadas pela curva
de cupom cambial sujo, divulgada pela Anbima, pois espelha o spread cobrado nas negociacdes
ocorrentes no mercado secundario. Dessa forma, os precos de mercado sdo calculados como
abaixo:

Preco do Titulo = z + - Ptax,_4

= C P,
— X dc/180 X dt/lSO
=11+ 255) (1+200)

Onde:

P4 = Principal do papel em délar

x: taxa projetada pela curva de cupom cambial sujo do mercado secundario para titulos publicos
federais (utilizar a taxa conforme o titulo NTN-D);

Ptaxt-1: PTAX do dia util anterior a data de célculo;

dc: Numero de dias corridos entre a data de calculo e a data de pagamento de cupom;

dt: NUumero de dias corridos entre a data base e o vencimento do titulo

f Utilizando a BM&FBovespa como uma fonte alternativa de dados, temos que
embora os fluxos de caixa do papel sejam projetados em délar, o valor presente dos mesmos
deve ser calculado a partir do cupom cambial que é projetado pelos contratos futuros de cupom
cambial (DDI) negociados na BM&FBovespa.
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gl Assim, o fator de desconto para a data de vencimento de um determinado cupom
de juros, chamada aqui data i, é obtido da seguinte forma:

Fator de desconto = (1 + r)dc/360

Onde:

-1

252
d /
u/dut duq
r =

(100.000) (PU1>
PU, PU,

dc = Quantidade de dias corridos entre a data do calculo e a data de vencimento do cupom;
PU: = PU de ajuste do contrato futuro de DDI com vencimento no més anterior ao més de
vencimento do titulo em questdo;

PU2 = PU de ajuste do contrato de DDI com vencimento no més imediatamente posterior ao més
de vencimento do titulo em questao;

du = quantidade de dias Uteis entre o vencimento do primeiro contrato de DDI em consideragdo
(PU1) e a data de vencimento do titulo;

dut = quantidade total de dias Uteis entre as datas de vencimento dos contratos futuros de DDI
em consideracdo (PU:1 e PU>);

du: = Quantidade total de dias (teis entre a data de célculo do MTM e o vencimento do titulo
em questdo.

) O preco de mercado, em reais, da NTN - D é dado por:

Titulo C b'l—i G, P
1tuto campopial = i_1(1+7") (1+T)

Onde:

Ci = Montante de juros a ser pago, na data i, projetado em ddlar

Pd = Principal do papel em ddlar
5.5.5. FONTES DE DADOS
al Fonte primaria: taxas indicativas de mercado secundario divulgadas pela ANBIMA.

B Cotacdes dos contratos futuros de DDI: os PUs dos contratos de DDI sado
divulgados diariamente pela BM&FBovespa.

(o] As cotagOes da PTAX de fechamento, sao disponibilizadas diariamente pelo Banco
Central.
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d) Fonte alternativa: média aritmética de, no minimo, 3 cotagdes com players
representativos.

6.6. NTN-C E SWAP INDEXADO AO IGP-M

6.6.1. DEFINICAO

6.6.1.1. As NTN-Cs e as pontas de Swap indexados ao Indice Geral de Precos de Mercado (IGP-
M) terdo seus precos de mercado calculados de acordo com a metodologia abaixo.

6.6.2. FORMAS DE CALCULOS

6.6.2.1. Calculo do preco de mercado:

a) O valor de mercado de uma NTN - C é a soma dos valores presentes dos fluxos
financeiros de pagamentos dos cupons e do principal, e sera dado por:

n

Ci Pc

Pre¢co da NTN — C = Fur) + Ty
m1(1+7r) 7252 (1+4mn) 252

Onde:
Ci = montante de juros a ser pago na data i;
Pc = Principal corrigido pelo IGP-M;

Il = taxa projetada pela curva de cupom IGP-M do mercado secundario para titulos publicos

federais, especificamente Notas do Tesouro Nacional Série C, divulgada pela Anbima, para a
data de ocorréncia do pagamento de juros em questdo. A taxa deve ser interpolada
exponencialmente entre os vencimentos de NTN-Cs imediatamente anterior e posterior a data
em questdo. A taxa interpolada, efetiva para o periodo, é dada por:

duj—duq
d dup—d
auy, (@) s T
n=q@+mn) 72 -1

=) =
(L+7) Y252 J

du; = quantidade de dias Uteis entre a data de calculo e a data de pagamento do i-ésimo cupom;
dun = quantidade de dias Uteis entre a data de calculo e o vencimento do papel.

6.6.3. FONTES DE DADOS

al Fonte primaria: taxas indicativas de mercado secundario divulgadas pela Anbima.
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t) Fonte secundaria: média aritmética de, no minimo, 3 cotagdes com players
representativos.

6.7. NTN-B E SWAP INDEXADO AO IPCA
6.7.1. DEFINICAO

al As NTN-B, Nota do Tesouro Nacional - série B, ou Ponta de Swap indexadas ao
Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) terdo seus precos de mercado calculados de
acordo com a metodologia abaixo.

6.7.2. TAXAS DE DESCONTO

a) Fonte primaria: serdo utilizadas as taxas projetadas pela curva de cupom IPCA do
mercado secundario para titulos publicos federais, especificamente Notas do Tesouro Nacional
Série B, divulgadas pela Anbima, para a data de ocorréncia do pagamento de juros em questdo.
A taxa deve ser interpolada exponencialmente entre os vencimentos de NTN-B imediatamente
anterior e posterior a data em questdo.

¥} Fonte secundaria: média aritmética de, no minimo, 3 cotagdes com players
representativos.

