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NOTA DE ATUALIZAGAO DA VERSAO

1. Adaptagédo da nomenclatura utilizada para convergéncia com a Resolugdo CMN n° 4.966/2021, com o CPC 46 e com o Manual
de Contabilidade do BRB.

2. Inclusdo de termos, definicbes e procedimentos da hierarquia a valor justo, trazida pelo CPC 46 e internalizadas no Manual de
Contabilidade do BRB.

3. Atualizagao da tabela de ratings Default Trends da Moody's.

4. Nao houve alteragdo de metodologia, portanto, a atualizagdo da versao foi aprovada sem tramitacdo pelo Comité de Riscos,
Controles, ALM e Prevencao a llicitos Financeiros (CORIF).

1 INTRODUGAO

1.1. O objetivo deste manual é descrever os critérios utilizados para o aprecamento dos instrumentos financeiros
presentes nas carteiras do Conglomerado BRB.

1.2. Este Manual descreve os principais critérios para aprecamento dos instrumentos financeiros detidos pelas
tesourarias das empresas do Conglomerado BRB. As técnicas e parametros adotados seguem normas legais e
regulamentares estabelecidas e procedimentos amplamente disseminados no mercado.

1.3. O manual envolve:

1.3.1. A descricdo das fontes primarias e secundarias de informacdo;
1.3.2. As metodologias para o aprecamento;

1.3.3. As formulas matematicas requeridas.

1.4. As Resolugdes CMN n° 4.277/2013 e 4.389/2014 foram publicadas no intuito de regulamentarem critérios e
procedimentos minimos para aprecamento de instrumentos financeiros que sdo marcados a mercado.

1.5. Revisbes periddicas do Manual de Apregamento de Instrumentos Financeiros do Conglomerado BRB devem ser
realizadas, no minimo, anualmente ou sempre que houver alteragdo relevante nas premissas, nos parametros ou
nos resultados do modelo, de forma a assegurar sua acuracia e adequagao. Apds a revisdao, os documentos deverdo
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ser encaminhados para as instdncias competentes para apreciacdo, avaliacdo e aprovagcdo da metodologia de
aprecamento dos instrumentos financeiros avaliados pelo valor de mercado e por modelo de apregamento.

1.6. Os procedimentos de Marcacdo a Mercado (MtM) sdo didrios e abrangem os Instrumentos Financeiros e
derivativos relevantes.

1.7. As metodologias adotadas seguem as premissas definidas na legislacdo vigente, instituidas pelo Banco Central
do Brasil - BCB, pela Comissao de Valores Mobilidrios - CVM e pela Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA, assim como as praticas utilizadas no mercado brasileiro e tém como
objetivo a apuragao do real valor dos ativos que compdem a carteira do Conglomerado BRB. Visa ainda atender aos
critérios de transparéncia e publicidade, possibilitando a conferéncia e apuracdo dos valores através de fontes
auditaveis e publicas.

1.8. Os procedimentos e critérios adotados foram estabelecidos segundo os dispostos na Resolugdo CMN n©°
4.966/2021 e no CPC 46, em convergéncia com o Manual de Contabilidade do BRB.

1.9. A hierarquia a valor justo, trazida pelo CPC 46, foi absorvida por este manual.

1.10. O escopo dos instrumentos financeiros tratados por este manual é aquele definido no Capitulo 1 (Normas
Basicas), Secdo 2 (Instrumentos Financeiros), Subsecdo 3 (Operagbes Interfinanceiras de Liquidez, Operagdes com
Titulos e Valores Mobilidrios e Derivativos) do COSIF (Padrdo Contabil das Instituicdbes Reguladas pelo Banco
Central do Brasil), abarcando instrumentos financeiros tipicos de tesouraria.

2 PRINCIPIOS GERAIS DE MARCAGAO A MERCADO

2.1. PROCESSO DE MARCAGAO A MERCADO

2.1.1. O processo de marcacdao a mercado consiste na apuragao dos precos que seriam esperados numa eventual
negociacdo ndo forcada dos instrumentos financeiros existentes na carteira, seja por equivaléncia a precgos
efetivamente praticados no mercado, seja por estimacdo de seus valores via formulas especificas. Dessa forma, a
marcacdo a mercado projeta o que seria o "valor justo" ou "valor presente" dos instrumentos financeiros
componentes da carteira.

2.1.2. Os processos de aprecamento devem fazer uso de metodologias de avaliacdo a mercado (mark-to-market)
ou de avaliacdo por modelo de aprecamento (mark-to-model).
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2.1.3. A avaliacgdo a mercado pressupde o aprecamento, no minimo diario, de instrumentos financeiros que
possuem cotacoes de precos, indices e taxas imediatamente disponiveis para transagdes ndo forcadas e oriundas
de fontes independentes.

2.1.4. A avaliagdo por modelo de aprecamento pressupde o apregamento, no minimo, didrio e envolve o emprego
de métodos matematicos que utilizam referenciais de mercado e dados ndo observaveis no mercado na produgdo
de suas estimativas.

2.1.5. O processo de aprecamento deve, sempre que possivel, utilizar a avaliagdo a mercado, utilizando cotacGes
baseadas em critérios de prudéncia, relevancia e confiabilidade.

2.1.6. A avaliacdo por modelo de aprecamento pode ser adotada quando a relevancia ou disponibilidade dos
referenciais de mercado forem insuficientes para a utilizagdo exclusiva de metodologias de avaliacdao a mercado,
devendo observar as seguintes condigoes:

2.1.6.1. Emprego de metodologias de apregamento amplamente aceitas no mercado, sempre que disponiveis;
2.1.6.2. Emprego de metodologia de avaliagdo a modelo deve ser consistente e passivel de verificagao;

2.1.6.3. Respeito aos critérios estabelecidos em todos os referenciais de mercado e demais dados utilizados na
avaliacao a modelo;

2.1.6.4. Adequacgdao dos referenciais de mercado e demais dados utilizados na avaliagdo a modelo de cada
instrumento deve ser revista regularmente;

2.1.6.5. Ciéncia, por parte dos responsaveis pela gestao de riscos da Instituicdo, das limitagdes dos modelos
empregados e seus efeitos nos resultados do aprecamento;

2.1.6.6. Submissdo dos modelos utilizados a revisdes periddicas que avaliem a adequacdo de suas premissas e
resultados em relacdo aos valores disponiveis no mercado; e

2.1.6.7. Adogao de grau de conservadorismo para metodologias de avaliagdo a mercado.

2.1.7. Os titulos e valores mobiliarios classificados nas categorias "para negociagdo" ou "disponiveis para venda",

nos termos do art. 1° da Circular BCB n° 3.068/2001, devem ser ajustados pelos seus respectivos valores de

mercado. Para fins de ajuste, a metodologia de apuracdo do valor de mercado é de responsabilidade da Instituicdo
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e deve ser estabelecida com base em critérios consistentes e passiveis de verificacdo, que levem em consideragdo
a independéncia na coleta de dados em relacdo as taxas praticadas em suas mesas de operacgdo. Métodos
alternativos devem ser utilizados quando forem identificadas lacunas nos métodos primarios, bem como a
consisténcia e coeréncia em seu uso.

2.1.8. O CPC 46 classifica em trés niveis "as informacoes (inputs) aplicadas nas técnicas de avaliacdo utilizadas na
mensuracdo do valor justo. A hierarquia de valor justo da a mais alta prioridade a precos cotados (ndo ajustados)
em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos (informacdes de Nivel 1) e a mais baixa prioridade a dados
ndo observaveis (informagdes de Nivel 3)." Os trés niveis sao definidos da seguinte forma:

2.1.9. Nivel 1.

2.1.9.1. Sao precgos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos a que a
entidade possa ter acesso na data de mensuragao.

2.1.9.2. O nivel 1 é aquele que cota os pregos de ativos e passivos idénticos nos mercados ativos. Isso acontece
com a finalidade de que a entidade consiga obter essa informacao na data da mensuracao. Dessa forma, um preco
de mercado que possui sua cotacdo em um mercado ativo fornece a evidéncia mais confiavel de fair value. E o seu
uso ndo tem ajustes na medicdo desse tipo de valor, sempre que for disponivel. Evidencia-se que um mercado
ativo é aquele em que as operacdes financeiras de ativos e passivos ocorrem com frequéncia. Além de em um
volume para fornecer informacgdes de precos em andamento. Um exemplo € a bolsas de valores.

2.1.9.3. O preco cotado em mercado ativo oferece a evidéncia mais confidvel do valor justo e deve ser utilizado
sem ajuste para mensurar o valor justo sempre que disponivel.

2.1.10. Nivel 2.

2.1.10.1. Informagdes de Nivel 2 sdo informacGes que sdao observaveis para o ativo ou passivo, seja direta ou
indiretamente, exceto precos cotados incluidos no Nivel 1.

2.1.10.2. O nivel 2 se refere a informacdes observaveis para itens semelhantes em mercados ativos ou inativos.
Informagdes de Nivel 2 incluem os seguintes:

a) precos cotados para ativos ou passivos similares em mercados ativos;
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b) precos cotados para ativos ou passivos idénticos ou similares em mercados que ndo sejam ativos;

c) informagodes, exceto precos cotados, que sejam observaveis para o ativo ou passivo (como, por exemplo taxas
de juros e curvas de rendimento observaveis em intervalos comumente cotados, volatilidades implicitas e spreads
de crédito).

d) informacg0bes corroboradas pelo mercado.

2.1.10.3. Os ajustes em informacdes (inputs) de Nivel 2 variam dependendo de fatores especificos do ativo ou
passivo. Tais fatores incluem os seguintes:

a) a condigao ou localizagao do ativo;

b) em que medida as informacbes estdo relacionadas a itens que sdo comparaveis ao ativo ou passivo (incluindo os
fatores descritos no item 39 CPC 46);

c) o volume ou nivel de atividade nos mercados em que as informacées sdo observadas.
2.1.11. Nivel 3.
2.1.11.1. Informacgoes (inputs) de Nivel 3 sdo dados ndo observaveis para o ativo ou passivo.

2.1.11.2. Dados ndo observaveis devem ser utilizados para mensurar o valor justo na medida em que dados
observaveis relevantes ndo estejam disponiveis, admitindo assim situacbes em que ha pouca ou nenhuma
atividade de mercado para o ativo ou passivo na data de mensuragao.

2.1.11.3. Contudo, o objetivo da mensuracdo do valor justo permanece o mesmo, ou seja, um prego de saida na
data de mensuracdo do ponto de vista de um participante do mercado que detém o ativo ou deve o passivo.

2.1.11.4. Portanto, dados ndo observaveis refletem as premissas que os participantes do mercado utilizariam ao
precificar o ativo ou o passivo, incluindo premissas sobre risco

2.1.11.5. Premissas sobre risco incluem o risco inerente a uma técnica de avaliacdo especifica utilizada para
mensurar o valor justo (como, por exemplo, um modelo de precificagdo) e o risco inerente as informacdes
utilizadas na técnica de avaliacgdo.
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2.1.11.6. Uma mensuragao que ndo incluisse um ajuste para refletir o risco ndo representaria uma mensuracdo do
valor justo se, ao precificar o ativo ou o passivo, os participantes do mercado incluissem um ajuste.

2.1.11.7. Por exemplo, pode ser necessario incluir ajuste de risco quando houver incerteza significativa na
mensuracdo (por exemplo, quando tiver havido diminuicdo significativa no volume ou nivel de atividade em
comparacdo a atividade normal do mercado para o ativo ou passivo, ou para ativos ou passivos similares, e a
entidade tiver determinado que o pregco da transagao ou o prego cotado nao representa o valor justo, conforme
descrito nos itens B37 a B47- CPC 46).

2.2. CRITERIOS E POLITICAS DE APRECAMENTO DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

2.2.1. Os critérios e métodos de aprecamento de instrumentos financeiros avaliados pelo valor de mercado,
contidos neste relatério, sdo baseados nas regras dos Orgdos de Regulacdo e de Autorregulacdo, tendo como
principios e norteadores:

2.2.1.1. Abrangéncia - Todos os instrumentos financeiros cujos precos sejam monitorados, ora para cumprimento
de exigéncias legais, ora para fins gerenciais, devem ser marcados a mercado;

2.2.1.2. Melhores Praticas - O processo e a metodologia de marcacdo a mercado (MtM) seguem as melhores
praticas de mercado;

2.2.1.3. Comprometimento - O Conglomerado BRB compromete-se em assegurar que os valores marcados a
mercado dos instrumentos financeiros existentes na carteira reflitam o mais fielmente possivel os pregos de
mercado correspondentes e, na impossibilidade da observacdo desses, despende seus melhores esforcos para
estimar os valores que seriam obtidos numa eventual negociacao desses instrumentos em transagdes nao forgadas
e oriundas de fontes independentes;

2.2.1.4. Frequéncia - O aprecamento dos instrumentos financeiros cujos pregos sejam monitorados, ora para
cumprimento de exigéncias legais, ora para fins gerenciais, deve ser feito, no minimo, diariamente;

2.2.1.5. Formalismo - O Conglomerado BRB tem um processo formalizado de marcagao a mercado (MtM). Para tal,
a metodologia estd documentada em manual e a Instituicdo possui um Comité responsavel pela qualidade do
modelo;
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2.2.1.6. Objetividade - As informacGes de precos e/ou parametros a serem utilizados no processo de marcacéo a
mercado (MtM) devem ser preferencialmente obtidas de fontes externas independentes.

3 ESTRUTURA ORGANIZACIONAL E VISAO GERAL DO PROCESSO

3.1. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

3.1.1. O processo de aprecamento de instrumentos financeiros pertencentes a carteira propria do Conglomerado
BRB envolve:

3.1.1.1. a Geréncia de Risco de Mercado e Liquidez (GERIM), que é responsavel pela elaboragao da metodologia de
aprecamento;

3.1.1.2. a Geréncia de Monitoracdo e Validacdo de Modelos (GEVAM), que é responsavel pela validacdo dos
modelos de precificacao e ALM;

3.1.1.3. o Comité de Riscos, Controles, ALM e Prevencdo a Ilicitos Financeiros (CORIF), que é a instancia
responsavel pela aprovacao da metodologia de aprecamento;

3.1.1.4. a Geréncia de Servicos Qualificados (GESEQ), que é responsavel pela utilizacdo da metodologia de
aprecamento para registro, custddia e liquidacao financeira das operacdes da carteira propria do Banco BRB, BRB
DTVM e Financeira BRB.

3.2. VISAO GERAL DO PROCESSO

3.2.1. O BRB adota um processo formal para a pratica da Marcacdao a Mercado (MtM) considerando os seguintes
aspectos:

3.2.1.1. Coleta de precos - A coleta de pregos dos instrumentos financeiros da carteira do Conglomerado BRB é
realizada pela Geréncia de Servigos Qualificados (GESEQ) por meio de download de arquivos nos sites das fontes
primarias de pregos ou pesquisa de taxas junto aos provedores de informacses;

3.2.1.2. Tratamento dos precos coletados - Os instrumentos financeiros podem sofrer tratamento das informacodes
advindas das fontes primarias, onde alguns sdo tratados diretamente em forma de pregos unitarios - PU, outros
sdo calculados a partir de sua taxa ou cotacdo;
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3.2.1.3. Validacdo dos pregos tratados - A validacdo dos precos tratados é feita através de analise comparativa
entre as taxas diarias. Na ocorréncia de variagao significativa, a coleta de precos é refeita;

3.2.1.4. Aplicacdo dos precgos as carteiras - Para efeito de processamento da carteira, os precos e as cotacdes
coletados das fontes primarias, bem como os precos calculados a partir de taxas pesquisadas junto aos provedores,
sdo importados para o sistema de tesouraria;

3.2.1.5. Validacdo da aplicacao dos precos as carteiras - A Geréncia de Servicos Qualificados (GESEQ) efetua a
analise dos desvios dos pregos, verificando se existe coeréncia com o respectivo indexador ou mercado do referido
instrumento financeiro. Na ocorréncia de variacao significativa, a precificacdo é reavaliada;

3.2.1.6. Supervisdo dinamica da metodologia - O acompanhamento dos processos de aprecamento na ordem
apresentada é efetuado pela Geréncia de Monitoragdo e Validacdo de Modelos (GEVAM).

4 CONCEITOS BASICOS

4.1. Juros Simples

4.1.1. No regime de juros simples ou apropriagao linear, os juros sdao pagos apenas sobre o capital inicial de acordo
com a férmula a seguir:

a) VF=Px(1+ixn)
VF: valor futuro do investimento
P: principal ou capital inicial
i: taxa de juros
n: prazo
4.2. Juros Compostos

4.2.1. No regime de juros compostos ou apropriagdo exponencial, a remuneracdo gerada por uma aplicacdo sera
incorporada a mesma, passando a contribuir na geracdo de rendimentos no periodo seguinte de acordo com a
férmula a seguir:
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VF=Px(1+i)"
VF: valor futuro do investimento
P: principal ou capital inicial
i: taxa de juros
n: prazo
4.3. Outras Apropriacdes de Taxas de Juros
4.3.1. Outros tipos de apropriagdo de taxas de juros sao:

4.3.1.1. Apropriacao Linear/Exponencial: Neste caso, a composicao da taxa nominal (aquela expressa no contrato)
€ realizada de modo linear, porém a apropriacdo para encontrar a taxa efetiva (aquela realmente paga) é
exponencial. Temos entao:

ip
Vf:VIX(l‘l‘—)
da

V¢: valor futuro do investimento;

V;: valor principal ou capital inicial;

i: taxa de juros nominal;

p: prazo da operacao na unidade da taxa efetiva;

a: quantidade de periodos de capitalizagdo da taxa efetiva embutidos na unidade da taxa nominal.