(o Nos casos de CDB e ponta de Swap nao atreladas a titulos publicos, utilizar-se-a
a curva de cupom IPCA ou INPC a partir das “"Taxas de mercado para swap” da BM&FBovespa.

6.7.3. FORMAS DE CALCULO
6.7.3.1. Calculo do principal corrigido:

al Inicialmente, o principal do titulo deve ser corrigido pelo IPCA, no periodo entre a
data da emissdo e a data de calculo, da seguinte forma:

—p-IPCA : A g
Pe = P - IPCApistorico (IPC prev)
Onde:

Pc = Principal corrigido pelo IPCA;

P = Principal;

IPCAnistérico = IPCA acumulado entre a data de emissdo e a Ultima data de divulgagdo do indice,
correspondente a razao entre o numero indice do més imediatamente anterior ao més de
atualizagdo e o numero indice do més imediatamente anterior ao més de emissao;

IPCAprev = IPCA previsto para o més corrente;

dum = quantidade de dias Uteis entre a ultima data de divulgagdo do indice e a data de calculo;
dut = quantidade total de dias Uteis entre o Ultimo e o préximo aniversario do indexador.
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v} Os cupons serao pagos semestralmente, sendo as datas de pagamento fixas,
contadas sempre se diminuindo seis meses a partir da data de vencimento, considerando o
calendario 30/360 e que a mesma seja dia Util:

C, =P, [(1 +0)'z— 1]
Onde:

Ci= montante de juros a ser pago na data i;
Pc = Principal corrigido pelo IPCA;
c = taxa de cupom, definida quando da emissdo do titulo. Geralmente, 6% a.a.

(] Calculo do preco de mercado:

O preco da NTN-B sera dado por:

n

Ci Pc

dui/ + dun/
= (L+7r) 7252 (1+7) 252

Precoda NTN — B =

Onde:

r = yield das NTN-B, divulgada pela Anbima, referente ao titulo

Pc = principal corrigido pelo IPCA

du; = quantidade de dias Uteis entre a data de calculo e a data de pagamento do i-ésimo cupom
dun = quantidade de dias Uteis entre a data de calculo e o vencimento do papel

b.7.4. FONTES DE DADOS

al Taxa de cupom IPCA: divulgada diariamente pela Anbima.

v} IPCA projetado: divulgado diariamente pela Anbima.
6.7.5. JUSTIFICATIVAS PARA AS FONTES DE DADOS UTILIZADAS

a) Optamos pelas taxas divulgadas pela Anbima/BM&FBovespa por acreditarmos
serem estas, atualmente, as que melhor representam o consenso do mercado quanto as taxas
de cupom IPCA praticadas no mercado secundario.
6.8. TITULO DA DIVIDA AGRARIA
6.8.1. DEFINIGAO

al Os Titulos da Divida Agraria (TDA) sdo titulos emitidos pelo governo federal para

pagamento de indenizacbes devidas aqueles que sofreram desapropriacdes de seus imdveis
rurais para fins de reforma agraria.
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v} Sofre atualizacdo monetaria mensal, na data-base do titulo, pela Taxa Referencial
- TR relativa ao dia primeiro do més anterior. As taxas de juro pagas podem ser de 3% ou 6%
ao ano, pagando juros anualmente, na data de aniversario do titulo a partir do primeiro ano de
emissao.
5.8.2. FORMAS DE CALCULOS

a) A data base de calculo “t” é anterior ao vencimento do papel e posterior a data de
emissdo e ha pagamento de cupons até o vencimento.

B) O valor i-ésimo de juros com 1<i<n-1¢é dado por:
C; = PU, - (1 + ATR) - ¢,
(o O valor do n-ésimo pagamento é dado por:
C,=PUy- (1 +ATR) - (1 + ¢;)
Onde:

PUo = valor de emissao do papel;

ATR = variacdo da TR da data de emissdo do papel até a data de célculo;
Co = cupom contratado da operacdo;

d) O valor de mercado do TDA-E, sera dado por:

TDA E—Zn: G
4 1(1+Ci)
i=

Onde:
ci = variagao do cupom de mercado da TR, entre as datas cdlculo e compra do titulo.
5.8.3. FONTES DE DADOS

al Para a marcacdo a mercado do papel, utiliza-se o cupom de TR negociado no
mercado. Esses dados podem ser obtidos em http://www.bmf.com.br - Boletim - Indicadores -
Taxas Referenciais BM&FBovespa - os valores podem ser encontrados na série “DI x TR” (taxas
médias).

7. TITULOS DE RENDA FIXA PRIVADOS

7.1. ASPECTOS GERAIS SOBRE TITULOS DE EMISSAO DE INSTITUICAO FINANCEIRA
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al Para a apuracdo do preco de titulos emitidos por instituicdo financeira, serdao
considerados os spreads dos riscos de crédito e liquidez inerentes a modalidade do papel.

B Para o calculo dos spreads, serdo consideradas as taxas das operagdes dos
emissores agrupadas por duration, tipo de remuneragao, rating e setor.

) A metodologia completa de apuracdo dos spreads de crédito e liquidez esta
descrita no Item 9.

7.2. CERTIFICADO DE DEPOSITO BANCARIO (CDB)
7.2.1. DEFINICAO

al Os CDBs sao instrumentos de captacdo de institui¢cdes financeiras, os quais pagam
ao investidor uma remuneracdo contratada, podendo ser pds ou prefixada. Esses titulos podem
ser registrados na Cetip de trés formas conforme possibilidade de resgate antecipado: tipo M
(recompra pela taxa de mercado), tipo N (sem garantia de recompra) e tipo S (com recompra
pela curva do titulo).

7.2.2. APURACAO DE PRECO DE MERCADO

al Para apuracdao do preco de mercado desses ativos, deverdao ser observados os
seguintes critérios:

CDBs que possuam condicao de resgate antecipado na Cetip serao marcados a mercado pela
taxa da operacao;

CDBs que possuam condicdo de resgate antecipado na Cetip a taxa de mercado, serdo marcados
seguindo o critério indicado no artigo seguinte;

CDBs que nao possuam condicdo de resgate antecipado na Cetip serao marcados seguindo o
critério indicado no artigo seguinte.

7.2.3. CDB POSFIXADO EM SELIC OU CDI

a) Se o CDB for pos-fixado em Selic/DI, o preco de mercado devera ser calculado
pela curva de DI Futuro da BM&F conforme Item 9 - Curvas de Mercado, acrescido de spreads
de crédito e liquidez definidos no Item 10 desse manual. O preco sera dado pela formula:

Sendo,

PUmtm = Preco unitario do titulo marcado a mercado;

FV = Valor Futuro;

DIrt = Expectativa do DI futuro da BM&F;

Txspread = Taxa média apurada dos CDBs semelhantes, conforme Item 9;

Fv

t
1 .TxSpread + 1}

PUpitm =

1
(leut> /252 B

100 100
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t = Dias Uteis até o vencimento.

FV = (V, <Txe"”> w g ey
= o m) 1 Fog ~ | 100
7.2.4. CDB POS-FIXADO EM INDICE DE PRECOS
al Caso seja pos-fixado em indice de precos, o preco de mercado do CDB deve ser

calculado pela projecdo de IPCA/IGP-M conforme Item 9 - Curvas de Mercado, acrescida de
spreads de crédito e liquidez definidos no Item 10. O preco serd dado pela férmula:

_VNA- (1 + Txg) /252

P mtm —

dt/252
(1 + TxSpread)

Sendo,

PUmtm = Preco unitario do titulo marcado a mercado;
VNA = Valor nominal atualizado;

Txe = Taxa de spread de emissao do papel;

TXspread = Taxa de spread apurada, conforme Item 9;
du = Dias Uteis entre a data de emissdo e vencimento;
dt = Dias Uteis totais até o vencimento.

NeINDICE,_, _ au/

VNA=Vy ————Tx_ '@
NINDICE,_, ~~ProJ

Sendo,
VNA = Valor nominal atualizado;
Vo = Valor de emissdo;
NoINDICEw: = NUmero indice do IGP-M ou IPCA do més anterior ao atual;
NOINDICE:> = NUmero indice do IGP-M ou IPCA do més anterior ao da emissdo;
Txproj = Variagdo do IPCA ou IGPM do més atual, sendo utilizadas as projegoes divulgadas pela
Anbima;
du = Dias Uteis decorridos no més;
dt = Dias Uteis totais do més atual.

7.2.5. FONTES DE DADOS

a) As cotagdes dos Contratos Futuros de DI (taxas e PU) sdo divulgados diariamente
pela BM&FBovespa.

B Para os CDBs indexados a indices de precos, deverdao ser observadas as taxas
projetadas de IPCA e IGP-M divulgadas pelas fontes primarias dos referidos indices.
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) Optou-se por utilizar as taxas projetadas pelos contratos de DI negociados na
BM&FBovespa, por estas serem representativas do consenso do mercado quanto as taxas de
juros vigentes. No que se refere aos titulos indexados a indices de precgos, a opgdo por utilizar
as projecoes oficiais dos indices se justifica pelo fato de representarem a real expectativa para
o indicador apurada pela metodologia oficial.

7.3. DEPOSITO A PRAZO COM GARANTIA ESPECIAL (DPGE)
7.3.1. DEFINICAO

al Os Depoésitos a Prazo com Garantia Especial do FGC - DPGEs tem como principais
caracteristicas: (i) o prazo minimo de doze meses e prazo maximo de sessenta meses, vedado
o resgate, total ou parcial, antes do respectivo vencimento; e (ii) a garantia do Fundo Garantidor
de Crédito - FGC, limitada a R$ 20 milhdes de reais, por titular, englobando o principal mais os
juros.

7.3.2. METODOLOGIA

al A marcagdo desses titulos de crédito é feita de maneira analoga a marcacdao dos
CDBs (tipos M e N) e os spreads de risco de crédito e liquidez estdo definidos no Item 9.

7.4. LETRAS FINANCEIRAS E LETRAS FINANCEIRAS SUBORDINADAS
7.4.1, DEFINICAO

a) As Letras Financeiras e Letras Financeiras Subordinadas sdo titulos de médio e
longo prazo emitidos por bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento,
sociedades de crédito, financiamento e investimento, caixas econdOmicas, companhias
hipotecarias e sociedades de crédito imobilidrio. O prazo minimo é de 24 meses e as taxas de
remuneracdo podem ser prefixadas, flutuantes ou indice de precos.

7.4.2, METODOLOGIA

a) A marcacao a mercado de LF e LFS seguirda a mesma metodologia dos CDBs, com
as observancias dos parametros de spreads definidos no Item 9.

7.5. DEBENTURES
7.5.1. DEFINIGAO

al Debéntures sdo titulos emitidos diretamente pelas empresas para venda aos
investidores permitindo um financiamento direto. Sao garantidos pela emissora de acordo com
as condigbes da escritura de emissao. Podem ter garantia real ou flutuante, ndao gozar de
preferéncia ou ser subordinada aos demais credores.
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7.5.2. DEBENTURES DIVULGADAS PELA ANBIMA
7.5.2.1. Fonte primaria: taxas indicativas do mercado secundario divulgadas no site da Anbima.