4.3.1.2. Apropriacdo Continua: Considerando que o tamanho de cada periodo tende a um valor infinitesimal, o
valor principal cresce continuamente no tempo (dai o nome).
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Vf = Vi X eix%
Vs: valor futuro do investimento;
Vj: valor principal ou capital inicial;
e: numero de Euler (constante igual a 2,71828182, aproximadamente);
i: taxa de juros nominal,

p: prazo da operagao na unidade da taxa efetiva;

a: quantidade de periodos de capitalizagao da taxa efetiva embutidos na unidade da taxa nominal.
4.4. Convengdes de Taxas de Juros
4.4.1. As taxas de juros podem ser calculadas de diversas maneiras, dependendo apenas da convencao escolhida.

4.4.2. O calculo do fator de taxa efetivo (FTE) correspondente a cada convengdo de taxa de juros escolhida pode
ser verificado no quadro abaixo (taxas de juros anuais):
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Convencao Utilizada Fator de Taxa Efetiva (FTE)

Over DU
(1 +r)2s2

Linear (30/360)

A><360+M><30+D)

l-I—r)(( 360

Linear (30/365)

Ax365+Mx30+D
l—I—rx( )

365
Linear Dias Corridos (360) DC
1 +1r X (ﬁ)
Linear Dias Corridos (365) DC
1 +1r X (ﬁ)
Continuo (30,” 360) AX360+Mx30+D
1+ =0 )
Continuo (30,” 365) AX363+Mx30+D
QA+ )
Continuo (Dias Corridos 360) DC
(14 r)se0
Continuo (Dias Corridos 365) Dc
(l + 1‘)365
r: taxa de juros;
DC: dias corridos entre a data inicial e a data de calculo;
DU: dias uteis entre a data inicial e a data de calculo;
A: anos entre a data de inicio e a data final de calculo;
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M: meses entre a data de inicio e a data final de calculo;

D: dias entre a data de inicio e a data final de calculo.

4.5. Contagem de Dias

4.5.1. Além do tipo de apropriagdo, deve ser levado em conta também o modo como sdo "medidos" os periodos de
tempo.

4.5.2. Para prazos medidos em anos, semestres, meses e outras unidades de tempo similares, a contagem é
simplesmente o numero de unidades efetivamente decorridas entre os instantes considerados.

4.5.3. Para a contagem de prazos em dias, existem diferentes convencdes, como:
4.5.3.1. Considerando o prazo real (atual): sdo contados os dias que realmente existem entre as duas datas;
4.5.3.2. Considerando meses de 30 dias (30): todos os meses do ano sao considerados com 30 dias;

4.5.3.3. Considerando apenas os dias Uteis (business days): ndo sdo considerados na contagem os finais de
semana nem feriados (varia de acordo com o local de negociagao).

4.5.4. O efeito da contagem de dias também sensibiliza o nimero de dias a serem considerados no ano para
determinacdo de suas fragdes. A contagem de dias real pode considerar ou ndo os anos bissextos, gerando anos de
365 dias apenas ou também de 366 dias. A contagem feita com meses de 30 dias gera anos com 360 dias. No caso
da contagem de dias Uteis, cada ano teria que ser analisado separadamente, gerando numeros diferentes de dias
Uteis em cada ano.

4.5.5. Outro efeito a ser considerado na contagem de dias para meses com 30 dias é quando uma das datas cai no
final de um més que possui mais ou menos que 30 dias. Existem duas abordagens principais para este problema,
conhecidas como Convengao Americana, "Bond Basis" ou 30, e a Convengao Europeia, "Eurobond Basis" ou 30E.

4.5.6. As convengoes de contagem de dias mais comuns sao apresentadas a seguir, onde a notagdo apresentada
para as convengoes é d/y onde:

4.5.6.1. O numerador d € o nUmero de dias em um més;
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4.5.6.2. O denominador y é o numero de dias em um ano.
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Convencéao Regras

E utilizado o numero real de dias entre as
Real/Real datas.
(Actual/Actual) Anos bissextos sdo considerados com 366 dias

e o0s outros com 365 dias.

Real/365 fixo

(Actual/365 fixed)

E utilizado o nUmero real de dias entre as
datas.

Todos o0s anos sdo considerados com 365 dias.

Real/360

(Actual/360 fixed)

E utilizado o numero real de dias entre as
datas.

Assume-se que o ano possui 12 meses de 30
dias, resultando em um ano de 360 dias.

30/360

Assume-se que todos os meses possuem 30
dias.

Se a primeira data cair no dia 31, € mudada
para o dia 30. Se a segunda data cair em um
dia 31, é mudada para o dia 30, mas apenas se
a primeira data cair no dia 30 ou 31.

30E/360

Assume-se que todos os meses possuem 30
dias.

Se a primeira data cair no dia 31, € mudada
para o dia 30. Se a segunda data cair em um
dia 31, € mudada para o dia 1°© e 0 més é
aumentado de 1.

Uteis/252

(Business/252)

E utilizado o numero de dias Uteis entre as
datas.

Assume-se que todos 0s anos possuem 252
dias Uteis.

4.5.7. O Brasil possui um modelo de contagem de dias diferente dos padrdes utilizados internacionalmente. Este
modelo considera apenas o numero de dias (teis existentes entre duas datas e padroniza um ano com 252 dias
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Uteis. Dessa forma, pode-se definir esse modelo como: Uteis/252. Para o célculo de todos os titulos nacionais,
exceto os que possuem indexagao cambial, sera utilizado como padrao esse modelo brasileiro de contagem de dias.

4.5.8. ]a para os titulos internacionais ou nacionais com indexagdo cambial, sera utilizado o padrdo Real/360.
Caso no contrato ou prospecto do instrumento financeiro exista mencdo a qualquer outra forma de calculo
mencionada acima, sera utilizado o modelo descrito no respectivo contrato ou prospecto.

4.6. Taxas de juros nominal e efetiva

4.6.1. Uma taxa de juros é dita efetiva quando os juros sdo capitalizados somente uma vez no periodo da taxa. Em
outras palavras, a taxa efetiva de juros é aquela expressa em um periodo igual ao da formacao e incorporagdo de
juros ao capital. Ou seja, € a taxa que iguala o prazo a capitalizagdo. Por exemplo, para uma taxa efetiva de 10%
a.a., 0s juros sdo incorporados a cada ano.

4.6.2. Uma taxa de juros é dita nominal quando os juros a serem calculados dependem do periodo de
capitalizacdo. Ou seja, a taxa nominal usa um prazo de referéncia diferente do prazo de capitalizacdo. Por exemplo,
uma taxa nominal de 10% a.a com capitalizacao mensal tem juros incorporados mensalmente. Logo, para as taxas
nominais, 0s juros sao capitalizados numa unidade temporal diferente do periodo descrito pela taxa.

. kxm

VF:PX(1+]E)

VF: valor futuro;

P: principal;

j: taxa de juros nominal;

k: numero de capitalizagdes no periodo descrito pela taxa nominal;
m: periodo de aplicacdo da taxa nominal.

4.7. Equivaléncia de Taxas
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4.7.1. Duas taxas s&o equivalentes quando, aplicadas sobre um mesmo capital e durante um mesmo periodo
de tempo, produzem o mesmo montante.

4.7.2. Férmula para o calculo da equivaléncia entre duas taxas:

Nt

loq = (1 +i)mc —1
ieq: taxa de juros equivalente procurada;
i.: taxa de juros conhecida;
n.: prazo da taxa procurada; e

n.: prazo da taxa conhecida.

4.8. Taxa SELIC

4.8.1. A taxa SELIC é a taxa basica de juros e reflete a média das taxas apuradas nas operag¢des de
financiamento por um dia lastreadas em titulos publicos federais. E divulgada diariamente pelo Banco Central
(www.bcb.gov.br) em D+1.

4.8.2. Para calcular o fator acumulado da SELIC, adota-se a seguinte férmula:

n-1

1 n
fatorggc = H {[1 +sELIC)Tz — 1| xp+ 1} x (1 +5)

i=0

fatorgpc: Reflete a SELIC acumulada em um determinado periodo, dado um percentual "p" e/ou spread "s" (se

houver);

SELIC;: taxa SELIC (% a.a.) para o i-ésimo dia;

p: percentual da SELIC;
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s: spread (sobretaxa) da SELIC (se houver);

n: dias Uteis compreendidos no periodo desejado para o calculo.
4.9. Taxa CDI

4.9.1. A taxa CDI representa a taxa média praticada nas operagdes interbancarias de um dia. A divulgacéao oficial é
realizada pela B3 em seu site (www.b3.com.br).

4.9.2. Para calcular o fator acumulado do CDI, adota-se a seguinte formula:

n-1

fatorep = n{[a + CDI)TE — 1 xp+1}x(1+ 5)z:

i=0

fatorcp;: Reflete o CDI acumulado em um determinado periodo, dado um percentual "p" e/ou spread "s" (se
houver);

CDI;: taxa CDI (% a.a.) para o i-ésimo dia;

p: percentual do CDI;

s: spread (sobretaxa) do CDI (se houver);

n: dias uteis compreendidos no periodo desejado para o calculo.
4.10. IPCA

4.10.1. O Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) oficial é divulgado mensalmente pelo IBGE e encontra-se
disponivel no site da instituicao (www.ibge.gov.br). A ANBIMA divulga em seu site
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm) as
prévias para o indice apuradas por Comité Macroeconémico. Na auséncia do indice oficial, deverdo ser utilizadas as
projecoes do IPCA apuradas pela ANBIMA.

4.10.2. Calculo do IPCA pro-rata entre as divulgagoes oficiais

Vigéncia 21/11/2023 Reservado #20
Diretoria Executiva de Controle e Riscos

https://sin.brb.com.br/PublishViewer/VisualizadorDocumentos/?query=X3vilIDWAXYyr290kuP6eNcj0g7h1r7vibrOJyjepCpUly1aMQff5SrewjgGhHLtj4MaslUWgROWxG6LVfE0SQay8DEe2g0F/bJ4Z2IB2utyJWaoHij3E...  20/116



25/09/2024, 16:21 Manual de Aprecamento de Instrumentos Financeiros do Conglomerado BRB

4.10.2.1. O calculo do IPCA pré-rata entre as divulgacGes oficiais é realizado utilizando-se a projecdo do IPCA
apurada pela ANBIMA e é calculado através da seguinte férmula:

DUp

IPCA = IpCAat'ua] X (1 + IPCAIJI"OJ')D_Ut

Prorata

IPCA,a1: Ultimo indice oficial divulgado pelo IBGE antes da data de calculo;

IPCA;: projegdo do IPCA divulgada pela ANBIMA para o més de referéncia;

DU,: dias Uteis entre a data da ultima divulgagdo do indice oficial e a data de calculo;

DU;: dias Uteis entre a data da ultima divulgagdo do indice oficial e a data da proxima divulgagdo do indice oficial.

4.11. IGP-M

4.11.1. O Indice Geral de Precos (IGP-M) oficial é divulgado mensalmente pela Fundacdo Getulio Vargas (FGV) e
encontra-se disponivel no site da instituicdo (portalibre.fgv.br). A ANBIMA divulga em seu site
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm) as
prévias para o indice apuradas por Comité Macroecondmico. Na auséncia do indice oficial, deverdo ser utilizadas as
projecdes do IGP-M apuradas pela ANBIMA.

4.11.2. Calculo do IGP-M proé-rata entre as divulgacdes oficiais

4.11.3. O calculo do IGP-M pré-rata entre as divulgacGes oficiais € realizado utilizando-se a projecdo do IGP-M
apurada pela ANBIMA e é calculado através da seguinte férmula:

DUp

IGPM = IGPM,¢yar X (1 + IGPMPFOi)D—Ut

Prérata
IGPM,,;¢ Ultimo indice oficial divulgado pela FGV antes da data de calculo;

IGPM,,,;: projecdo do IGPM divulgada pela ANBIMA para o més de referéncia;
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DU,: dias Uteis entre a data da ultima divulgagdo do indice oficial e a data de calculo;

DU,: dias Uteis entre a data da ultima divulgagdo do indice oficial e a data da préxima divulgagdo do indice oficial.

4.12. Duration

4.12.1. Criado em 1938, mas sé difundido na década de 70, o conceito de duration representa o prazo de duracao
média de um titulo de renda fixa, levando-se em consideracdo o valor do dinheiro no tempo.

4.12.2. A duration consiste no prazo médio ponderado pelos volumes dos fluxos de caixa trazidos a valor presente.

4.12.3. A formula da duration é dada por:

N txFC¢

D — Yy (1+rt]t] _ YR, (txX VP)
y_l[ﬁ] N, VR
- (1+rt]t

D: é a duration;

t: € o prazo a decorrer até a data de pagamento do t-ésimo fluxo de caixa remanescente do titulo;

FC.: € o fluxo de caixa do titulo no momento t;

r;: é a taxa de desconto utilizada para o calculo do valor presente do fluxo de caixa com liquidagao prevista em t;
N: é o momento do ultimo fluxo de caixa do titulo; e

VP,: € o valor presente do fluxo de caixa com vencimento em t.

A duration modificada, por sua vez, permite apurar a sensibilidade do preco de um titulo a pequenas variagdes nas
taxas de juros. A duration modificada é calculada pelas seguintes formulas:
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D AP 1
DM=— = — — X —
(1+R) P AR
AP=—PX———XAR= —PXDMXAR
(1+R)

DM: é a duration modificada do titulo;

D: é a duration do titulo;

R: é a taxa de juros de mercado associada ao prazo representado pela duration do titulo;
AP: é a variacdo do preco do titulo em funcao de pequena oscilacao da taxa de juros;

P: é o preco do titulo; e

AR: é a variagdo incremental na taxa de juros de mercado.

5 ESTRUTURA A TERMO DE TAXAS DE JUROS

5.1. Curva de Juros ou Estrutura a Termo de Taxas de Juros (ETTJ) é a relagdo entre os prazos dos instrumentos
financeiros de renda fixa com um mesmo nivel de risco e a sua rentabilidade até o vencimento. Para certa data t, a
ETTJ pode ser representada por uma fungao f(t,p), que informa a rentabilidade de um ativo que possui pagamento
apenas no vencimento (zero coupon), adquirido nesta data, com prazo total p.

5.2. A determinagdo desta estrutura € realizada através da observagao dos instrumentos financeiros negociados no
mercado. Como existe uma quantidade limitada de instrumentos financeiros, ndo é possivel determinar as taxas
para cada um dos prazos futuros possiveis. Sao, entdo, determinadas as taxas apenas para um numero limitado de
vértices e, quando necessarias para outros prazos, sdo estimadas através de interpolagdo ou de extrapolacéo.

5.3. Curva de Juros Brasil ("Curva Prefixada")

5.3.1. A curva de juros prefixada em reais ou estrutura a termo da taxa de juros prefixada em reais é obtida a
partir das taxas referenciais de swap "DI x Pré" disponiveis no site da B3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-
data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-
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referenciais-bm-fbovespa/). A partir dos pontos disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos através do
método de interpolagdo exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolacdo Exponencial").

5.3.2. Na auséncia das taxas de swap "DI x Pré" divulgadas pela B3, utiliza-se as taxas dos contratos futuros de
DI1 (curva "Ajuste PRE") disponiveis no mesmo sitio eletrdnico ou, alternativamente, a Estrutura a Termo das
Taxas de Juros (ETTJ]) divulgada pela ANBIMA (http://www.anbima.associados.rtm/titulos-publicos/estrutura-a-
termo/tp-estrutura-termo.asp).

5.4. Curva de cupom de doélar ("Cupom cambial™)

5.4.1. A curva de cupom cambial é a estrutura a termo de juros brasileira expressa em taxa equivalente de outra
moeda, nesse caso, ddlar. Esta curva é obtida a partir da diferenga entre a curva de juros prefixada e a variagao
cambial projetada pelos forwards da moeda.

dug

| (txpre, + 1) 1| 360

CPcambial = (forwardt) - X K
spot

5.4.2. Onde:

tx_pré;: taxa de juros em reais (obtida a partir da "Curva de Juros Brasil") para o periodo t

dut: dias uteis no periodo
dc: dias corridos no periodo

forwardt: preco forward da moeda a partir dos precos de NDF's obtidos a partir de provedores de informacdes de
mercado (Reuters, Bloomberg, AE Broadcast+, CMA, etc)

spot: preco a vista da moeda obtido a partir de provedores de informacdes de mercado (Reuters, Bloomberg, AE
Broadcast+, CMA, etc)

5.4.3. Para a construcdo de curvas de juros denominadas em moedas estrangeiras, utiliza-se o método de
interpolacdo linear. Como fonte secundaria, serdo utilizados os precos divulgados por instituigdes financeiras.
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5.4.4. A curva de cupom cambial é a estrutura a termo de juros brasileira expressa em taxa equivalente de outra
moeda, nesse caso, o doélar. Esta curva é obtida a partir da diferenca entre a curva de juros prefixada e a variagao
cambial projetada pelos forwards da moeda.