7.5.2.2. Fonte alternativa: caso a debénture a ser precificada ndo tenha seu preco divulgado
pela Anbima, devem ser utilizadas as informacgdes sobre os negocios realizados com a debénture
divulgadas no site www.debentures.com.br. Neste caso, a taxa de mercado serd estabelecida
por meio da apuracdo da média ponderada por volume e quantidade de negdcios ocorridos com
esse ativo. Apds essa apuracdo, o ativo serd marcado com agio/desagio médio dos ultimos
negdcios realizados.

7.5.2.3. Como critério para utilizacdo da fonte alternativa, o somatério das quantidades das
operacoes realizadas no mercado secundario devera ser relevante em volume financeiro e (ou)
em percentual em relacdo a posicdo adquirida em carteira.

7.5.3. DEBENTURES SEM COTAGAO ANBIMA

7.5.3.1. Fonte primaria: para a definicdo da taxa de desconto da Debénture sem cotacao
Anbima, sera verificada a curva de mercado referente a seu indexador acrescida de spread

definido no Item 9.

7.5.3.2. Fonte alternativa: caso as informacdes ndo estejam disponiveis até as 22:00, serd
utilizada outra taxa de desconto prevista no Item 9.

7.5.4, APURACAO DO PRECO DE MERCADO
7.5.4.1. A férmula para o calculo de debéntures indexadas ao CDI é:

PUypem = PV; + PV, + PV,

(dt—da)/
(VNA - FatorCDI) - (1 + Spread) 252

PV, = y - ”
{[(1+ €01,) 252 = 1] - CDI + 1] - (1 + Spready) s
(dt—da)/

v (VN - FatorCDI) - (1 + Spread) 252

n — 1 dt
{[(1 + CDI,) fas2 _ 1] - %CDlLpem + 1} - (1 + Spread,,.,)" 252

VE - %Amtz
PV, =

1 dt
{[(1 + CDI,) /252 _ 1] - %CDlpem + 1} - (1 + Spread,,.,,)" /252

PUmtm= preco do titulo a mercado
Vigéncia 4/11/2021 28/41

Diretoria Executiva de Finangas e Controladoria #00 Publico



&IBRB DTWVM

#00 Publico

Codigo 2.012/0020
Manual de Marcagdo a Mercado da BRB DTVM - DIFIC/SUOPE/GESEQ

PVi= valor presente do 1° fluxo de pagamentos

PVn= valor presente do somatdério dos demais fluxos de pagamentos
PVa.= valor presente das amortizacoes

VNA= valor nominal atualizado

FatorCDI= projecao CDI pela BM&FBovespa

Spread= taxa definida na emissdo do titulo

dt= dias Uteis entre a data do fluxo e data-base

da= dias entre a data do fluxo anterior e a data-base
Spreadmtm= taxa de Mercado, conforme Item 9

VN= valor de emissdo sem as amortizacdes

VE= valor de emissao

%Amtz= percentual de amortizagao

7.5.4.2. A férmula para o calculo de debéntures indexadas a indices de precgos é:

VNA - %Amtz
a1+ Spreadmtm)dt/ZSZ

(dt—da)/

VNA - [(1 + Spread) 252 — 1]

PUmtm = z dt/ + Z
(1 + Spread,;4,,) /252

7.6. CEDULAS CCB/CCI/CPR/CRI/CRA

7.6.1. DEFINICOES

7.6.1.1. A Cédula de Crédito Bancario é um titulo de crédito emitido por uma empresa em favor
de uma instituicdo financeira, que pode ou ndo dar garantia a operagdo. Em geral, uma CCB
funciona como um instrumento para financiar a divida da empresa, com a intermediacdo de um
banco.

7.6.1.2. A Cédula de Crédito Imobiliario representa um crédito que é originado a partir da
existéncia de direitos de crédito imobilidrio com pagamento parcelado. Quem emite a cédula é
o credor, com o objetivo de simplificar a cessdao do crédito. A CCI transforma um contrato
particular em um titulo passivel de transagdo. Uma de suas vantagens é a possibilidade de
emissao e negociacdo, independentemente da autorizacdo do devedor.

7.6.1.3. A Cédula de Produto Rural - CPR é um ativo financeiro negocidavel no mercado que
permite ao produtor rural ou suas cooperativas obterem recursos para desenvolvimento da
producdao ou empreendimento, com comercializagdo antecipada ou nao. O contrato pode prever
a liquidacao fisica ou financeira desse produto. A CPR financeira pode ser indexada, em principio,
as cotacdes do mercado futuro da commodity agricola ou a taxa de juros contratada na emissao
do titulo.
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7.6.1.4. Os Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) sdo titulos de crédito nominativos,
escriturais e transferiveis, lastreados em créditos imobilidrios. Estao previstos na Lei 9514/97,
gue disciplina o Sistema de Financiamento Imobiliario.

7.6.1.5. O Certificado de Recebiveis do Agronegdcio (CRA) é um titulo que gera um direito de
crédito ao investidor, ou seja, o mesmo tera direito a receber uma remuneracao (geralmente
juros) do emissor e, periodicamente ou no vencimento do titulo, podera receber de volta o valor
investido (principal).

7.6.2. PRECIFICACAO

7.6.2.1. Para precificar uma CCB, CCI, CPR, CRI e CRA sera utilizado o mesmo método para
calculo de debéntures sem cotacdo Anbima e sera acrescido um pénalti de liquidez, conforme
descrito no Item 9.

7.6.2.2. Caso o titulo tenha pagamentos periddicos de amortizagdao/juros, cada um desses
fluxos sera calculado de forma independente e trazido a valor presente pela taxa de mercado. O
preco de mercado serd a soma do valor presente de todos os fluxos.

8. OUTRAS OPERAGCOES

8.1. COTAS DE FUNDOS
8.1.1. FUNDOS SEM COTACAO EM BOLSA

8.1.1.1. Fonte primaria: as cotas adquiridas de fundos de investimento serdo precificadas pelo
valor informado pelo administrador ou pelo controlador, via e-mail ou Galgo.

8.1.1.2. Fonte secundaria: caso o administrador ou controlador ndo informe até as 21:00 (para
fundos distribuidos na rede de agéncias) ou até as 11:00 (demais fundos), serdo utilizados os
mesmos valores da cota do dia anterior.

8.1.1.3. Nos casos de atraso na divulgagao, superiores a 2 dias, a cota unitaria sera atualizada
pela média com base nas dez ultimas cotas anteriores.

8.1.1.4. Caso nao haja historico, as cotas poderao ser atualizadas pelo indice de referéncia do
fundo de investimento, conforme classificagdao da CVM.

#.1.2. FUNDOS IMOBILIARIOS COM COTAGAO EM BOLSA

8.1.2.1. Os Fundos de Investimento Imobilidrios (FII) sdao fundos que investem
primordialmente em ativos imobilidrios como: lojas comerciais, galpGes, lajes corporativas,
terrenos, etc.

8.1.2.2. Os FlIIs serdo divididos em liquidos e iliquidos conforme descrito abaixo:
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a) FIIs liquidos sdo aqueles que apresentem no minimo 10 (dez) dias com negdcios
realizados em bolsa de valores nos ultimos 90 dias corridos, independentemente do valor e da
quantidade negociada. O valor da cota sera o valor de fechamento do ultimo negdcio realizado
na bolsa de valores.

) FIIs iliquidos sdo aqueles que ndo cumprirem as condigOes estabelecidas para FIIs
liquidos. Para esses fundos, sera utilizado o mesmo método dos fundos que ndo possuem cota
negociada em bolsa de valores.

8.1.3. ATIVOS DE FUNDOS IMOBILIARIOS E FUNDOS DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES

8.1.3.1. O prego dos ativos financeiros previstos neste manual serd calculado conforme as
metodologias definidas. Para os demais ativos, por exemplo: terrenos, lajes, edificios, SPEs, etc.,
o preco sera dado pelo custo de aquisicdo, pela equivaléncia patrimonial, pela reavaliacao
patrimonial ou conforme a diretriz do regulamento do fundo.

8.1.3.2. A reavaliacdo patrimonial terd por base os valores apresentados por meio de laudo
emitido por empresa especializada em avaliacdo de empreendimento imobilidrios, apds a
aprovagao do documento pelo comité de precificagao.

8.1.3.3. As reavaliacoes dos ativos imobilidrios constantes no patrimoénio dos respectivos
fundos terao por base os valores apresentados por meio de laudo emitido por empresa
especializada em avaliagcdo de empreendimentos imobilidrios, preferencialmente empresas
internacionais, com notdério conhecimento e cuja metodologia atenda aos critérios de
conformidade para fins de aprecamento, sobretudo Resolucdes CVM e demais normas de
regéncia, inclusive, quando aplicavel, critérios observaveis de auditoria externa.

8.1.3.4. O Gestor devera atentar-se a periodicidade das avaliagées, devendo contratar e
encaminhar a area de custddia, respeitados os prazos para a aprovagdao do documento nas
alcadas competentes da Administradora e demais partes relacionadas, Comité de precificacao,
toda as informacdes necessarias a instrucdo do processo de precificacdo do ativo.

8.1.3.5. Eventuais 0nus constituidos em face dos ativos imobiliarios constantes das carteiras
dos fundos deverdo ser avaliados pelo Gestor, com apoio técnico necessario (contabilidade,
juridico, empresas especializadas e as areas de conformidade e risco) no intuito de compor,
adequadamente, o valor dos ativos.

8.1.3.6. Para os fundos que adquirirem cotas de FIIs ou FIPs, serd adotada a mesma
metodologia para fundos que ndo possuem cotagao em bolsa de valores.

8.2. BOX DE OPCOES - 4 PONTAS

8.2.1. DEFINICAO
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8.2.1.1. Em principio, um Box de opcdes € uma operacdo estruturada que utiliza opgoes,
visando obter um resultado pré-fixado. Consiste na compra de uma opgdo de compra (call) e
venda de uma opgdo de venda (put) de preco de exercicio (strike) "A” e venda de uma opcao
de compra e compra de uma opcao de venda de preco de exercicio “B”, onde “A” < “B”, com
opcdes de mesma data de vencimento. O valor futuro devera ser trazido a valor presente por
uma taxa de juros de mercado.

8.2.2. CALCULO DE VALOR DE MERCADO

8.2.2.1. Neste caso, o valor a mercado é dado por:

VF

MtM do Box = I Py —
v/
(1+71) 252

Onde:

VF = valor de resgate da operacdo;

r = taxa de juros para o prazo correspondente a data requerida, estimada a partir das taxas
projetadas pelos contratos futuros de DI negociados na BM&FBovespa;

duv = quantidade de dias Uteis da data do calculo até o vencimento do ativo

8.3. OPERACOES COMPROMISSADAS
8.3.1. DEFINICAO

8.3.1.1. As operagbes compromissadas com o compromisso de revenda lastreadas em titulos
publicos federais serdo precificadas conforme o prazo da operagao.