DUt

| (tXpre, + 1) 360

Cpcambial»E - (forwardt) - X D_Ct
spot

CPeambiale: taxa de cupom cambial de ddlar para o periodo t;

et taxa de juros em reais (obtida a partir da "Curva de Juros Brasil" ou "Curva Prefixada") para o periodo t;

DU,: dias Uteis até o periodo t;
DC,: dias corridos até o periodo t;

forward,: prego forward do ddélar a partir dos pregos de NDF's obtidos a partir de provedores de informagdes de
mercado (B3, Reuters, Bloomberg, AE Broadcast+, CMA, etc);

spot: prego a vista do dolar obtido a partir de provedores de informagdes de mercado (BCB, Reuters, Bloomberg, AE
Broadcast+, CMA, etc).

5.4.5. Para a construcdo de curvas de juros denominadas em moedas estrangeiras, utiliza-se o método de
interpolacdo linear descrito no item 6.1 ("Interpolacdo Linear"). Como fonte secundaria, serdo utilizados os precgos
divulgados por instituigdes financeiras.

5.5. Curva de cupom de IGPM

5.5.1. A curva de cupom de IGP-M é construida a partir das taxas referenciais de swap "DI x IGP-M"
disponibilizadas pela B3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-
data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/), as quais devem ser
"limpas" utilizando a projecao vigente de IGP-M e conforme procedimento descrito no item 6.6 ("Procedimento para
Limpeza de Curvas"). A partir dos pontos disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos através do método de
interpolacao exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolagao Exponencial").
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5.5.2. Como fonte secundaria, sdo utilizadas as taxas extraidas de provedores de informagdo (Reuters, Bloomberg,
Broadcast, CMA, etc). A partir dos pontos disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos através do método de
interpolacao exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolagao Exponencial").

5.6. Curva de cupom de IPCA

5.6.1. A curva de cupom de IPCA é obtida da Estrutura a Termo das Taxas de Juros (ETTJ) divulgada diariamente
pela ANBIMA (http://www.anbima.associados.rtm/titulos-publicos/estrutura-a-termo/tp-estrutura-termo.asp), cujo
primeiro ponto € obtido através do modelo Svensson (1994) e cujos demais pontos sdo extraidos das taxas
indicativas das NTN-Bs divulgadas diariamente pela ANBIMA (http://www.anbima.associados.rtm/titulos-
publicos/taxas/taxas-medias/tp-taxas-taxas-medias.asp). A partir dos pontos disponiveis, os demais pontos da
curva sdo obtidos através do método de interpolacdo exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolagdo
Exponencial").

5.6.2. Como fonte secundaria, a curva de cupom de IPCA é construida a partir das taxas referenciais de swap "DI x
IPCA" disponibilizadas pela B3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-
data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/), as quais devem ser
"limpas" utilizando a projecao vigente de IPCA e conforme procedimento descrito no item 6.6 ("Procedimento para
Limpeza de Curvas"). A partir dos vértices disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos através do método
de interpolacdo exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolagcao Exponencial").

5.7. Curva de Cupom de TR

5.7.1. A curva de cupom de TR é construida a partir das taxas referenciais de swap "DI x TR" disponibilizadas no
site da B3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-
data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/). A partir dos vértices
disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos através do método de interpolacdo exponencial descrito no item
6.2 ("Interpolacdao Exponencial™).

5.7.2. Como fonte secundaria, sdo utilizadas as taxas extraidas de provedores de informagao (Reuters, Bloomberg,
Broadcast, CMA, etc). A partir dos pontos disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos através do método de
interpolagao exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolacdo Exponencial").

6 TRATAMENTO DE CURVAS
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6.1.1. Os vértices das curvas de juros podem ser fixos ou moveis. Nos vértices fixos, os prazos sdo
predeterminados e as taxas para cada um deles sdo calculadas de modo que reflitam os pregos dos instrumentos
financeiros negociados no mercado. Para os vértices moéveis, 0os prazos sdo estipulados pelos vencimentos dos
instrumentos financeiros utilizados para a determinacdo das curvas.

6.1.2. Uma curva de juros podera ser construida a partir de indicadores disponiveis no mercado financeiro, como,
por exemplo, futuros de taxas de juros, swaps, precos de titulos publicos, etc, normalmente escolhidos em fungdo
de sua liquidez. As curvas poderdo ser geradas a partir de um Unico indicador ou de uma composicdo entre eles.

6.1.3. As taxas intermedidrias aos vértices devem ser mensuradas através da interpolacdo das taxas
correspondentes aos vértices fixos mais proximos. Tal interpolacdo pode ser realizada através de uma grande
variedade de métodos, porém os mais utilizados no mercado financeiro sdo o linear e o exponencial.

6.2. Interpolacao Linear de Curvas

6.2.1. O método de interpolacdo linear serd utilizado como algoritmo de construcdo de curvas de juros
denominadas em moedas estrangeiras.

_ ( DC, —DC,—4
=T {pe,, —DC,,

) X (rn+1 - r'nfl)
DC,,.1: prazo, em dias corridos, até o vértice imediatamente anterior;

DC,,: prazo, em dias corridos, até a data de interesse;

DC,,;1: prazo, em dias corrido, até o vértice imediatamente posterior;

rn-1: taxa de juros anual (base 360) do vértice imediatamente anterior;

rn: taxa de juros anual (base 360) que se deseja determinar;

rn+1: taxa de juros anual (base 360) do vértice imediatamente posterior.

6.3. Interpolagao Exponencial
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6.3.1. O método de interpolacdo exponencial sera utilizado como algoritmo de construcdo de todas as curvas
denominadas em reais.

252
DUp—DUp—y DUp
DUn+3 |\DUp4+1-DUp—1
_ DUp—, (1 +7ryyq) 252
rn =4 [(L+ry ) 22 | X |————5—
(1+r,_q) 22

-1

DU,.1: prazo, em dias Uteis, até o vértice imediatamente anterior;

DU,: prazo, em dias Uteis, até a data de interesse;

DU,41: prazo, em dias Uteis, até o vértice imediatamente posterior;
rn-1: taxa de juros anual (base 252) do vértice imediatamente anterior;
rh: taxa de juros anual (base 252) que se deseja determinar;

rn+1: taxa de juros anual (base 252) do vértice imediatamente posterior.

6.4. Extrapolagao Linear de Curvas

6.4.1. Quando a estrutura a termo de taxa de juros ndo cobre todo o horizonte temporal que se deseja analisar, é
necessario extrapolar a curva construida. Para tanto, devera ser utilizada a seguinte formula:

DCn+1 - DCn

— | X, — I, _
DCD_DCH) (fn — Fa_t)

I.11+1 = I'n + (

DC,,-1: penultimo prazo disponivel, em dias corridos;
DC,: ultimo prazo disponivel, em dias corridos;
DC,+1: prazo de interesse, em dias corridos;

rn-1: taxa de juros anual (base 360) do penultimo vértice disponivel;
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rn: taxa de juros anual (base 360) do ultimo vértice disponivel;

r+1: taxa de juros anual (base 360) que se deseja determinar.

6.5. Extrapolagao Exponencial de Curvas

6.5.1. Quando a estrutura a termo de taxa de juros ndo cobre todo o horizonte temporal que se deseja analisar, é
necessario extrapolar a curva construida. Para tanto, devera ser utilizada a seguinte férmula:

252
DUn+1-DUn—1y DUptq
DUn DUp-DUp—1
DUy (1 +rp)2s2
Tnt1 = [(1+Fn)252]>< — Dug, -1
(1+r,_y) 252

DU,.1: prazo, em dias Uteis, da penultima taxa disponivel;

DU,: prazo, em dias Uteis, da ultima taxa disponivel;

DU,1: prazo, em dias Uteis, da taxa a ser extrapolada;

rh-1: penultima taxa de juros anual (base 252) disponivel;

rn: Ultima taxa de juros anual (base 252) disponivel;

rh+1: taxa de juros anual (base 252) a ser obtida pela extrapolagao.

6.6. Bootstrapping

6.6.1. A metodologia conhecida como bootstrapping é a metodologia mais comumente utilizada para a extragao de
curvas de mercado a partir dos pregos de titulos que pagam cupons intermediarios. No caso do mercado nacional,
tal metodologia se aplica as NTN-B, NTN-C e NTN-F, por exemplo.

6.6.2. A metodologia consiste dos seguintes passos:

6.6.2.1. Determinar, a partir de seus precos, a taxa de retorno do titulo com vencimento mais curto;
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6.6.2.2. A partir dessa taxa e do prego do titulo com vencimento subsequente, determinar a taxa para o préximo
periodo, compreendido entre o vencimento do titulo mais curto e o vencimento do titulo em questao;

6.6.2.3. Repetir o processo, recursivamente, para os demais titulos;
6.6.2.4. A curva obtida é a curva de mercado para o cupom do indexador dos titulos em questdo.

6.6.3. Suponhamos que, para a curva a ser calculada, existam Kk titulos, com vencimentos ordenados
crescentemente. Além disso, suponhamos que as taxas internas de retorno (TIR) de cada um desses titulos sejam
dadas por R1, ..., Rk e que seus precos sejam dados por P1, ..., Pk.

6.6.4. O objetivo do modelo é determinar a taxa para cada vencimento de titulo, incorporando as taxas dos
vencimentos anteriores. As taxas a serem determinadas serdo chamadas r1, ..., rk. O modelo operara do seguinte
modo:

6.6.4.1. A taxa do primeiro periodo sofre influéncia apenas do titulo com primeiro vencimento. Dessa forma,
podemos escrever:

ri =Ry
6.6.4.2. A partir do segundo titulo, ha influéncia do primeiro e do segundo vencimento. Para determinarmos a taxa,
fazemos:
a b

z : Fi
PZ = 51 +
(1 + rl)t

i=1 i=1

F
4
(1 + rz)t
a: numero de fluxos que ocorrem até o vencimento do primeiro titulo;
b: nimero de fluxos que ocorrem entre o vencimento do primeiro titulo e o vencimento do segundo titulo;
Fi: valor do i-ésimo fluxo.

6.6.5. Resolvendo-se essa equacdo na variavel, é possivel obter a taxa desejada.
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6.6.5.1. Os titulos subsequentes serdo tratados da mesma forma, considerando-se sempre todas as taxas
encontradas até o titulo com vencimento imediatamente anterior. Com isso, as taxas de vencimento para cada
titulo sdo encontradas de forma recursiva;

6.6.5.2. De posse das taxas rl, ..., rk, basta fazer a interpolacdo exponencial entre os vencimentos para se
construir a curva. Tal interpolagdo esta descrita no item Tal interpolacdo esta descrita no item 6.3 ("Interpolagdo
Exponencial).

6.7. Procedimento para Limpeza de Curvas
6.7.1. Curva Base de Taxas de Cupom Cambial

6.7.1.1. A Curva Base de Taxas de Cupom Cambial é obtida a partir da curva de Taxas Referenciais B3 para
operagdoes DI x Délar, expressas na forma de taxa linear anual, base 360 dias corridos. Para as informacgdes
intradiarias e de fechamento desta Curva Base, serdo empregados dados dos negdcios nos vencimentos do
Contrato Futuro de Cupom Cambial (DDI).

6.7.1.2. Esta taxa de cupom cambial é também denominada de cupom cambial sujo e considera a taxa de cambio
de referéncia para o inicio da valorizacao a cotagdo PTAX de venda referente ao dia anterior a data "t".

6.8. Curva Base de Taxas de Cupom Cambial Limpo

6.8.1.1. Taxas obtidas através da seguinte transformacdo da taxa da Curva Base de Cupom Cambial:

CB(‘CIinlpo _ {[1 + (CBCCSujO X DC'E)] X Dolt }_ 1 >< 360
t t 360/1 ” PTAX,_, DC,

CBciMP°; taxa de cupom cambial limpo para o vencimento "t";

CB,°SU°:; taxa de cupom cambial sujo para o vencimento "t";
PTAX;.1: cotagdo PTAX de venda referente ao dia anterior a data "t";

Doli: prego forward do ddlar para o vencimento "t".;
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DC;: numero de dias corridos até o vencimento "t".

6.8.1.2. A taxa de cupom cambial limpo representa a taxa de juros referenciada em ddlares tomando como taxa de
cambio de referéncia para o inicio de valorizacdo a taxa a vista praticada no momento da formacdo da taxa (data
Iltll).

6.9. Curva Base de Taxas de Cupom de DI x IGP-M

6.9.1.1. A Curva Base de Taxas de Cupom de DI x IGP-M tomara como base a curva de Taxas Referenciais B3 para
operacdes DI x IGP-M, com as taxas sendo expressas na forma de taxa efetiva anual, base 252 dias Uuteis,
referente ao periodo entre a data de avaliacdo "t" e a data de resgate do titulo "T". Esta cotacdo utiliza o valor do
indice IGP-M pro-rata, devendo ser transformada em taxa de juros baseada na variacdo do IGP-M com relacdo ao
ultimo numero-indice divulgado.

6.10. Curva Base de Taxas de Cupom de DI x IGP-M Limpo

6.10.1.1. A taxa de cupom de DI x IGP-M "limpo" ndo é diretamente observada no mercado. Esta denominagdao foi
adotada neste trabalho objetivando estabelecer um paralelo metodoldégico com o procedimento adotado para o
cupom cambial "limpo". Estabelece a taxa de juros para uma operagao indexada a inflagdo medida pelo IGP-M, mas
sem a presenca de residuos de inflacdo referentes ao prazo entre a Ultima data de divulgacdo pela FGV e a data de
calculo. Muito embora o uso da taxa de cupom de DI x IGP-M limpa ndo seja observado de uma forma tdo ampla
quanto o cupom cambial limpo, adota-se a denominacdo "sujo" toda vez que a taxa do cupom de DI x IGPM tiver
como ponto de partida para a variagao no indice de prego o valor do IGP-M observado no més anterior a data de
negociacdo, ou seja, sem a presenca do fator pro rata tempore e sera utilizada a denominacdo "limpo" quando a
partida da variacdo do indice de inflagao for o nimero indice atualizado para a data da operacgdo pelo fator pro rata
tempore.

6.10.1.2. A formula para a obtencdo desta taxa de Cupom de IGP-M Limpo, a partir da Curva Base de Taxa de
Cupom de DI x IGP-M, é a seguinte:

252
: DUt igpm |pu,
1gpmsujo) 252 PRTt t

t IGPM,,_,

igpmlimpo
t

CB = (1+CB -1
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6.10.1.3. Onde o termo PRT{9P™ é o valor do nimero-indice pro rata tempore, calculado pela atualizagdo do Ultimo

indice divulgado pela expectativa inflacionaria obtida pela B3. Utilizaremos o seguinte procedimento para calcular o
numero-indice pro rata tempore numa data "t" qualquer:

6.10.1.3.1. Inicialmente sera observado o valor esperado na data "t" para o primeiro nimero-indice a ser divulgado
para o més da data de calculo E[IGPM];.

6.10.1.3.2. Seja o numero-indice IGPM,,_1 o valor do indice IGP-M divulgado no més anterior aquele que a data "t"
se refere. Considerando que o més da data "t" possui um total de dum; dias Uteis e, até a data "t", inclusive, ja
decorreram dud; dias Uteis, o niUmero-indice pro rata tempore podera ser obtido pela seguinte formula:

dud¢

E[IGPMm]t)—dumt

PRT,"™ = IGPM,,_; X (IGPM
m-—1

PRT{9P™: valor do IGPM, pro rata tempore, obtido na data "t";
IGPM,.1: valor do nimero-indice do IGP-M, divulgado para o més anterior a data de calculo "t";

E[IGPM,,];: valor esperado na data "t" para o primeiro niumero-indice a ser divulgado para o més da data de
calculo.

6.11. Curva Base de Taxas de Cupom de DI x IPCA

6.11.1.1. A Curva Base de Taxas de Cupom de DI x IPCA tomara como base a curva de Taxas Referenciais B3 para
operagdes DI x IPCA, com taxas expressas na forma de taxa efetiva anual, base 252 dias uteis, referente ao
periodo entre a data de avaliagdo "t" e a data de resgate do titulo "T". A taxa de juros devera considerar, como
base de variagdo do IPCA, o ultimo namero-indice divulgado.

6.12. Curva Base de Taxas de Cupom de DI x IPCA Limpo

6.12.1. No caso da taxa de cupom de DI x IPCA, devemos realizar o mesmo procedimento descrito para o cupom
de DI x IGP-M, ja que esta taxa se refere a juro real sobre a inflagdo. Esta taxa também é normalmente apurada
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em cupom "sujo", ou seja, guardando uma memoria de inflagcdo desde a data de divulgagdo do ultimo indice até a
data "t" de apuragdo da taxa.

6.12.2. O calculo do valor do numero indice do IPCA pro rata para a data "t" de calculo pode ser obtido através da
seguinte formula:

du l:lt

: E[IPCA ], |dume
PRT,"™ = IPCA,,_, X [H}
m—1

PRT,P@: valor do IPCA, pro rata tempore, obtido na data "t";
IPCA,.1: valor do niumero-indice do IPCA, divulgado para o més anterior a data de calculo "t";

E[IPCA];: valor esperado na data "t" para o primeiro numero-indice a ser divulgado para o més da data de
calculo.

6.12.3. Considerando a variabilidade observada na data de divulgacdo do IPCA, utilizaremos o critério de
considerar a data de divulgagdo sempre no dia 15 de cada més. Este procedimento esta sintonizado com o critério
do Tesouro Nacional de considerar a valorizagdo do titulo indexado ao IPCA no dia 15 do més.

6.12.4. O valor do cupom "limpo" de IPCA sera obtido a partir do cupom "sujo" através da seguinte formula:

252
. DU ipca Jpuy
1Ipcagyjo l:)Rr[‘t

252
—t | -1
t ) IPCA,,_,

cB, "™ = (1 + cB

7 TITULOS PUBLICOS FEDERAIS
7.1 LETRAS DO TESOURO NACIONAL (LTN)

7.1.1. As Letras do Tesouro Nacional sdo titulos prefixados que ndo pagam cupom de juros (zero coupon bonds) e
apresentam um Unico fluxo de principal na data de vencimento do titulo, sua rentabilidade é definida no momento
da aquisicdo e é dada pela diferenca entre o preco de compra do papel e o seu valor nominal (valor de face). A
essa diferenca da-se o nome de desagio do titulo.
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7.1.2. Caracteristicas:

7.1.2.1. Finalidade: Titulo emitido pelo Tesouro Nacional para cobertura de déficit orcamentario e realizacdo de
operagoes de crédito por antecipacdo de receita;

7.1.2.2. Tipo de Titulo: Prefixado;

7.1.2.3. Prazo de Emissdo: 6, 12 e 24 meses;
7.1.2.4. Valor Nominal: R$ 1000,00;

7.1.2.5. Indexador: Nao tem;

7.1.2.6. Cupom de Juros: Nao tem;

7.1.2.7. Resgate: Principal na data do vencimento;
7.1.2.8. Padrdo de contagem de dias: DU/252;

7.1.2.9. Base Legal: Decreto 3.859 de 04/07/2001, Lei 10.179 de 06/02/2001, Portaria 126 de 19/04/2000,
Comunicado do BACEN 7.818 de 31/08/2000;

7.1.3. Fontes de Dados

7.1.3.1. Fonte Primdria: Taxas indicativas divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm).

7.1.3.2. Fonte Secundaria: Média das taxas coletadas junto a players (bancos, corretoras, distribuidoras, etc)
atuantes no mercado. Caso ndo haja éxito na obtencdo dos precos dessa forma, utilizar-se-a as taxas indicativas
divulgadas pela ANBIMA para o dia util imediatamente anterior (D-1).

7.1.4. Aprecamento
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PULTNt = COta(;éOLTNt X VNALTNt

1

Cotacaopry, = dur

(14 in)

VNALTNt = 1000

Portanto,

1000

PULTNt = dug

(1 + iy, )
PU Tnt= Prego unitario da LTN na data "t".
Cotagao Tyt = valor presente do fluxo da LTN, descontado pela taxa de juros de mercado, na data "t".
VNA Nt = valor nominal atualizado (valor que corrige o fluxo pelo indexador ao qual o papel € atrelado).

Obs: Para titulos prefixados (LTN e NTN-F) o VNA ndo é corrigido por nenhum indexador, sendo sempre R$
1.000,00.

imt = taxa de juros de mercado na data "t".

dyt = dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento da LTN.

7.2 NOTAS FINANCEIRAS DO TESOURO NACIONAL - SERIE F (NTN-F)

7.2.1. As Notas Financeiras do Tesouro Nacional, série F (NTN-F), sdo titulos publicos prefixados que pagam cupom
de juros semestrais de 10% a.a.

7.2.2. As datas de pagamento sdo definidas retrospectivamente a cada seis meses a partir da data de vencimento
da NTN-F. Caso esta data ndo seja dia Gtil, o pagamento ocorrera no primeiro dia Util subsequente.
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7.2.3. A taxa de uma NTN-F reflete a taxa interna de retorno (TIR) do fluxo de pagamentos dos cupons de juros
bem como o desagio ou agio sobre o valor nominal atualizado.

7.2.4. Caracteristicas:

7.2.4.1. Finalidade: Prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario ou para a realizacdo de
operagoes de crédito por antecipacdo de receita.

7.2.4.2. Tipo de Titulo: Prefixado

7.2.4.3. Prazo de Emissao: 3, 5 e 10 anos

7.2.4.4. Valor Nominal: R$ 1000,00

7.2.4.5. Indexador: Ndo ha

7.2.4.6. Cupom de Juros: 10% a.a pagos semestralmente
7.2.4.7. Resgate: Principal na data do vencimento
7.2.4.8. Padrdo de contagem de dias: DU/252

7.2.4.9. Data Base: 01/07/2000

7.2.4.10. Base Legal: Decreto 3.859 de 04/07/2001, Lei 10.179 de 06/02/2001, Portaria 126 de 19/04/2000,
Comunicado do BACEN 7.818 de 31/08/2000.

7.2.5. Fontes de Dados

7.2.5.1. Fonte Primaria: Taxas indicativas divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm).

7.2.5.2. Fonte Secundaria: Média das taxas coletadas junto a players (bancos, corretoras, distribuidoras, etc)
atuantes no mercado. Caso ndo haja éxito na obtencdo dos precos dessa forma, utilizar-se-a as taxas indicativas
divulgadas pela ANBIMA para o dia util imediatamente anterior (D-1).
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7.2.6. Aprecamento

PUyrnp, = Cotagdonrnr, X VNANTNE,

_ (1+0,10)°° -1 (1+0,10)°° -1 1
CotacdoynTnr, = | T aun | T dup
(14 g )22 (1 Him)™ | 11+ i)™
VNANTNFt = 1000
Portanto,
(1+0,10)°5 — 1 (1+0,10)%° —1 1
PUnrtne, = Err L e g | (% 1000

(1 + i)™ (1 + i, )™ (14in)7
PUNTNFt: Prego unitario da NTNF na data "t";
CotagaonTnrt: valor presente do fluxo da NTNF, descontado pela taxa de juros de mercado, na data "t";
VNANTNEt: Valor nominal atualizado (valor que corrige o fluxo pelo indexador ao qual o papel € atrelado);

Obs: Para titulos prefixados (LTN e NTN-F), o VNA ndo é corrigido por nenhum indexador, sendo sempre R$
1.000,00;

imt: taxa de juros de mercado na data "t";
du;: dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento do i-ésimo fluxo da NTN-F ainda ndo pago;

du,: dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento do ultimo fluxo da NTN-F ainda ndo pago.
7.3 LETRAS FINANCEIRAS DO TESOURO NACIONAL (LFT)
7.3.1. As Letras Financeiras do Tesouro Nacional (LFTs) sdo titulos pds-fixados que ndo pagam cupom de juros e

apresentam um Unico fluxo de principal na data de vencimento do titulo. Seu valor nominal é corrigido pela taxa
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SELIC acumulada no periodo desde a data-base até a data de calculo. Sua remuneracdo é dada pela variagdo da
taxa SELIC entre a data da compra e a data de vencimento do titulo.

7.3.2. De acordo com as condigdes de mercado, as LFTs podem ser negociadas com agio ou desagio. Entende-se
por desagio, a taxa acrescida a variacdo da SELIC para apurar a rentabilidade do titulo em caso de menor demanda
pelo papel. Nesse caso, o investidor recebe a variagdo da SELIC mais o desagio. ]Ja o agio é a taxa deduzida da
variacao da SELIC em caso de maior demanda pelo papel. Sendo assim, o investidor recebe a variacao da SELIC
menos o agio.

7.3.3. Caracteristicas:

7.3.3.1. Finalidade: Prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario ou para a realizagdo de
operacgoes de crédito por antecipacao de receita.

7.3.3.2. Tipo de Titulo: Pds-Fixado

7.3.3.3. Prazo de Emissao: 3 a 5 anos

7.3.3.4. Valor Nominal: R$ 1000,00

7.3.3.5. Indexador: SELIC

7.3.3.6. Cupom de Juros: Ndo tem

7.3.3.7. Resgate: Principal na data do vencimento
7.3.3.8. Padrao de contagem de dias: DU/252
7.3.3.9. Data Base: 01/07/2000

7.3.3.10. Base Legal: Decreto 3.859 de 04/07/2001, Lei 10.179 de 06/02/2001, Portaria 126 de 19/04/2000,
Comunicado do BACEN 7.818 de 31/08/2000

7.3.4. Fontes de Dados
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7.3.4.1. Fonte Primaria: Taxas indicativas divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm).

7.3.4.2. Fonte Secundaria: Média das taxas coletadas junto a players (bancos, corretoras, distribuidoras, etc)
atuantes no mercado. Caso ndo haja éxito na obtencdo dos precos dessa forma, utilizar-se-a as taxas indicativas
divulgadas pela ANBIMA para o dia util imediatamente anterior (D-1).

7.3.5. Aprecamento

PULFTt = CotagéOLFTt X VNALFTt

1
Cotacaoppr, = T
(1 + i)
t 1
VNApLpr, = 1000 X l_[ (1 + SELIC;)?2
j=data—base(01/07/2000)
Portanto,
1 : 1
PULpr, = |———a| X 1000 X l_[ (1 + SELIC;)?s2
(1+ip,)> j=data—base(01/07/2000)

PU_Frt: Prego unitario da LFT na data "t";

Cotagao| ¢ valor presente do fluxo da LFT, descontado pela taxa de juros de mercado (agio/desagio), na data "t".
VNA | g1t valor nominal atualizado (valor que corrige o fluxo pela taxa SELIC Over Diaria);

imt: taxa de agio/desagio praticada no mercado secundario para a data de vencimento do papel na data "t";

dug: dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento da LFT;
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SELIC;: taxa SELIC Over diaria no dia atil "j".

7.4 NOTAS DO TESOURO NACIONAL — SERIE B (NTN-B)

7.4.1. As Notas do Tesouro Nacional - Série B (NTN-B) sdo titulos publicos com rentabilidade vinculada a variagéo
do IPCA acrescida de pagamento de juros. Este titulo possui pagamento semestral de cupom de juros de 6% a.a.

7.4.2. As datas de pagamento sdo definidas retrospectivamente a cada seis meses a partir da data de vencimento
da NTN-B. Caso esta data nao seja dia util, o pagamento ocorrerd no primeiro dia Gtil subsequente.

7.4.3. A taxa de uma NTN-B reflete a taxa interna de retorno (TIR) do fluxo de pagamentos dos cupons de juros,
bem como o desagio ou agio sobre o valor nominal atualizado.

7.4.4. Caracteristicas:

7.4.4.1. Finalidade: Prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario ou para a realizacdo de
operagoes de crédito por antecipacdo de receita.

7.4.4.2. Tipo de Titulo: Pds-Fixado

7.4.4.3. Prazo de Emissao: 3, 5, 10, 20, 30 e 40 anos
7.4.4.4. Valor Nominal: R$ 1000,00

7.4.4.5. Indexador: IPCA

7.4.4.6. Cupom de Juros: 6% a.a (pagos semestralmente)
7.4.4.7. Resgate: Principal na data do vencimento
7.4.4.8. Padrdo de contagem de dias: DU/252

7.4.4.9. Data Base: 01/07/2000

7.4.4.10. Base Legal: Decreto 3.859 de 04/07/2001, Lei 10.179 de 06/02/2001, Portaria 126 de 19/04/2000,
Comunicado do BACEN 7.818 de 31/08/2000.
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7.4.5. Fontes de Dados

7.4.5.1. Fonte Primdria: Taxas indicativas divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm).

7.4.5.2. Fonte Secundaria: Média das taxas coletadas junto a players (bancos, corretoras, distribuidoras, etc)
atuantes no mercado. Caso ndo haja éxito na obtencdo dos precos dessa forma, utilizar-se-a as taxas indicativas
divulgadas pela ANBIMA para o dia util imediatamente anterior (D-1).

7.4.6. Aprecamento

PUnrng, = Cotagioytng, X VNAprojetadoyryg,

3 (140,065 -1 (1+0,06)°5 -1 1
COtag:aONTNBt = dﬂ + 4 dup + dug
(1 + i, )2 (1 + i) %2 (1 + i, )
IPCA,_, dup
VNA,rgjetadoyryg, = 1000 X T (1 + IPCApyojetado, ) ™

emissio

Portanto,

o IPCA emissio

PUyrag, = {[(1 +0,06)% — 1] - [(1 +0,06)%° — 1] N
(1 +1i,)%

du duy
(1 +in)™ (1 +in)™

1 IPCA,_, =
x 1000 x ————— x (1 + [PCAproietadot) t

PUnTNBE: Preco unitario da NTN-B na data "t";

CotagaonTngt: Valor presente do fluxo da NTN-B, descontado pela taxa de juros de mercado, na data "t";
VNAojetadoNTNBt: Valor nominal atualizado projetado (valor que corrige o fluxo pelo IPCA).

imt: taxa de juros de mercado para a data de vencimento do papel na data "t";

du;: dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento do i-ésimo fluxo da NTN-B ainda nao pago;

du,: dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento do ultimo fluxo da NTN-B ainda ndo pago;
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duy,: dias Uteis acumulados entre a data "t" e o Ultimo dia 15;

dug: dias Uteis acumulados entre o Ultimo dia 15 e o proximo dia 15, relativamente a data "t";
IPCAcmisszo: IPCA na data de emissao da NTN-B (15/07/2000);
IPCA¢.1: IPCA do més anterior a data "t";

IPCAprojetadot: IPCA projetado para o proximo més.
7.5 NOTAS DO TESOURO NACIONAL — SERIE C (NTN-C)

7.5.1. As Notas do Tesouro Nacional, série C (NTN-C), sdo titulos publicos com rentabilidade vinculada a variacao
do IGP-M acrescida de pagamento de juros. Este titulo possui pagamento semestral de cupom de juros de 6% a.a
ou 12% a.a.

7.5.2. A taxa de uma NTN-C reflete a taxa interna de retorno (TIR) do fluxo de pagamentos dos cupons de juros
bem como o desagio ou agio sobre o valor nominal atualizado.

7.5.3. Caracteristicas

7.5.3.1. Finalidade: Prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario ou para a realizacdo de
operagoes de crédito por antecipacao de receita.

7.5.3.2. Tipo de Titulo: Pds-Fixado

7.5.3.3. Valor Nominal: R$ 1000,00

7.5.3.4. Indexador: IGP-M

7.5.3.5. Cupom de Juros: 6% a.a (Exceto para NTN-C 010131 cujo cupom é de 12% a.a.)
7.5.3.6. Resgate: Principal na data do vencimento

7.5.3.7. Padrdo de contagem de dias: DU/252
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7.5.3.8. Data Base: 01/07/2000

7.5.3.9. Base Legal: Decreto 3.859 de 04/07/2001, Lei 10.179 de 06/02/2001, Portaria 126 de 19/04/2000,
Comunicado do BACEN 7.818 de 31/08/2000.

7.5.4. Fontes de Dados

7.5.4.1. Fonte Primaria: Taxas indicativas divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm).

7.5.4.2. Fonte Secundaria: Média das taxas coletadas junto a players (bancos, corretoras, distribuidoras, etc)
atuantes no mercado. Caso ndo haja éxito na obtencdo dos precos dessa forma, utilizar-se-a as taxas indicativas
divulgadas pela ANBIMA para o dia util imediatamente anterior (D-1).

7.5.5. Aprecamento

PUNTNCt = C‘]tagaﬂNTNGt X VNAPI‘OietﬂdDNTNCt

i (1+C)° —1 (1+C)° —1 1
Cotacaoyyne, = — & + -t dug o
(1 + )2 (1+i5,)%2 | 1(1 +i,,)%
IGPM,_, T
VNAprojetadoNTth = 1000 X lGP—~ X (1 + lGPMproietadot) t

Portanto,

PUytNe, = {

PUnTNCt: Preco unitario da NTN-C na data "t";

(1+0% -1 (1+0)% —1 1 IGPM, 4 Sup
aro -1 n X 1000 X 1 % (1 + IGPMrojetado,)

du dug dup —
(1 + imt)ﬁ (1 + imt)ﬁ (1 1 imt)zsz IGPMemjssio

CotagaonTnct: valor presente do fluxo da NTN-C, descontado pela taxa de juros de mercado, na data "t";
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VNAprojetadoNTNCt: Valor nominal atualizado projetado (valor que corrige o fluxo pelo IGP-M);

C: cupom de juros definido no momento da emissdao da NTN-C (de 6% a.a. ou, para NTN-C 010131, de 12% a.a.);

imt: taxa de juros de mercado para a data de vencimento do papel na data "t";

du;: dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento do i-ésimo fluxo da NTN-C ainda n&o pago;
du,: dias Uteis acumulados entre a data "t" até o vencimento do ultimo fluxo da NTN-C ainda ndo pago;
dup: dias Uteis acumulados entre a data "t" e o ultimo dia 1°;

dug: dias Uteis acumulados entre o Ultimo dia 1° e o proximo dia 19, relativamente a data "t";
IGPMgmisszo: IGP-M na data de emissdo da NTN-C (15/07/2000);

IGPM;.1: IGP-M do més anterior a data "t";

IGPMprojetadot: 1GP-M projetado para o proximo més.
7.6 NOTAS DO TESOURO NACIONAL - SERIE D (NTN-D)

7.6.1. As Notas Financeiras do Tesouro Nacional, série D (NTN-D), sdo titulos publicos pds-fixados vinculados a
variacdo da cotacdao média do ddlar americano (PTAX-Venda) e com pagamento semestral de juros.

7.6.2. Caracteristicas

7.6.2.1. Finalidade: Prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario ou para a realizacdo de
operagoes de crédito por antecipacao de receita.