8.3.1.2. As operacgbes com prazo maximo de 2 dias Uteis serdo consideradas as taxas
contratadas.

8.3.2. OPERACOES ESTRUTURADAS

8.3.2.1. As operagdes com prazo superior a 2 dias Uteis serdo descontadas pela curva de juros
para o prazo correspondente a data requerida, estimada a partir das taxas projetadas pelos
contratos futuros de DI negociados na BM&FBovespa quando tratar-se de taxa prefixada ou pela
propria curva de juros se a taxa for pds-fixada, tendo em vista que a operagao esta lastreada
em titulos publicos federais.

8.3.2.2. As operagdes compromissadas com o compromisso de recompra lastreadas em titulos
publicos federais serdo precificadas pelas taxas contratadas independente do prazo de
vencimento.
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9. CURVAS DE MERCADO

8.1. METODOLOGIAS
9.1.1. INTERPOLACAO EXPONENCIAL

9.1.1.1. O objetivo dessa metodologia é estabelecer o valor de uma taxa em uma data
especifica, desde que essa taxa possua valores conhecidos em datas anteriores e posteriores:

du;—duq
d duy—d
ausy, @) as T
=40 +mnr) /252 -1
|

d
(1+7)" Vos2 I

\ )

Onde:

rri= taxa a ser encontrada na data desejada

ri= taxa do vencimento anterior.

r.= taxa do vencimento posterior.

du; = dias Uteis entre a data atual e a data desejada.

du: = dias Uteis entre a data atual e a data do vencimento anterior.
duz = dias Uteis entre a data atual e a data do vencimento posterior.

9.1.2. EXTRAPOLAGAO
9.1.2.1. Para os vencimentos que excedem ao Uultimo vértice divulgado, os fatores sdo

calculados pelo método de extrapolacdo. A escolha do método de extrapolacdo considerara o
melhor ajuste entre os dois métodos apresentados.

a) A Extrapolagao Exponencial utiliza os dois ultimos vértices como referéncia:
( duj—du, )
du du,—du
aus A +7ry) fes2| 200
r=41+r) Tl |2 " -1

da
(1+7)" Vas2

\ )

Onde:

ri = taxa a ser encontrada na data desejada.

du; = dias Uteis entre a data atual e a data desejada.

ri1 = taxa do penultimo vencimento.

dui = dias Uteis entre a data atual e o penultimo vencimento.
r. = taxa do ultimo vencimento.

du2 = dias Uteis entre a data atual e o ultimo vencimento.

9.1.3. EXTRAPOLACAO PELO METODO DOS QUADRADOS MINIMOS
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9.1.3.1. Na extrapolacdo de taxa pode-se utilizar o ajuste logaritmico, para ajuste de curvas.
O ajuste é calculado pela férmula:

y=a+b-lnx
al Relagdes para linearizagao da funcdo logaritmica:
x =lnx ay=a a;=b

YxF Xy -—Xx-¥Txy
n-Yx?—(Xx)?

Ag =

L _nExXy-%x %y
ST PRI

B A qualidade do ajuste pode ser verificada em funcdo do coeficiente de
determinagdo R?, dado por:
Y(y; — ax — bx;)*

R2=1- .
Tyl -5 Ey?

8.2. CURVAS DE JUROS

9.2.1. CURVA PRE

9.2.1.1. A curva prefixada é gerada de acordo com as convencdes do mercado brasileiro. A
geracdo da curva pré é realizada usando-se o CDI over, os futuros de DI e operagdes de Swaps
PRExDI1. Portanto, os instrumentos seguintes sdo os constituintes da curva prefixada:

&4,2,2, CDI OVER

9.2.2.1. Taxa média divulgada pela CETIP, expressos na base anual de 252 dias uteis e
exponencial. O fator de valorizacdo pode ser calculado pela féormula:

(1 + CDI) /252
Onde:

CDI = taxa ao ano.
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4.2.3. FUTUROS DE DI

9.2.3.1. Precos de Ajustes dos futuros de DI sdo obtidos a partir de feeders. O valor de
valorizagdo é calculado pela formula:

<100.000)
Ajuste

9.2.4. SWAPS DE PRE X DI1

9.2.4.1. Disponibilizada por feeders e pela prépria BM&FBovespa, expressas na base anual de
252 dias uteis e exponencial. O valor de valorizacdo é calculado pela féormula:

(1 + 1) "/252

Onde:

r = taxa ao ano;
du = dias Uuteis no periodo.

9,2.5. CURVA DE DOLAR

9.2.5.1. A curva interbancéaria de délar é gerada de acordo com as convencdes do mercado
brasileiro. A geracdo da curva cupom cambial é realizada usando-se os futuros de DDI, os futuros
sintéticos de DDI, operagdes de Swaps DOLxDI1 e a Ptax D-1 (Venda Fechamento D-1 e CDI
Over CETIP).

g.2.6. CUPOM DE UM DIA

9.2.6.1. O cupom de um dia é usado como a taxa overnight em ddlar. O valor de valorizagdo é
calculado pela formula:

(1 + CDI) /252

(eaes)

Onde:

CDI = taxa do CDI ao ano;
Ptaxt = taxa Ptax de Venda Fechamento na data t;
Ptaxt-1 = taxa Ptax de Venda Fechamento na data t-1.