7.6.2.2. Tipo de Titulo: Pds-Fixado
7.6.2.3. Valor Nominal: R$ 1000,00
7.6.2.4. Indexador: Variagdo cambial (Dolar PTAX)
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7.6.2.5. Cupom de Juros: De 6% a.a. a 12% a.a. pagos semestralmente

7.6.2.6. Resgate: Principal na data do vencimento pelo valor nominal corrigido pela variacao cambial

7.6.2.7. Data Base: Data de referéncia para atualizacdo do valor nominal. A PTAX utilizada é aquela do dia util
anterior a data-base.

7.6.2.8. Base Legal: Resolugao n° 2.760/2000, comunicado n° 7.169/99, circular n® 2.960/2000, Carta Circular n°
2.893/2000 e Comunicado do Banco Central n°® 7.818, de 31/08/2000.

7.6.3. Fontes de Dados

7.6.3.1. Fonte Primaria: Cupom cambial obtido conforme o item 5.4 deste Manual.

7.6.3.2. Fonte Secundaria: Taxas referenciais de "DI x Dolar" disponivel no site da B3 (www.b3.com.br)
7.6.4. Aprecamento

PUytnp, = Cotagdonrnp, X VNANTND,

n
1
Cotacaoyryp, = Z + - TN
1(1+lk>(—) (1+lnX%)
PTAX,_,
VNANTNDt = 1000 X W
t=0
Portanto,
n
PU = d + ! % 1000 X - iAXe
NTNDy — DCy, PTAX
S(rvioxgy)] (1+inxs) =0
PTAX - FC
t-1 k
PU X Z
NTND: PTAX:—o k—1(1 +ip X D k)
= 3
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PUnTNDE: Preco unitario da NTN-D na data "t";

CotagaonTnpt: valor presente do fluxo da NTN-D, descontado pela taxa de juros de mercado, na data "t";
VNANTNDE: Valor nominal atualizado (valor que corrige o fluxo pela variagdo da PTAX);
FCy: fluxo de caixa do vencimento "k", onde para e para ;

r: taxa de cupom semestral da NTN-D, em geral 6% a.a. ou 3% a.s.;

i: taxa de juros do mercado de cupom cambial de ddlar para o vencimento "k";

ih: taxa de juros do mercado de cupom cambial de ddlar para o vencimento "n";

DCy: dias corridos entre o dia de avaliagdo do prego e a data de pagamento do cupom "k" de juros;
DC,,: dias corridos entre o dia de avaliagao do prego e a data de pagamento do principal;

PTAX;=o: PTAX de venda no dia Util anterior a emissé&o;

PTAX;.1: PTAX de venda no dia util anterior ao aprecamento.
7.7 TITULOS COMPENSAGAO DE VARIAGOES SALARIAIS (CVS)

7.7.1. Os titulos Certificados de Variagdo Salarial - CVS sdo emitidos como forma de pagamento pela novagdo
(securitizagdo) de dividas de responsabilidade do Fundo de CompensacGes de VariacGes Salariais - FCVS. Tais
dividas referem-se ao saldo devedor remanescente quando do encerramento de contratos de financiamento
habitacional, com cobertura do FCVS. A legislacédo basica do CVS ¢ a Lei n® 10.150, de 21 de dezembro de 2000, e
o Decreto n© 4.378, de 16 de setembro de 2002.

7.7.2. Por meio da novacdo, o pagamento da divida do FCVS é efetuado mediante emissdo de titulos CVS pelo
Tesouro Nacional, apds formalizacdo de contratos entre a Unido e os agentes financeiros. Os titulos CVS possuem
prazo de vencimento de 30 anos, com data de emissdo retroativa para 01/01/1997 - havendo oito anos de caréncia
para o pagamento dos juros (ou seja, parcelas de juros a partir de 01/01/2005), calculados a 6,17% a.a.
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(operagdes com recursos proprios) ou a 3,12% a.a. (operagoes lastreadas com recursos do FGTS), e 12 anos de
caréncia para o pagamento do principal (01/01/2009).

7.7.3. Caracteristicas

7.7.3.1. CVSA970101: Cessdo de Letras Hipotecarias do Fundo para Compensacgao de Variacdo Salarial (FCVS);
7.7.3.2. CVSB970101, CVSC970101 e CVSD970101: Dividas do FCVS;

7.7.3.3. Emissao: 01/01/1997;

7.7.3.4. Vencimento: 01/01/2027;

7.7.3.5. Taxa de juros do CVSA970101 e do CVSC970101: TR + 0,5% a.m.;

7.7.3.6. Taxa de juros do CVSB970101 e do CVSD970101: TR + 3,12% a.a.;

7.7.3.7. Juros (caréncia): incorporado ao principal mensalmente, no dia 01 de cada més, da emissdo até
01/12/2004;

7.7.3.8. Pagamento de juros: mensal, no dia 01 de cada més, a partir de 01/01/2005 até o vencimento;

7.7.3.9. Pagamento do principal: amortizacdo em 217 parcelas mensais, com taxa de amortizacao de 0,4608%, a
partir de 01/01/2009 até o vencimento;

7.7.3.10. Atualizacdo do valor nominal: feita mensalmente, no dia 01 de cada més, pela Taxa Referencial (TR),
sobre o valor nominal atualizado no dia 01 do més imediatamente anterior.

7.7.4. Fontes de Dados

7.7.4.1. Fonte Primaria: Taxas interpoladas do swap "DI x TR" disponibilizadas no site da B3 (www.b3.com.br);
7.7.4.2. Fonte Secundaria: Reuters, Bloomberg, Broadcast e outras plataformas de negociagbes.

7.7.5. Aprecamento

7.7.5.1. O Valor Nominal Atualizado é corrigido conforme abaixo:
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VNAk - VNAI(_]_ X Ck

&= [+ (5557

VNA: Valor Nominal Atualizado no dia 01 do més "k";

VNA,_1: Valor Nominal Atualizado no dia 01 do més "k-1";
Cy: indice de atualizacdo do CVS no més "k", pela Taxa Referencial (TR);

TRy.1: Taxa Referencial (TR) % a.m. correspondente ao dia 01 do més "k-1", divulgada pelo Banco Central do
Brasil.

7.7.5.2. Os juros sao calculados conforme abaixo:

Jk = VNA, x (Fator, - 1)
Ji: Valor unitario dos juros devidos desde a emissdo ou Ultima incorporagdo ou Ultimo pagamento;
Fatory: Fator de juros, assim definido:

7.7.5.3. Para juros expressos ao meés:

k

i
Fator, = (1 + m)

i: Taxa de juros do CVS expressa ao més;

k: Niumero de meses decorridos entre o0 més de emissao ou Ultima incorporagdo ou ultimo pagamento, até o més
de atualizacdo, pagamento ou vencimento;

7.7.5.4. Observagao: para os CVSA970101 e CVSC970101, cujas taxas de juros sdo expressas ao més, tem-se que
k=1.
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7.7.5.5. Para juros expressos ao ano:

L3

i y1z
Fator, = (1 + m)

i: Taxa de juros do CVS expressa ao ano;

k: NUmero de meses decorridos entre 0 més de emissdo ou Ultima incorporagdo ou ultimo pagamento, até o més
de atualizacao, pagamento ou vencimento.

7.7.5.6. A amortizagdo é calculada conforme abaixo:

AM, = VI x B
100
AM,: Valor unitario da k-ésima amortizagdo;
Tay: Taxa definida para amortizagao;
VI: valor integral do CVS, assim definido:
VNA,

VI =

[ (5]

VNA,: saldo do Valor Nominal Atualizado no dia 01 do més "k";

Yk-1Tan: Somatério dos percentuais j& amortizados até o dia 01 do més "k";
Observacdo: Na primeira amortizacdao, tem-se que VI = VNA.

7.7.5.7. Para a marcagdo a mercado do CVS, deve-se calcular o VNA e os fluxos de caixa considerando a taxa de
juros da emissdo até o vencimento e trazer a valor presente descontando pelo cupom de TR. Conforme abaixo:
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Ji + AM,,

DU

MtM = — oo
i=1(1+ CTR,)252

MtM: valor do CVS marcado a mercado;

Ji: valor dos juros a ser pago no momento "k";

AM,.: valor da amortizagdo a ser paga no momento "k".

CTRy: taxa cupom de TR, extraida da curva "DI x TR" da B3, correspondente ao prazo DUy;
DUy: dias uteis entre a data de calculo e a data de pagamento do J, e da AMy;

8 OPERAGOES COMPROMISSADAS

8.1. As operagdes compromissadas sao transagdes nas quais o vendedor assume o compromisso de recomprar, em
data futura predefinida, os titulos que alienou mediante o pagamento de remuneracao preestabelecida. Na mesma
operacdo, por sua vez, o comprador assume o compromisso de revender tais titulos ao vendedor na data futura
acordada mediante o recebimento da rentabilidade previamente pactuada. Ou seja, as operagdes compromissadas
sdao realizadas com um compromisso duplo: a compra com compromisso de revenda e a venda com compromisso
de recompra.

8.2. As operacbes compromissadas podem ser realizadas com rentabilidade definida (taxa prefixada) ou com
parametro de remuneracdo estabelecido (taxa pos-fixada) e podem ser registradas no SELIC ou na B3 S.A -
BRASIL, BOLSA E BALCAO (dependendo do tipo de ativo).

8.3. Caracteristicas
8.3.1. No SELIC, sdo quatro os tipos de operacbes compromissadas:
8.3.1.1. Liquidacdo da recompra/revenda em data preestabelecida (operagao convencional);

8.3.1.2. Liquidacdo da recompra/revenda a qualquer tempo, durante determinado prazo, a critério de qualquer das
partes, conforme previamente acordado entre elas;
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8.3.1.3. Liquidagdo da recompra/revenda, em data determinada ou dentro de prazo estabelecido, a critério
exclusivo do comprador; e

8.3.1.4. Liquidacdo da recompra/revenda, em data determinada ou dentro de prazo estabelecido, a critério
exclusivo do vendedor.

8.3.2. Na B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO, podem ser do tipo "repo" (venda de titulos com compromisso de
recompra), "repo com reverse repo" (venda de titulos com compromisso de recompra e simultdnea compra com
compromisso de revenda) e "reverse repo" (compra de titulos com compromisso de revenda).

8.4. Fontes de Dados
8.4.1. Fonte Primaria: Taxas divulgadas pela B3 S.A - Brasil, Bolsa e Balcdo.

8.4.2. Fonte Secundéaria: Taxas extraidas na Reuters, Bloomberg, Broadcast e em outras plataformas de
negociacgoes.

8.5. Operagoes Compromissadas Pos-Fixadas ao CDI/SELIC
8.5.1. Aprecamento

8.5.1.1. Para operagbes compromissadas de 1 dia util, devera ser utilizada a taxa da emissdao da operacdo. Para
periodos maiores, devera ser adotada a taxa obtida da estrutura temporal de juros.

8.5.1.2. O calculo proposto para o PU de Marcagdo a Mercado é dado por:
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th-1 i 1
14 252
fator yeumutado = 1_[ 1+ (1 + 1“(‘:{;) —1| x AC
to

1 DU
1:atc'rprl:ljetado = [1 + [(1 + iu:urvapré)252 - 1] X &C}

VF = VNI X fatoracumulatlo X fatc'rpmjetado

VF
PUMtM = DU

1
{1 + [(1 + lcurva pre) % — 1] X AMtM}

fatorycumulado: Fator de corregdo considerando it entre tg e t,_1;

t,.1: Dia que antecede a data de calculo;

to: Data inicial ou data de emisséao;

ihist: Série histdrica das taxas diarias contratadas TMS (Taxa Média SELIC) ou CDI apuradas até t,.q;

AC: Percentual da TMS (Taxa Média SELIC) ou CDI contratado para a operagdo;

fatorprojetado: Fator de corregdo considerando icyrva pre €ntre t,_1 € 0 vencimento;

icurva pré: Taxas referenciais "Selic x Pré" ou "DI x Pré" da B3 obtidas interpolando-se as taxas dos vértices
adjacentes, quando ndo houver informagdes na propria data (Taxa Pré de mercado para o vencimento na data de

calculo, capitalizacdo discreta na base 252);

AMtM: Percentual de mercado para uma operagdo similar com o mesmo vencimento ou percentual contratado

acrescido de spread (prémio de risco);

DU: NUumero de dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento;

VF: Valor Futuro ou VNI atualizado desde a data inicial ty até o vencimento;
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VNI: Valor Nominal Inicial ou principal;

PUMtM: Preco Unitario de Marcacao a Mercado.
8.6. Operacoes Compromissadas Prefixadas
8.6.1. Aprecamento

8.6.2. O calculo do PU de Marcagao a Mercado do instrumento é o Preco Unitario de Revenda, descontado (trazido
a valor presente) pela taxa interpolada "Selic X Pré" da B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO acrescida do prémio
fixado no inicio da operacédo (se houver), conforme as seguintes formulas:

DUy

1. 252
PU,evenda = PUCOmpra X (1 + 100)

o PUrevenda
PUpem = BU;

[(1 + icurva pré) X (1 + ispread)]E

PUmim: PU marcado a mercado;
PUrevenda: Preco unitario de revenda;
PUcompra: Preco unitario de compra;
ic: Taxa contratada;

icurva pré: Taxa interpolada da curva "Selic X Pré" da B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO correspondente ao
vencimento da operagdo compromissada;

ispread: spread de crédito para um titulo com prazo e rating equivalente da contraparte na operagdo, caso o lastro
seja um titulo privado. Se o lastro da operagdo for um titulo publico, entdo ispread = 0;

DU;: Quantidade de dias Uteis entre a data de inicio e a data de vencimento da operagao;
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DU;: Quantidade de dias Uteis entre a data de célculo e a data de vencimento da operagao.

8.6.3. Para novas compras, na data da aquisicdo da compromissada longa prefixada, seu preco inicial de registro
no sistema sera pelo PU da compra. O efeito da marcacdao a mercado somente ocorrerd em D+1.

9 TITULOS PRIVADOS
9.1 PRINCIPIOS GERAIS

9.1.1. Hierarquia de valor justo

9.1.1.2. Quando da precificacdo por valor justo dos titulos privados de renda fixa, devera ser observado o seguinte
fluxo:

9.1.1.2.1. Nivel 1: Caso o titulo seja cotado, em mercado ativo e acessivel, para instrumento idéntico, tal valor
deve ser utilizado sem ajuste para mensurar o valor justo.

9.1.1.2.2. Nivel 2: Caso o valor justo do titulo ndo possa ser mesurado pelo Nivel 1, deverdo ser cotados precos
para titulos similares ou utilizadas outras informacbes observaveis (como, por exemplo, taxas de juros, ETT],
volatilidades implicitas e spreads de crédito) que permitam balizar ou estimar seu preco.

9.1.1.2.3. Nivel 3: Caso o valor justo do titulo ndo possa ser mensurado pelo Nivel 2, deverdo ser utilizados dados
ndo observaveis para a mensuragao do seu valor justo. Portanto, um modelo de precificagdo devera ser empregado
para que sejam incluidos ajustes para que o risco do titulo seja refletido na mensuracdo (mark-to-model).

9.1.2. Risco de Crédito

9.1.2.1. Os emissores de titulos privados sdo classificados de acordo com seu risco de crédito. Sua reavaliacdo é
feita periodicamente via rating de crédito do instrumento/emissor.

9.1.2.2. Caso seja constatada alteracdo no risco de crédito de algum emissor, causando deslocamento de seu
rating, a drea responsavel pelo aprecamento enquadrara o emissor na nova categoria, com o seu respectivo nivel
de prémio.

9.1.2.3. As areas responsaveis pelo acompanhamento empreenderdao os melhores esforcos no sentido de identificar
alteracoes no risco de crédito dos instrumentos/emissores, imputando aos precos tais alteragoes.
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9.1.2.4. A reclassificacdo do emissor em outra categoria de risco acarretara alteragdo em seu spread.

9.1.2.5. Sera utilizada a seguinte sequéncia para efeito de classificacdo de um titulo de crédito privado em seu
respectivo nivel de risco (rating):

a) Rating do instrumento emitido por agéncia internacional;
b) Rating do instrumento emitido por agéncia nacional;

c) Rating do emissor emitido por agéncia internacional;

d) Rating do emissor emitido por agéncia nacional.

9.1.2.6. Nos casos em que o instrumento ndo tenha nenhum dos ratings destacados no paragrafo anterior ou o
ultimo rating disponivel ndo contemple novos fatos relacionados ao emissor ou ao titulo, a Geréncia de Modelagem
e Anadlise de Risco de Atacado - GERAT deverd ser demandada para a reavaliacdo da classificacdo de risco de
crédito, utilizando informagdes dos pareceres técnicos das areas relacionadas, a qual deve ser efetuada com base
em critérios consistentes e verificaveis, amparada por informacgdes internas e externas, contemplando, pelo menos,
0s seguintes aspectos:

a) Situacdao econdémico-financeira;

b) Grau de endividamento;

c) Capacidade de geracao de resultados;
d) Fluxo de caixa;

e) Administracao e qualidade de controles;
f) Pontualidade e atrasos nos pagamentos;
g) Contingéncias;

h) Setor de atividade econdmica;
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i) Limite de crédito.

9.1.2.7. Em relagdo a operagao:

a) Natureza e finalidade da transacao;
b) Caracteristicas das garantias, particularmente quanto a suficiéncia e liquidez;

c) Valor da operacgao (saldo devedor).

Manual de Aprecamento de Instrumentos Financeiros do Conglomerado BRB

9.1.2.8. A equiparacdo do rating da GERAT em relagdo a ratings externos devera seguir a seguinte tabela:

4 83 85 Aa3 AA- AA-
5 79 82 Al A+ A+
6 76 78 A2 A A
7 69 75 A3 A- A-
8 68 68 Baal BBB+ BBB+
9 66 67 Baa2 BBB BBB
10 64 65 Baa3 BBB- BBB-
11 63 63 Bal BB+ BB+
12 62 62 Ba2 BB BB
13 61 61 Ba3 BB- BB-
14 58 60 Bl B+ B+
15 55 57 B2 B B
16 51 54 B3 B- B-
17 41 50 Caal CCC+
18 31 40 Caa2 CCC

CCC
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Tabela 1: Equiparacdo de rating interno com as classificagées de risco das principais agéncias de risco.

9.1.2.9. Caso a GERAT nao tenha informacg0des suficientes para elaborar a avaliacao de rating do instrumento ou do
emissor, a operacao devera ser classificada pelo Ultimo nivel da tabela (default), rating DD.

9.1.2.10. Para instrumento ou emissor com rating igual ou pior que Caa2 ou equivalente, a operacdo também
devera ser classificada como default.

9.2 DEBENTURES

9.2.1. Debéntures sdo titulos emitidos diretamente pelas empresas para venda aos investidores permitindo um
financiamento direto. Sd3o garantidos pela emissora de acordo com as condicOes da escritura de emissao. Podem
ter garantia real ou flutuante, ndo gozar de preferéncia ou ser subordinada aos demais credores.

9.2.2. Fontes de Dados

9.2.2.1. Sao utilizadas, para efeito de calculo de PU diario, as cotagbes fornecidas no site da ANBIMA
(https://data.anbima.com.br/debentures) e, subsidiariamente, o0s precos contidos no site da B3
(http://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/cotacoes/renda-fixa/), com
base no mercado secundario de debéntures.

9.2.2.2. Nos casos em que a ANBIMA e B3 deixarem de informar a cotacdo de algum ativo, devera ser utilizado o
ultimo preco divulgado, até o prazo maximo de 15 dias. Apds decorrido esse prazo, a debénture devera ser
aprecada pelos critérios do modelo da Fonte Secundaria.

9.2.2.3. Fonte Secundaria: A metodologia consiste em adicionar um spread de crédito a taxa da curva de juros
livre de risco associada ao indexador da debénture para descontar os fluxos futuros.

9.2.2.4. O spread deve ser extraido das Curvas de Crédito da ANBIMA!, disponiveis em
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/sistema-curvas-de-credito.htm, correspondente ao rating e a duration
da debénture.

9.2.2.5. As debéntures sdo classificadas pelo risco de crédito. Entretanto, as Curvas de Crédito da ANBIMA
somente sdo calculadas para os riscos "AAA", "AA", "A" (desconsiderando as variagdes de sinal dentro de uma
mesma escala, ou seja, ndo ha distingdo entre as classificagdes: neutral, plus e minus).
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9.2.2.6. Assim, quando o rating da debénture ou de seu emissor estiver entre "AAA" e "A", deverdo ser utilizadas
as respectivas taxas das Curvas de Crédito da ANBIMA correspondentes ao rating e a duration.

9.2.2.7. Para os demais niveis de riscos (ou seja, piores que "A"), deverdo ser utilizadas as taxas das Curvas de
Crédito da ANBIMA correspondentes ao rating "A", bem como o estudo de probabilidade de default realizado pela
Moody “s do ano corrente. Caso ndo seja possivel, sera utilizado o relatério do ano anterior.

9.2.2.8. A probabilidade de default total serd composta pelas taxas médias de default em horizontes de um a dez
anos (Average default rates through one-to-ten year horizons) do referido relatorio, abatidas do valor futuro
projetado do fluxo. O resultado do abatimento deverd ser trazido ao valor presente pela taxa livre de risco
adicionado a taxa de spread de crédito da Curva de Crédito da ANBIMA relacionando o indexador e a duration da
debénture, conforme links e tabela abaixo.

9.2.2.9. https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/sistema-curvas-de-credito.htm

9.2.2.10. http://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/mercado-
de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/

Part I: Trailing 12-month default rates?
Exhibit 4 Exhibit 5
Speculative-grade corporate default rates Corporate default rates ended September 2023

s (GlOba us — E Urope Rating Global us Europe

12:: Aaa 0.0% 0.0% 0.0%
8% Aa 0.0% 0.0% 0.0%

7% A 0.2% 0.5% 0.0%

ij Baa 0.1% 0.3% 0.0%

4% S Ba 0.7% 0.0% 0.0%

3% B 0.8% 0.3% 0.7%

2" Caa C 8.3% 8.4% 6.0%

% IG 0.1% 0.3% 0.0%

0% -«

Q{" o q;x o ""\\}""\Qﬂ'\é"\ o @A@O@Q@ av 4P qp g 4P 4P sG 4.5% 4.9% 3.1%
& g & & (8] BN @ g e
PO P VPO PN TP Al 2.1% 2.9% 1.4%

Source: Moody's Investors Service Source: Moody's Investors Service
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Tabela 2: Default Trends - Global September 2023 Default Report.

9.2.2.11. Caso a duration da debénture analisada ndo coincida com algum vértice divulgado na Curva de Crédito da
ANBIMA, o spread de crédito a ser considerado no aprecamento devera ser obtido por meio da interpolagdo
exponencial das taxas da Curva de Crédito da ANBIMA correspondentes aos vértices mais préoximos a duration da
debénture.

9.2.2.12. Além disso, caso a tabela do estudo de probabilidade de default realizado pela Moody “s ndo apresente os
ratings para diferentes prazos, o rating devera ser usado de forma flat.

9.2.3. Aprecamento

9.2.3.1. Diariamente, as debéntures sdo separadas por vencimento e risco, contemplando os prazos e os riscos da
Curva de Crédito da ANBIMA.

9.2.3.2. O Preco Unitario da Curva (PU PAR) é o valor da debénture em determinada data, expresso em moeda
nacional corrente. Seu calculo é efetuado atualizando-se o preco de emissdo do titulo, conforme padronizacdao de
metodologia de calculo da ANBIMA.

9.2.3.3. Para as debéntures indexadas ao IPCA, além da Curva de Crédito da ANBIMA, o modelo de aprecamento
devera utilizar as taxas indicativas da ANBIMA para os titulos publicos indexados ao IPCA (NTN-B). Para cada
debénture indexada ao IPCA, é definida uma NTN-B de referéncia de acordo com a sua duration.

9.2.3.4. Em situacdo de contingéncia, sera utilizada a média das taxas coletadas junto a players (bancos,
corretoras, distribuidoras, etc) atuantes no mercado. Caso ndo haja éxito na obtengdo dos precos dessa forma,
utilizar-se-a as taxas indicativas divulgadas pela ANBIMA para o dia util imediatamente anterior (D-1).

9.2.3.5. O aprecamento das debéntures devera seguir as férmulas abaixo:

FCy

P Udebéntureraﬁng2 A DUy
k=1 [(1 + irisk free) X (1 + ispl‘ead)] 252

PUgebénturerating=A* Prego unitario da debénture com rating > A;
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FCy: k-ésimo fluxo de caixa da debénture;

irisk free: Projecao da taxa de juros livre de risco divulgada pela B3 para a data de apuragdo, considerando a mesma
duration e o mesmo fator de risco da debénture;

ispread: SPread de crédito divulgado pela Curva de Crédito da ANBIMA, correspondente ao rating e a duration da
debénture;

DUy: quantidade de dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do k-ésimo fluxo.

FCy
pUdehénturerating¢A - DU} X (1 - pDMoody:s)

k=1 [(1 + iriskfree) X (1 + ispreacl)]E

PUdebanturerating<A: Prego unitario da debénture com rating<A;
FCy: k-ésimo fluxo de caixa da debénture;

irisk free: Projecao da taxa de juros livre de risco divulgada pela B3 para a data de apuragao, considerando a mesma
duration e o mesmo fator de risco da debénture;

ispread’ SPread de crédito divulgado pela Curva de Crédito da Anbima, correspondente ao rating "A" e a duration da
debénture;

DUy: quantidade de dias Uteis entre a data de cdlculo e a data de vencimento do k-ésimo fluxo;

PDMoody's: taxas médias de default em horizontes de 1 a 10 anos extraidas do estudo de probabilidade de default
realizado pela Moody “s (Latin American and Caribbean corporate default and recovery rates, 1990 to 2020) do ano
corrente considerando o rating e a duration da debénture.

9.2.4. Para exemplificar o aprecamento de Debénture (data-base de aprecamento: 21/06/2021)

a. Empresa PAGAREI S.A.
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Vencimento: 02/01/2026 Curvas de Crédito Anbima -
Ratings

Rating: A-

Valor Futuro: R$ 100.000,00

0,5 1,1521[1,2521| 1,3859
1 1,2768[1,3768| 1,5106
1,5 1,3746[1,4746| 1,6084
2 1,4521|1,5521| 1,6859

Taxa DI futuro (vencimento 02/01/2026): 8,06% a.a.

) 3 1,5642 (1,6642| 1,798
Calculo: 3,5 1,605 | 1,705 | 1,8388
4 1,6387|1,7387| 1,8725
L FC, 1,6666 | 1,7666
= b MR
k=1 (1 + e free) X (1 + i 252 L . ‘ .
[( 11skfree) ( spread)] 6 11727 1,827 1,9608
P 100.000 17544 T'o544 o605
e “ati = 1143
PRSI + 8,06%) X (1 + 1,9004%)] 752 7,5 [1,7655]1,8655]1,9993
8 1,7753(1,8753| 2,0091
_ 8,5 1,784 | 1,884 | 2,0178
PudebE‘nm1‘~°3rating-~_nex_R$ 64.598,41 9 1,7918[1,8918]| 2,0256
9,5 1,7987(1,8987 | 2,0325
b. Empresa TALVEZ PAGAREI S.A. 10 1,805 | 1,905 | 2,0388
10,5 [1,8107(1,9107| 2,0445
Vencimento: 02/01/2026 11 1,8158|1,9158 | 2,0496

11,5 1,8206|1,9206 | 2,0544

Rating: BBB

Valor Futuro: R$ 100.000,00

Taxa DI futuro (vencimento 02/01/2026): 8,06% a.a.
Spread de Crédito (vértice 4,5 anos, rating A) = 1,9004%

Probabilidade de Default Moody ‘s (vértice 4,5 anos, rating BBB) = [(5-4,5)/(5-4)]*0,7% + [(4,5-4)/(5-4)]*1,0%
= 0,85%.
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Calculo:
- FC,
pUdebéntureratmg<A - DUy X (1 - pDMuody;s)
k=1 [(1 + irisk free) X (1 + ispread)] 2
100.000
PUdebéntureratmg<A = 7z X (1 —0,85%)

[(1 +8,06%) X (1 + 1,9004%)] zs2.

PUdebéntureratmg<A = R$ 64.049,33

9.3 CERTIFICADO DE DEPOSITO BANCARIO - CDB

9.3.1. Os Certificados de Depdsitos Bancarios (CDBs) sdo instrumentos de captacdo de recursos utilizados por
instituicdes financeiras e pagam ao investidor a remuneragdo prevista ao final do prazo contratado. Esta
remuneracdo podera ser prefixada ou pos-fixada. Os CDBs sdo emitidos e registrados na B3 com trés
caracteristicas distintas de acordo com a possibilidade de resgate (recompra) antecipado.

9.3.2. Para apuragao do preco de mercado desses instrumentos, deverdo ser observados os seguintes critérios:

a) os CDB com liquidez diaria e com clausula de resgate a taxa contratada serdo marcados a mercado pela taxa de
emissao;

b) os CDB com liquidez diaria e com cldusula de resgate a taxa mercado, ou que ndo possuam condicdo de resgate
antecipado, serdo marcados seguindo o critério definido abaixo.

9.3.3. CDB Prefixado
9.3.3.1. Fontes de Dados

9.3.3.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
futuros de DI1 negociados na B3. A marcacdo do CDB é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa
prefixada de mercado acrescida do spread de crédito.
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9.3.3.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br), acrescida do spread de crédito.

9.3.3.2. Aprecamento

9.3.3.2.1.1. O preco de mercado dos CDBs prefixados sera calculado de acordo com a seguinte formula:

DU}

(1 + iemissao) 252
PUMtM _ VE x elmnissao —

[(1 + igrmor) X (1 + ispreaa)]?®

VE: valor de emissdo do CDB;

DU;: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do titulo;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo;

iemiss3o: taxa prefixada do CDB;

ieTTipr: taxa da curva de futuro de DI1 divulgada pela B3 na data de apuracdo e para a data de vencimento do
CDB;

ispread: Spread de crédito do emissor.

9.3.3.2.2. O spread de crédito sera definido com base nas cotacbes diarias realizadas pelas mesas de operagdes do
Conglomerado BRB e nas taxas de todos os negdcios realizados pelas:

a) Carteiras proprias das empresas do Conglomerado BRB, pelos fundos de investimentos e carteiras administradas
pela BRB DTVM, excluindo-se as operacées realizadas entre as carteiras do proprio Conglomerado BRB; ou

b) Leildes (ofertas firmes) e/ou consultas efetuadas no mercado (periodicidade minima semanal); ou

c) Taxas de emissOes primarias registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo. As taxas aceitas da B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo sdo as que ndo tém a clausula "sim" de resgate antecipado.
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9.3.3.2.3. O spread de risco de crédito sera definido pela conversdo dos prémios de risco de instrumentos
financeiros similares em %CDI, considerando o prazo e rating na curva do emissor, conforme féormula abaixo:

252

1
K((l + igrTyp1) *? — l) X %CDICOTACM) i
i = o
spread (1 + 1'}5:"1"T]DI)

ieTTipr: taxa de juros da curva de futuro de DI1 divulgada pela B3 na data de apuragdo e correspondente a
duration do titulo;

%CDI¢otacso: cotacdo do prémio expresso em %CDI para o prazo e rating na curva do emissor, conforme o tipo de
instrumento financeiro correspondente, realizada pelas mesas de operagdes do Conglomerado BRB.

9.3.4. CDB Pos-fixado a %SELIC/DI
9.3.4.1. Fontes de Dados

9.3.4.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
futuros de DI1 negociados na B3. A marcacdo do CDB é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa
prefixada de mercado acrescida do spread de crédito.

9.3.4.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br), acrescida do spread de crédito.

9.3.4.2. Aprecamento

9.3.4.3. O preco de mercado dos CDBs remunerados por %SELIC/DI serd calculado de acordo com a seguinte
formula:
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DU

1
[[(1 + iprTyp1)*2 — 1] X AC + 1}
PUy = VE X FA X

1 bDu
[[(1 + igrTypr) 2% — 1] X AMtM + 1}

n-1

FA = n{[(l + DI)7 — 1] x ac + 1}

k=0
VE: valor de emissdo do CDB;

FA: fator acumulado DI ou SELIC;

DI,: taxa DI ou SELIC, ao ano e na base 252, referente ao k-ésimo dia entre a data de emissdo e a data de
calculo;

n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de calculo;
AC: percentual da taxa DI ou SELIC ao qual o CDB foi emitido;

AMtM: percentual do DI ou SELIC ao qual um CDB de prazo e rating equivalentes esta sendo negociado no
mercado;

ieTipr: taxa de juros da curva de futuro de DI1 divulgada pela B3 na data de apuragdo e correspondente ao
vencimento do CDB;

DU: dias Uteis entre a data de célculo e a data de vencimento do CDB.
9.3.5. CDB Pds-fixado a Spread + SELIC/DI
9.3.5.1. Fontes de Dados

9.3.5.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
futuros de DI1 negociados na B3. A marcagdo do CDB é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa
prefixada de mercado acrescida do spread de crédito.
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9.3.5.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br), acrescida do spread de crédito.

9.3.5.2. Aprecamento

9.3.5.2.1. O prego de mercado dos CDBs remunerados por Spread + SELIC/DI sera calculado de acordo com a
seguinte formula:

DU
[(1+ iETT]DI) X (14 Semissao) |

DU
[(1 + iETT]DI) X (1+ SMtM)]252

PUyey = VE X FA X

n—-1

1 n
FA = l_[ [(1 + le)ﬁ] X (1 + Semissao) 252
k=0

VE: valor de emissdo do CDB;
FA: fator acumulado DI ou SELIC acrescido do spread do titulo;

DI,: taxa DI ou SELIC, ao ano e na base 252, referente ao k-ésimo dia entre a data de emissdo e a data de

calculo;
n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de célculo;

ieTTipr: taxa de juros da curva de futuro de DI1 divulgada pela B3 na data de apuragdo e correspondente ao
vencimento do CDB;

Semissio: Spread ao qual o CDB foi emitido;
smtm: spread de mercado para um CDB com prazo e rating equivalente ao do titulo;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do CDB.

9.3.6. CDB Pés-fixado em IPCA/IGP-M
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9.3.6.1. Caso seja pos-fixado em indice de precos, o preco de mercado do CDB deve ser calculado pela projecdo de
IPCA/IGP-M - divulgada pelo IBGE/FGV - acrescida de spread de crédito que sera definido com base nas cotagbes
realizadas pela mesa de operagdes do Conglomerado BRB, seguindo os mesmos critérios de apuracdao destacados
para os CDBs prefixados.

9.3.6.2. Para os CDB s indexados a indices de precos, deverdo ser observadas as taxas projetadas de IPCA e IGP-
M divulgadas pelas fontes primarias dos referidos indices.