%,2.7. FUTUROS DE DDI

9.2.7.1. Ver DI de 1 dia. O valor de valorizagdo é calculado pela férmula:
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<100.000)
Ajuste

&.2.8. SWAPS DOL X DI1

9.2.8.1. As informacbes sdao as mesmas que os referentes ao Swap DI x Pré, expressas na base
de 360 dias corridos. O valor de valorizacao é calculado pela formula:

(147550
" "360
Onde:
r = taxa
d = Ndmero de dias corridos no periodo.
2.2.9. CURVA DE IGPM
9.2.9.1. A geracdo da curva de cupom de IGP-M é realizada usando-se operacdes de Swaps
IGP-MxDI1, projecao de IGP-M e as taxas das NTN-Cs. Portanto, os instrumentos seguintes sao
os constituintes da curva de cupom de IGP-M:

9.2.10. PROJECAO DE IGPM

9.2.10.1. Tendo-se a projecao de IGP-M para o préximo més (disponivel na pagina da Anbima).
O cupom de IGP-M é calculado pela férmula:

WF

r= du/
(1+1GPM,,,) '

Onde:

WF = fator de valorizacdo prefixado;

IGPMprev = projecdo de IGP-M para o més seguinte;

du = ndimero de dias Uteis até a proxima definicdo de IGP-M;

du: = numero de dias Uteis no més relacionado ao proximo IGP-M.

g.2.11. SWAPS DE IGPM X DI1

9.2.11.1. Tem o mesmo tratamento do item anterior, expressas na base anual de 252 dias Uteis

e exponencial. O valor de valorizagao é calculado pela férmula:
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(1 +1)"/2s2
Onde:

r = taxa do cupom IGP-M calculado acima;
du = nimero de dias Uteis no periodo.

9.2.12. NTN-Cs DIVULGADAS PELA ANBIMA

9.2.12.1. E a taxa de referéncia das paginas da Anbima, expressas na base anual de 252 dias
Uteis e exponencial. O fator de valorizagdo é calculado pela formula:

(1 +1)"/252
Onde:

r = taxa;
du = Numero de dias Uteis no periodo.

9.2.13. CURVA DE IPCA

9.2.13.1. A geragdo da curva de cupom de IPCA/INPC é realizada usando-se operacbes de Swaps
INPC-xDI1, projecao de IPCA e as taxas das NTN-Bs. Portanto, os instrumentos seguintes sao
os constituintes da curva de cupom de IPCA/INPC:

9.2.14. PROJECAO DE IPCA

9.2.14.1. Tendo-se a projecao de IPCA para o proximo més (disponivel na pagina da Anbima).
O cupom de IPCA/INPC é calculado pela férmula:

WF

r=
(1+ IPCAprev)du/dul

Onde:

WF = fator de valorizacao prefixado;

IPCAprev = projecao de IPCA para o més seguinte;

du = namero de dias Uteis até a préxima definicdo de IPCA;

dui = ndimero de dias Uteis no més relacionado ao préoximo IPCA.

8.2.15. SWAPS DE INPC X DI1

9.2.15.1. Tem o mesmo tratamento do item anterior, expressas na base anual de 252 dias Uteis
e exponencial. O valor de valorizacéo é calculado pela férmula:
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(1 +1)"/2s2
Onde:

r = taxa do cupom INPC calculado acima;
du = nimero de dias Uteis no periodo.

9.2.16. NTN-Bs DIVULGADAS PELA ANBIMA

9.2.16.1. E a taxa de referéncia das paginas da Anbima, expressas na base anual de 252 dias
Uteis e exponencial. O fator de valorizacdo é calculado pela férmula:

(1 + 1) "/252
Onde:

r = taxa;
d = Numero de dias Uteis no periodo.

10. METODOLOGIA DE MENSURAGCAO DE SPREAD DE CREDITO

10.1. Mensuracdo do Spread de Crédito para titulos de emissdo de Instituicdes Financeiras

10.1.1. A apuragdo do spread de crédito é feita por meio do calculo da média ponderada das
taxas de contratacao do papel. A média é apurada apds combinacdo desses titulos entre emissor,
segmento, indexador, rating e garantia.

10.1.2. Apds esse passo, os dados sdo agrupados em faixas semestrais e apurada a média
ponderada pelo volume nas carteiras dos fundos e carteiras custodiados pela BRB DTVM. A taxa
média utilizada como spread de crédito para marcacao a mercado é calculada pela seguinte
formula:

2 Ve Txc

Spread = ——=———
P SV

Sendo,
Vc = Valor inicial contratado
Txc = Taxa Contratada

10.1.3. Ressalta-se que poderdo ser utilizadas ferramentas estatisticas para refinamento da
amostra, caso se comprove a existéncia de outliers, que podem contaminar a base.

Vigéncia 4/11/2021 38/41

Diretoria Executiva de Finangas e Controladoria #00 Publico



&IBRB DTWVM

#00 Publico

Codigo 2.012/0020
Manual de Marcagdo a Mercado da BRB DTVM - DIFIC/SUOPE/GESEQ

10.1.4. Casos especiais poderao ser deliberados pelo Comité de Precificacao.

10.1.4.1. A metodologia de apuracdao dos spreads de crédito e liquidez utiliza parametros
definidos de penalidades pela natureza do titulo e da garantia, contudo sendo suavizadas pela
aproximacao do vencimento do papel.

10.1.4.2. Para a construcdao desses spreads, sao considerados as seguintes premissas:

a) Os spreads sao cumulativos;

b) O risco de crédito do FGC é igual ao do Governo Federal;

c) Os titulos que possuirem cobertura integral do FGC terdo suas flutuacdes semelhantes
ao de uma Letra Financeira do Tesouro (LFT);

d) N&o serdo apurados agios para os titulos emitidos pelas IFs, a saber: CDB, DPGE, LF
e LFS;

e) O spread de crédito sera apurado considerando a seguinte ordem crescente de risco
de crédito dos papéis: titulos com cobertura integral do FGC, titulos com cobertura parcial do
FGC, Letras Financeiras e Letras Financeiras Subordinadas;

f) O spread de liquidez sera apurado considerando a seguinte ordem crescente de risco
de liquidez dos papéis: CDBs tipos M e S (recompra pela taxa de mercado e recompra pela curva,
respectivamente), CDBs tipo N (sem garantia de recompra) e DPGEs, Letras Financeiras e Letras
Financeiras Subordinadas;

g) Ainda que os titulos sejam marcados a mercado, no vencimento o titulo serd
remunerado pela curva do papel registrada na CETIP, assim, havera suavizacdo dos spreads ao
longo do tempo.

10.1.4.3. Como ndo serdao permitidos agios para esses titulos e o risco de crédito do FGC sera
igual ao do Governo Federal, utilizaremos como spread de crédito para titulos que possuam
cobertura integral a curva de agio/desagio CDI. Dessa forma, a cotacdo (% PU de curva)
obedecera a seguinte formula:

Cotacao (%)= (1+taxa)”(du/252)

a) Onde, Taxa = taxa padrdo de agio/desagio apurada na curva de agio/desagio CDI
divulgada na BM&FBovespa; Du = numero de dias Uteis entre a data atual (inclusive) e o
vencimento (exclusive).

10.1.4.4. Serdo calculados todos os precos de curva dos papéis e a cotacdo apurada sera o
primeiro estagio de penalidade no preco.

10.1.4.5. Para os titulos que possuem cobertura parcial do FGC, para Letras Financeiras e Letras
Financeiras Subordinadas, foram definidos percentuais que serao multiplicados sobre a apuracao
da cotagdo. Segue quadro-resumo dos spreads de crédito:

Spread de crédito

Tipos de titulos Spread

Cobertura integral do FGC | Curva agio/deségio CDI

Cobertura parcial do FGC | 99,975% sobre a cotagcao
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LF 99,950% sobre a cotacao
LFS 99,925% sobre a cotacdo

10.1.4.6. A liquidez é um fator que deve ser considerado na formacgdao de prego de um titulo.
Contudo, possui um peso menor que o crédito.

10.1.4.7. Sendo definidos percentuais que serdao multiplicados ao apurado no risco de crédito.
Segue quadro-resumo dos spreads de liquidez:

Spread de liquidez
Tipos de titulos Spread
CDB (tipos M e S) 100%
CDB (tipo N) e DPGE 99,999%
LF 99,998%
LFS 99,997%

10.1.4.8. Adicionalmente, os spreads apurados devem ir diminuindo com a aproximacao do
vencimento, pois o preco do papel deve ser comportar semelhantemente a uma curva e com o
maximo de aproximacdo da curva do papel no vencimento. Portanto, criamos um deflator
temporal, o qual serd aplicado sobre as penalidades calculadas. Assim, propomos a seguinte
tabela com os deflatores:

Deflator temporal
Prazo para vencimento Deflator
Mais de 504 dias Uteis 100% dos spreads
De 379 a 504 dias uteis 80% dos spreads
De 253 a 378 dias uteis 60% dos spreads
De 127 a 252 dias uteis 40% dos spreads
Até 126 dias uteis 20% dos spreads

10.2. Mensuracdo do Spread de Crédito para debéntures sem cotagdo publica

10.2.1. A apuracao do spread de crédito é feita por meio do calculo da média das taxas de
debéntures do mercado secundario divulgadas pela Anbima. A média é apurada apods
combinacdo desses titulos entre emissor, segmento, indexador, rating e duration.

10.2.2. Cabe observar que sera utilizado o método acima apds a comprovacdo da inexisténcia
de uma debénture de mesmo emissor com cotagdo na Anbima. Caso exista, sera utilizada a taxa
dessa debénture para marcagdo a mercado.

10.2.2. Ressalta-se que poderdo ser utilizadas ferramentas estatisticas para refinamento da
amostra, caso se comprove a existéncia de outliers, que podem contaminar a base.
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10.2.4. Casos especiais poderdo ser deliberados pelo Comité de Precificacao.
10.3. Mensuracgao do Spread de Crédito para CCB/CCI/CPR/CRI/CRA

10.3.1. A apuracgao do spread de crédito é feita por meio do calculo da média das taxas de
debéntures do mercado secundario divulgadas pela Anbima. A média é apurada apods
combinacdo desses titulos entre emissor, segmento, indexador, rating e duration. Entende-se
gue a o mercado de debéntures é o que mais se aproxima do “mercado de cédulas” e pode ser
utilizado como proxy.

10.3.2. Ressalta-se que poderdo ser utilizadas ferramentas estatisticas para refinamento da
amostra, caso se comprove a existéncia de outliers, que podem contaminar a base.

10.3.3. Casos especiais poderdo ser deliberados pelo Comité de Precificacao.

10.3.4. Um aspecto relevante para a marcagdo desses titulos e a existéncia de menor liquidez
nesse mercado. Assim, o Comité de Precificagdo avaliard periodicamente a necessidade de
adicionar uma penalidade nos precos desses titulos em funcdo da liquidez.

11. CASOS OMISSOS

11.1. ATIVOS QUE NAO SE ENQUADRAM EM NENHUM TIPO DE MARCACAO DESCRITO NO
MANUAL

11.1.1. Os casos omissos neste manual serdao deliberados pelo comité e encaminhados para a
DICOL para deliberacao.

CONTATOS

Geréncia de Servigos Qualificados - GESEQ
+55 (61) 3409-2017
+55 (61) 3409-2013
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