9.3.6.3. Fontes de Dados
9.3.6.4. Fonte Primaria:

9.3.6.4.1. IPCA: sao utilizadas as taxas da Estrutura a Termo das Taxas de Juros Estimada (ETTJ]) divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (http://www.anbima.associados.rtm/titulos-publicos/estrutura-a-termo/tp-
estrutura-termo.asp). O primeiro vértice da curva é obtido através do modelo Svensson (1994). Os vértices
restantes sdao extraidos das taxas indicativas das NTN-Bs divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site
(http://www.anbima.associados.rtm/titulos-publicos/taxas/taxas-medias/tp-taxas-taxas-medias.asp). A partir dos
vértices disponiveis, os demais pontos da curva sao obtidos através do método de interpolacdo exponencial
descrito no item 6.2 ("Interpolagao Exponencial");

9.3.6.4.2. IGP-M: sao utilizadas as taxas da curva de cupom de IGP-M, construida a partir das taxas referenciais de
swap DI x IGP-M disponibilizadas pela B3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-
dados/market-data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/), as
quais devem ser "limpas" utilizando a projecdao vigente de IGP-M e conforme procedimento descrito no item 6.6
("Procedimento para Limpeza de Curvas"). A partir dos pontos disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos
através do método de interpolagdo exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolacdo Exponencial").

9.3.6.5. Fonte Secundaria:

9.3.6.5.1. IPCA: sdo utilizadas as taxas da curva de cupom de IPCA, construida a partir das taxas referenciais de
swap DI x IPCA disponibilizadas pela B3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-
dados/market-data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/), as
guais devem ser "limpas" utilizando a projecdao vigente de IPCA e conforme procedimento descrito no item 6.6
("Procedimento para Limpeza de Curvas"). A partir dos vértices disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos
através do método de interpolagao exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolagdo Exponencial").
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9.3.6.5.2. IGP-M: sdo utilizadas as taxas extraidas de provedores de informacdo (Reuters, Bloomberg, Broadcast,
CMA, etc). A partir dos pontos disponiveis, os demais pontos da curva sdo obtidos através do método de
interpolacao exponencial descrito no item 6.2 ("Interpolagao Exponencial").

9.3.6.6. Aprecamento

., DU¢
Indice _ . DUgec 148, ... Y252

PUpiay = VE X |—— (1 + Indicepro; ) Ptor | x (¥ Semissac) -
Indiceer [(1 + cpipaice) X (1 + Sppap) 1252

VE: valor de emissao do CDB;

indice_;: nimero indice do IPCA/IGP-M do més anterior ao més base;

fndiceem: numero indice do IPCA/IGP-M do més anterior ao més da emissao do CDB;
fndiceproj: IPCA/IGP-M projetado, divulgado pela ANBIMA, para o més de precificagdo;
DUgec: dias Uteis decorridos do més base;

DUyqt: dias Uteis totais do més base;

Semiss3o: Spread de emissdo do CDB;

CPindice: cupom de IPCA/IGP-M da curva ETTJ divulgada pela ANBIMA na data de apuragdo e correspondente ao
vencimento do CDB;

smtm: spread de mercado para um CDB com prazo e rating equivalente ao do titulo;
DU;: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do titulo;
DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo.

9.3.7. Spread de Crédito para CDB pds-fixados em Spread + Indice
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9.3.7.1. O spread de crédito sera definido com base nas cotacbes diarias realizadas pelas mesas de operagées do
Conglomerado BRB e nas taxas de todos os negdcios realizados pelas:

a) Carteiras proprias das empresas do Conglomerado BRB, pelos fundos de investimentos e carteiras administradas
pela BRB DTVM, excluindo-se as operacbes realizadas entre as carteiras do préoprio Conglomerado BRB; ou

b) LeilGes (ofertas firmes) e/ou consultas efetuadas no mercado (periodicidade minima semanal); ou

c) Taxas de emissdes primarias registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo. As taxas aceitas da B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo sdo as que ndo tém a clausula "sim" de resgate antecipado.

9.3.7.2. Consideragoes

9.3.7.2.1. Objetivando expurgar informagdes que possam distorcer o resultado, serdo definidas taxas minimas, que
conceitualmente ndo sao aceitas pelo mercado, para exclusdao de taxas outliers, quando houver algum fato no
mercado que o justifique.

9.3.7.2.2. Na auséncia de taxa para algum grupamento (rating e prazo), a taxa podera ser "arbitrada" com base
nas taxas médias de grupamentos existentes e/ou taxas médias anteriores.

9.3.7.2.3. Casos omissos deverdo utilizar a mesma metodologia de spread de crédito das debéntures destacadas
neste Relatdrio, que consiste em utilizar a Curva de Crédito da ANBIMA para os ratings AAA, AA e A, bem como o
relatdrio de crédito da Moody ’s.

9.3.7.3. Para exemplificar o aprecamento de CDB prefixado (data-base de aprecamento: 21/06/2021)

CDB BANCO PEGPAG S.A.

Vencimento: 02/01/2026

Rating: A

Valor Futuro: R$ 100.000,00

Taxa DI futuro (vencimento 02/01/2026): 8,06% a.a.
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Cotagdes semanais realizadas pelas mesas de operagdes do Conglomerado BRB de CDBs remunerados por %CDI
conforme critérios destacados no Relatério, comparados por rating e prazo do ativo a ser precificado: CDB do
Banco BMG, de rating "A", com taxa de 130% CDI e com vencimento em 02/01/2026.

Calculo:
. 252
[(((1 +igrrypr)?% — 1) X %CDICOTAcﬁo) +1
i = -1
spread (1+ iETTJDI)
X 252
[(((1 +8,06%)75% — 1) X 130%) + 1]
i = —1=123523%a.a.
spread (1 +8,06%) ’
DUy
14 piecn) 750 100.000
PUpem = VE X (1 + lemissao) = — = R$ 63.314,84

DU
[(1 + igrron) X (1 + igpreaa)]7)  [(1+8,06%) x (1 +2,3523%)] 52
9.4 DEPOSITO A PRAZO COM GARANTIA ESPECIAL - DPGE

9.4.1. Os Depdsitos a Prazo com Garantia Especial do FGC (Fundo Garantidor de Créditos) sdao instrumentos
financeiros especiais de depodsitos a prazo emitidos por bancos comerciais, multiplos, de desenvolvimento e
investimento, sociedades de crédito e caixas econ6micas, os quais contam com garantia complementar do Fundo
Garantidor de Créditos (FGC).

9.4.2. Fontes de Dados

9.4.2.1. Fonte Primaria: Para a taxa de mercado, a fonte primaria é a curva de contratos futuros (de acordo com
cada indexador) proveniente da B3 S.A - Brasil, Bolsa e Balcdo. Para o spread de crédito, a fonte primaria é o
estoque de titulos sob a responsabilidade do BRB. A amostra utilizada para o calculo do spread de crédito utiliza
uma janela moével de até 15 dias Uteis. A metodologia para a obtengdo do spread esta descrita abaixo no item
definicdo do spread de crédito.

9.4.2.2. Fonte Secundaria: Para fonte secundaria, semanalmente calcula-se a média de todas as taxas dos
ultimos 15 dias para cada faixa de vencimento, conforme abaixo:

Vigéncia 21/11/2023 Reservado #20
Diretoria Executiva de Controle e Riscos

https://sin.brb.com.br/PublishViewer/VisualizadorDocumentos/?query=X3vilIDWAXYyr290kuP6eNcj0g7h1r7vibrOJyjepCpUly1aMQff5SrewjgGhHLtj4MaslUWgROWxG6LVfE0SQay8DEe2g0F/bJ4Z2IB2utyJWaoHij3E...  71/116



25/09/2024, 16:21 Manual de Aprecamento de Instrumentos Financeiros do Conglomerado BRB

9.4.2.2.1. Taxas dos negocios efetivados pelas tesourarias das empresas do Conglomerado BRB, bem como fundos
e carteiras administradas controladas pela BRB DTVM; ou

9.4.2.2.2. O valor de ajuste dos contratos (de acordo com cada indexador) divulgados pela Reuters, Bloomberg,
Broadcast e outras plataformas de negociagdes; ou

9.4.2.2.3. Leildes/cotacGes eletronicas no CETIP Trader ou outras plataformas de negociacdo (ofertas firmes)
efetuadas no mercado (Periodicidade minima semanal); ou

9.4.2.2.4. Taxas de emissOes primarias registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao.

9.4.2.3. Todos os DPGE dentro de cada faixa de prazo sdo marcados a mercado pelas taxas médias das respectivas
faixas. Na auséncia de taxa média para algum prazo, a taxa podera ser "arbitrada" com base nas taxas médias
existentes e/ou anteriores.

9.4.3. Aprecamento

9.4.3.1. O calculo do spread de crédito das operagbes tem como base uma combinagdo entre emissor, grupo e
prazo de vencimento. As observagoes sao distribuidas em classes de emissores, através da classificacdo realizada
pela média das taxas de emissdo de cada emissor, revisada periodicamente. A classificagdo tem como
nomenclatura: Aaa, Aa, A, Baa, Ba, B, Caa, Ca, C, Daa, Da, D, Eaa, Ea e E.

9.4.3.2. Apos esta fase, os dados sdo agrupados em faixas semestrais. Para cada grupo e faixa de prazo é
calculado o spread de crédito, através da média das taxas de emissdo ponderadas pelo volume negociado. A Taxa
Média (spread de crédito) para MtM é calculada conforme as seguintes condicoes:

. Z vi X ic
1 sdi = —_—
media Z Vi
V;: valor inicial;
ic: taxa de juros contratada.
9.4.4. DPGE indexado ao %DI/SELIC
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9.4.4.1. Nesse grupo, estdo incluidos todos os instrumentos financeiros com vencimento e remuneragdo indexada
ao CDI/SELIC e sua taxa de Marcagdo a Mercado sera composta por dois fatores:

a) A taxa de juros livre de risco, através da projecdo do DI disponivel na curva do swap DI x Pré;
b) O spread de crédito, calculado a partir da Taxa de MtM.
9.4.4.2. Para a composicdo do valor de mercado do titulo, tem-se que:

1 DU
VF = VI X FA X H(im,m +1)252 — 1] X AC + 1]

n—-1

FA = l_[{[u + DI — 1| x ac + 1}
k=0

VI: valor inicial do DPGE;
FA: variacdo do DI ou SELIC no periodo;

DI,: taxa DI ou SELIC, ao ano e na base 252, referente ao k-ésimo dia entre a data de emissdo e a data de
calculo;

AC: percentual da taxa DI ou SELIC ao qual o DPGE foi emitido;
ieTTIDI: expectativa da curva DI;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento;
n: dias Uteis entre a data de emissao e a data de calculo.

9.4.4.3. Valor a mercado do titulo:
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VF

MtM = =5

1
”(iETT]DI +1)%2 — 1] X Imedia T 1]

MtM: valor do titulo marcado a mercado;

VF: valor futuro projetado do DPGE;

imedia: taxa média dos DPGEs, com caracteristicas semelhantes (prazo e grupo);

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento;

ieTTIDI: €Xxpectativa da curva DI.

9.4.4.4. Antes da aplicacdo das taxas encontradas, existem filtros estatisticos e abordagens analiticas de retirada
de outliers e observagdes que possam distorcer o resultado da amostra. Além da média, sdo calculadas a mediana
e o desvio padrao.

9.4.5. DPGE indexado ao IGPM

9.4.5.1. O preco de mercado dos DPGEs IGPM sera calculado de acordo com as seguintes féormulas:

IGPM_, pD
VNA = VE X ——— X IGPMbM

l em
VNA: valor nominal atualizado;
VE: valor nominal atualizado;

IGPM_;: nimero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV;
IGPMgy: nimero indice do IGPM do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV;

IGPM: Variacdo do IGPM do més atual. Caso na data do calculo ainda ndo tenha sido divulgada a variacdo oficial,

sera utilizada a projecgao divulgada pela ANBIMA;
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DD: dias Uteis decorridos do més base;

DM: dias Uteis do més base.

9.4.5.2. Valor de Mercado - MtM:

DU
VNA X (1 + Spread)zsz
MtM = =

(1 + Spreadyy)?52

Spread: taxa predefinida na emissdo do titulo;

Spreadmm: taxa de mercado;

DU: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento;

DV: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento.

9.4.6. DPGE indexado ao IPCA/INPC e outros indices de inflagdo

9.4.6.1. O preco de mercado dos DPGEs IPCA/INPC sera calculado de acordo com as seguintes formulas:

IPCA_, bD
VNA = VE X — X IPCADN

em
VE: valor de emissao;

IPCA_{: numero indice do IPCA/INPC do més anterior ao més base, divulgado pela FGV;
IPCAg: numero indice do IPCA/INPC do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV;

IPCA: Variagdo do IPCA/INPC do més atual. Caso na data do calculo ainda ndo tenha sido divulgada a variagdo
oficial, sera utilizada a projecéo divulgada pela ANBIMA;

DD: dias Uteis decorridos do més base;
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DM: dias Uteis do més base.

9.4.6.2. Valor de Mercado MtM:

DU
VNA X (1 + Spread)zsz
MtM = =

(1 + Spreadyy) 252

Spread: taxa predefinida na emissdo do titulo;

Spreadmm: taxa de mercado;

DU: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento;
DV: dias uteis entre a data de cdlculo e a data de vencimento.
9.4.7. DPGEs prefixados

9.4.7.1. Nesse grupo estdo incluidos todos os instrumentos financeiros com vencimento e remuneracao prefixados.
Sua marcagao a mercado é feita considerando-se os dois componentes principais para a taxa MtM: Taxa Livre de
Risco e Spread de Crédito. A Taxa Livre de Risco é a curva Titulos Publicos Federais (Estrutura a Termo de Taxa de
Juros divulgada diariamente pela ANBIMA) e o spread de crédito é calculado a partir da Taxa de Referéncia de
instrumentos financeiros similares. O preco de mercado dos DPGEs prefixados sera calculado de acordo com a
seguinte formula:

VF
MtM = -

[(1 + txppe, ) X (1 + Spreadyg) >

prég
VF: valor futuro do fluxo;

txpret: Projecao da taxa pré divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo;
Spreadywim: spread de crédito;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data do vencimento do fluxo.
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9.4.8. Quando ndo houver cotagdes suficientes para a apuracdo do spread de crédito, serd mantida a taxa de
referéncia utilizada na cotagdo anterior. Na impossibilidade de coleta de informacdes de mercado por mais de dois
periodos de apuracdo da taxa de referéncia, deverdo ser identificados instrumentos financeiros similares (CDB ou
LF) que possuam amostra suficiente ao calculo de taxas de referéncia para o mesmo nivel de rating e duration.

9.4.9. Caso ndo seja possivel a apuragdo do spread de crédito a partir de instrumentos financeiros similares, os
precos/taxas serdo definidos pela a mesma metodologia de spread de crédito das debéntures destacadas neste
Relatdrio, que consiste em utilizar a curva de crédito da Anbima para os ratings AAA, AA e A, bem como o relatério
de crédito da Moody ’s.

9.4.10. Para exemplificar, o fluxo de calculo dos DPGEs seguira a mesma ldgica dos CDBs e Debéntures. No
entanto, o spread de crédito sera extraido conforme mencionado nas fontes primaria e secundarias deste relatoério.

9.5 CCI, LCI, CRI, LCA, CRA, CPR, CDCA, CCB, NC, LH E LAM

9.5.1. Sdo titulos de crédito negociaveis que concedem ao seu detentor o direito de receber fluxos de caixa futuros
e possuem fatores de risco intrinsecos a cada tipo de operacdo e expectativa de cenarios econémicos. Estes riscos
estdo implicitos no spread de mercado, que sdo coletados e aplicados conforme abaixo assim como seu processo
de Marcagao a Mercado.

9.5.2. Fontes de Dados
9.5.2.1. Fonte Primaria

9.5.2.1.1. Para CRIs e CRAs: serdao utilizadas as taxas referenciais divulgadas pela Anbima em
https://data.anbima.com.br/certificado-de-recebiveis.

9.5.2.1.2. Para os demais instrumentos financeiros listados: Taxa de Mercado - taxas referenciais divulgadas pela
B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO de acordo com o critério de correcdo monetaria registrado em contrato,
escritura e/ou instrumento financeiro para o ativo.

9.5.2.1.3. Spread de crédito - Estoque de titulos sob responsabilidade da Custddia do BRB. Caso ndo haja emissdes
da classe e/ou tipo de ativo em estoque, sera utilizada a mesma metodologia das debéntures.

9.5.2.2. Fonte Secundaria
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9.5.2.2.1. Taxa de mercado - Curvas de juros de Swap divulgadas pela Reuters, Bloomberg, AE Broadcast+ e CMA.

9.5.2.2.2. Nos casos em que as cotagbes nao estejam contempladas nas plataformas citadas no artigo anterior,
como Fonte Secundaria de Aprecamento, serdo utilizadas as Curvas de Crédito da ANBIMA, extraidas a partir das
debéntures DI Percentual, DI + Spread e IPCA + Spread precificadas diariamente por aquela Associacdo. Consiste
em adicionar na taxa de desconto do valor presente um spread de crédito a taxa livre de risco, também disponivel
na ANBIMA ou B3, relacionando o indexador e a duration do ativo analisado. As fontes secundarias serdo utilizadas
caso a B3 S.A - Brasil, Bolsa e Balcdo ndo divulgue as taxas ou divulgue apos as 22:00.

9.5.2.3. Aprecamento
9.5.2.4. Pés-fixados a SELIC/CDI

9.5.2.4.1. Nos instrumentos financeiros indexados a juros (CDI e Selic), a atualizagdo do Valor Nominal (VNA) é
dada pela seguinte formula:

n-—1

VNAZVNXH{[(1+JK)2;_2—1]x%]+1}

k=0
VN: valor de emissdo descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questdo;

J: média das taxas diarias, a partir da emissdo ou da data do ultimo pagamento, dos depositos interfinanceiros de
um dia divulgada pela CETIP, no caso de CDI, e taxa divulgada pelo SISBACEN, no caso da SELIC;

%J: percentual do CDI ou SELIC de acordo com a caracteristica de remuneracao do papel estabelecido na emisséo;
n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de célculo.

9.5.2.4.2. Apéds o calculo do VNA, é possivel calcular o valor de mercado dos instrumentos financeiros (MtM)
através das formulas abaixo do Fluxo de Pagamento:
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DU-DA

(VNA X FATORy, ) X (1 + spreadempissso) 252
VPprincIPAL = DU

1 DU
{[(1 + ]pmj)z52 — 1] X %)y + 1} X (1 + spready )25z

DU

(1 + ]Pr‘oj)E
DA

FATOR; . =
Proj 2a

(1 + ]ij—l)252
VPprincIpaL: Valor presente do titulo;

spread: taxa predefinida na emissdo do titulo;

DU: dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base;

DA: dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo, DA = 0.
Iproj- projecdo do CDI divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo.

Caso a data do fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3, sera feita interpolagdo da taxa.
Iproj-1° projecdo do CDI divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo anterior.
Caso a data do fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3, sera feita interpolagdo da taxa.
%Jmim: percentual do CDI de mercado.

spreaduim: taxa de mercado.

Amortizacdes:

VE X % AMORT
VPamorT = Z i

1 DU
{[(1 + ]Prc-i)252 - 1] X %Jmem + 1} X (1 + spreadyy)zs2
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VPamorT: Valor presente das amortizagoes;

VE: valor de emisséo;
%AMORT: valor percentual da amortizacdo definido na escritura de emissao.
Tem-se, entdo, que o valor de mercado do ativo é:

MtM = VPprincipar + VPamorT

9.5.2.5. Instrumentos financeiros indexados a indices de precos (IGP-M, IPCA, INCC, IGP-DI)

9.5.2.5.1. O prego de mercado dos instrumentos financeiros serd calculado de acordo com as seguintes formulas:

fndicep_, DD
VNA = VE X rarTEE— X IFMESDM
Indicepem

VE: valor de emissdo descontadas as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questdo;
IF: indice de inflacao;

indicesr_1: nimero indice do IF do més anterior ao més base;

indicejpem: NUmero indice do IF do més anterior ao més da emiss&o;

IFyqes: Variagdo do IF do més atual. Caso na data do calculo ainda ndo tenha sido divulgada a variagao oficial, sera
utilizada a projecdo divulgada pela ANBIMA, ou pelo Banco Central, ou é utilizada a Ultima variagdo conhecida,
nesta ordem de prioridade.

DD: dias Uteis decorridos do més base;

DM: dias Uteis totais do més base.
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DU-DA
VNA x [(1 +spreademissan) 252 — 1] VNA X %AMORT
MtM = Z 50 + BU
(1 + SpreathM)ﬁ (1 + spreathM)ﬁ

spreademisszo: taxa predefinida na emissdo do titulo;

spreadyyv: taxa de mercado;

%AMORT: valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao;

DU: dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base;

DA: dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo: DA = 0.
9.5.2.6. Instrumentos financeiros Prefixados

9.5.2.6.1. O preco de mercado dos instrumentos financeiros sera calculado de acordo com a seguinte formula:

VR
MtM =

Y DU
[(l + CDlpmi)ZS2 X (1 + spready )25z

VR: valor dos fluxos de recebimento dos instrumentos financeiros;

CDIproj: projec@o do CDI divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo. Caso a data do fluxo ndo
coincida com a data do vértice da B3, sera feita interpolacdo da taxa.

spreadyim: taxa de mercado;
DU: dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.
9.5.2.7. Instrumentos financeiros indexados a TR e demais taxas de juros

9.5.2.7.1. O prego de mercado dos instrumentos financeiros sera calculado de acordo com as seguintes formulas:
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DD
VNA = VE X l_[(l + TR;) X TRygsDM

VE: valor de emissdo descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questdo;

TR;: taxa de juros de referéncia do més de emissdo ou do ultimo pagamento, de acordo com as especificagdes de
cada ativo, até o més anterior ao més de atualizagao;

TRmEgs: variagdo da taxa de juros de referéncia do més atual;
DD: dias Uteis decorridos do més base;

DM: dias Uteis do més base.

DU-DA
VNA X [(1 + spreademissao) 2% — 1] VNA X %AMORT
MtM = Z DU + Z DU
(1 + spreadyy)z52 (1 + spreadyy)2sz

spreademisszo: taxa predefinida na emissdo do titulo;

spreadyym: taxa de mercado;

%AMORT: valor percentual da amortizacdo definido na escritura de emissao;

DU: dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base;

DA: dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo: DA = 0.
9.5.2.8. Instrumentos financeiros indexados a variacao cambial e preco de mercado

9.5.2.8.1. O preco de mercado dos instrumentos financeiros sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:

CénﬂﬁODO
VNA = VE X ———
Cambiogp,
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VE: valor de emissdo descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questdo;

Cambiopg: paridade das moedas do ativo na data-base;
Cambiogm: paridade das moedas do ativo na data de emissdo;

DC- DA
VNA X [Spreademlssao ( 360 + 1] VNA X %AMORT
MtM = Z Z DU
(1+ spreathM)zsz (1 + spreadyy )25z

spreademisszo: taxa predefinida na emissao do titulo;
spreaduiv: taxa de mercado;

%AMORT: valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao;
DC: dias corridos entre a data do fluxo e a data-base;

DA: dias corridos entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo: DA=0.

9.6 LETRA DE CAMBIO - LC

9.6.1. Letra de Cambio é um titulo de renda fixa com prazo pré-determinado, cuja rentabilidade é definida no ato
da negociacao.

9.6.2. LC Prefixada
9.6.2.1. Fontes de Dados

9.6.2.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
de DI negociados na B3. A marcagdo da LC é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa prefixada de
mercado acrescida do spread de crédito.

9.6.2.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br) acrescida do spread de crédito.
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9.6.2.2. Aprecamento

9.6.2.2.1. O prego de mercado das LC prefixadas sera calculado de acordo com a seguinte formula:

DUy
(1+ i.)2s2
PUymy = VE X DU

[(1 + im) X (1 + ispread)]m

VE: valor de emissdo da LC;

DU;: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do titulo;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo;

ic: taxa prefixada do papel;

im: taxa pré estimada na data de calculo para a data de vencimento do titulo;
ispread: SPread de crédito do emissor.

9.6.2.2.2. O spread de crédito sera definido com base nas cotacbes diarias realizadas pelas mesas de operagoes do
conglomerado BRB e nas taxas de todos os negocios realizados pelas:

a) Carteiras proprias das empresas do Conglomerado BRB, pelos fundos de investimentos e carteiras administradas
pela BRB DTVM, excluindo-se as operacbes realizadas entre as carteiras do proprio Conglomerado BRB; ou

b) LeilGes (ofertas firmes) e/ou consultas efetuadas no mercado (periodicidade minima semanal); ou

c) Taxas de emissOes primarias registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo. As taxas aceitas da B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo sdo as que ndo tém a clausula "sim" de resgate antecipado.

9.6.2.2.3. O spread de risco de crédito sera definido pela conversdo dos prémios de risco de instrumentos
financeiros similares em % CDI considerando o prazo e rating na curva do emissor, do tipo de ativo
correspondente, conforme férmula abaixo:
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252

1
[(((1 + igrTyp1 )% — 1) X %CDICOTA(;AO) +1
ic o rend = —1
spread (1 + iETT]DI)

ieTripr: taxa de juros da curva de futuro de DI1 divulgada pela B3 na data de apuragdo e correspondente a
duration do titulo;

%CDIcotacso: Cotacdo do prémio expresso em %CDI para o prazo e rating na curva do emissor, conforme o tipo do
ativo correspondente, realizadas pelas mesas de operagdes do conglomerado BRB.

9.6.3. LC Pos-fixada a %SELIC/DI
9.6.3.1. Fontes de Dados

9.6.3.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
de DI negociados na B3. A marcagao da LC é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa prefixada de
mercado acrescida do spread de crédito.

9.6.3.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br) acrescida do spread de crédito.

9.6.3.2. Aprecamento

9.6.3.2.1. O preco de mercado das LCs remunerados por %SELIC/DI serd calculado de acordo com a seguinte

formula:
. DU
{[a+ iz - 1] x ac + 1}
PUyy = VE X FA X g -
{[+ i) — 1] x aMtM + 1}
n—1
1
FA = l_[{[a + DI — 1] x AC + 1}
k=0
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VE: valor de emissdo da LC;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo;
FA: fator acumulado DI ou SELIC;

DI,: taxa DI ou SELIC diaria referente ao k-ésimo dia;

AC: percentual da taxa DI ou SELIC ao qual a LC foi emitida;

AMtM: percentual do DI ou SELIC ao qual uma LC de prazo e rating equivalentes estéa sendo negociado no
mercado;

im: taxa pré, baseada na curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos de
DI negociados na B3, estimada na data de calculo para a data de vencimento do titulo;

n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de calculo.
9.6.4. LC Pé6s-fixada a Spread + SELIC/DI
9.6.4.1. Fontes de Dados

9.6.4.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
de DI negociados na B3. A marcagdo da LC é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa prefixada de
mercado acrescida do spread de crédito.

9.6.4.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br), acrescida do spread de crédito.

9.6.4.2. Aprecamento

9.6.4.2.1. O preco de mercado dos LCs remunerados por Spread + SELIC/DI serd calculado de acordo com a
seguinte formula:
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DU
1+i,) X (1+s.)]|zs=2
Uy = VE x s L im) X (L 5T

(1 +ip) X (1 + smem)]252

n-1
FA = “_[ 1+ le)ﬁ]} X (1 + s)7%

k=0

VE: valor de emissdo da LC;
FA: fator acumulado DI ou SELIC acrescido do spread do titulo;
DI,: taxa DI ou SELIC diaria referente ao k-ésimo dia;

im: taxa pré, baseada na curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos de
DI negociados na B3, estimada na data de calculo para a data de vencimento do titulo;

Sc: spread ao qual a LC foi emitida;

smtm: Spread de mercado para uma LC com prazo e rating equivalente ao do titulo;
DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo;

n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de calculo.

9.6.5. LC Pés-fixado em IPCA/IGP-M

9.6.5.1. Caso seja pos-fixado em indice de pregos, o preco de mercado da LC deve ser calculado pela projegdo de
IPCA/IGP-M - divulgada pelo IBGE/FGV - acrescida de spread de crédito que sera definido com base nas cotagbes
realizadas pela mesa de operagdes do conglomerado BRB, seguindo os mesmos critérios de apuragdao destacados
para as LCs pos-fixadas em Spread + SELIC/DI.

9.6.5.2. Para as LCs indexadas a indices de pregos, deverdo ser observadas as taxas projetadas de IPCA e IGP-M
divulgadas pelas fontes primarias dos referidos indices.

9.6.5.3. Fontes de Dados
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9.6.5.3.1. Fonte Primaria: Curva de cupom de IPCA/IGP-M obtida a partir da Curva ETTJ divulgada diariamente
pela ANBIMA (www.anbima.com.br).

9.6.5.3.2. Fonte Secundaria: Curva de cupom de IPCA/IGP-M gerada a partir das taxas indicativas para NTN-
B/NTN-C divulgadas diariamente pelo site da ANBIMA (http://www.anbima.com.br/merc_sec/merc-sec.asp).

9.6.5.4. Aprecamento

’ DU
Indice_ i DUdec 1+ tx 252

PUpiy = VE X |[s—————=x (1 + Indicep,o5) PUtot [ x ( papel) —
Indiceen [(1 + cPmaice) X (1 + sypv) 252

VE: valor de emissdo da LC;

indice_1: ndmero indice do IPCA/IGP-M do més anterior ao més base;

indiceqm: nimero indice do IPCA/IGP-M do més anterior ao més da emiss&o da LC;
fndiceproj: IPCA/IGP-M projetado, divulgado pela ANBIMA, para o més de precificacdo;
DUgec: dias Uteis decorridos no més;

DUiot: dias Uteis totais no més;

tXpapel: CUpom de emissdo do papel;

CPindice: cupom de IPCA/IGP-M para o vencimento do titulo;

smtm: spread de mercado para uma LC com prazo e rating equivalente ao do titulo;
DUy: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do titulo;

DU: dias Uteis entre a data de célculo e a data de vencimento do titulo.

9.6.6. Spread de Crédito para LC pés-fixados em Spread + Indice
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9.6.6.1. O spread de crédito sera definido com base nas cotacbes diarias realizadas pelas mesas de operagées do
conglomerado BRB e das taxas de todos os negdcios realizados pelas:

a) Pelas carteiras proprias das empresas do conglomerado, pelos fundos de investimentos e carteiras administradas
pela BRB DTVM, excluindo-se as operagoes realizadas entre as carteiras do préprio conglomerado BRB - Banco de
Brasilia.

b) Leildes (ofertas firmes) e/ou consultas efetuadas no mercado (periodicidade minima semanal); e

c) Taxas de emissOes primarias registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo. As taxas aceitas da B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo sdo as que ndo tém a clausula "sim" de resgate antecipado.

9.6.6.2. Consideracoes

9.6.6.2.1. Objetivando expurgar informagdes que possam distorcer o resultado, serdo definidas taxas minimas, que
conceitualmente ndao sdo aceitas pelo mercado, para exclusao de taxas outliers, quando houver algum fato no
mercado que o justifique.

9.6.6.2.2. Na auséncia de Taxa para algum grupamento (rating e prazo), a taxa podera ser "arbitrada" com base
nas taxas médias de grupamentos existentes e/ou taxas médias anteriores.

9.6.6.2.3. Casos omissos deverdo utilizar a mesma metodologia de spread de crédito das debéntures destacadas
neste Relatdério, que consiste em utilizar a curva de crédito da Anbima para os ratings AAA, AA e A, bem como o
relatorio de crédito da Moody s.

9.7 LETRA FINANCEIRA - LF

9.7.1. A Letra Financeira - LF é um instrumento para as instituicGes financeiras captarem recursos no longo prazo,
gue pode ser registrado por bancos multiplos, comerciais, de investimento, sociedades de crédito, financiamento e
investimento, caixas econdmicas, companhias hipotecarias e sociedades de crédito imobiliario.

9.7.2. O ativo tem prazo minimo de vencimento de 24 meses e valor nominal unitario minimo de R$ 50 mil. Ndo é
permitido o resgate antes do prazo de vencimento para emissdes com prazo menor ou igual a 48 meses.

9.7.3. A Letra Financeira pode ter remuneragao por taxa de juros prefixada, flutuante em DI ou SELIC, ou por
indice de precos. O titulo pode, ainda, ser emitido de forma subordinada, a LFS - Letra Financeira Subordinada,
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porém o prazo minimo de emissdo passa a ser de 5 anos e valor nominal unitario minimo de R$ 300 mil, de acordo
com as disposicoes legais e regulamentares em vigor aplicaveis em cada caso.

9.7.4. LF Prefixada
9.7.4.1. Fontes de Dados

9.7.4.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
de DI negociados na B3. A marcacdao da LF é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa prefixada de
mercado acrescida do spread de crédito.

9.7.4.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br) acrescida do spread de crédito.

9.7.4.2. Aprecamento
9.7.4.2.1. O prego de mercado das LF prefixadas sera calculado de acordo com a seguinte formula:

DUy
(1+ i.)zs2
PUpem = VE X DU

[(1 + im) X (1 + ispread)]ﬁ

VE: valor de emissao da LF;

DU;: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do titulo;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo;

ic: taxa prefixada do papel;

im: taxa pré estimada na data de calculo para a data de vencimento do titulo;

ispread: SPread de crédito do emissor.
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9.7.4.2.2. O spread de crédito sera definido com base nas cotacbes diarias realizadas pelas mesas de operagodes do
conglomerado BRB e nas taxas de todos os negdcios realizados pelas:

d) Carteiras proprias das empresas do Conglomerado BRB, pelos fundos de investimentos e carteiras administradas
pela BRB DTVM, excluindo-se as operacges realizadas entre as carteiras do préoprio Conglomerado BRB; ou

e) LeilGes (ofertas firmes) e/ou consultas efetuadas no mercado (periodicidade minima semanal); ou

f) Taxas de emissGes primarias registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo. As taxas aceitas da B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo sdo as que ndo tém a clausula "sim" de resgate antecipado.

9.7.4.2.3. O spread de risco de crédito serd definido pela conversdo dos prémios de risco de instrumentos
financeiros similares em % CDI considerando o prazo e rating na curva do emissor, do tipo de ativo
correspondente, conforme férmula abaixo:

1 252
((1 + iETT]DI)252 - 1) X %CDIcoTtacio | +1

lspread =

(1 + iETT]DI)

ieTTipr: taxa de juros da curva de futuro de DI1 divulgada pela B3 na data de apuragdo e correspondente a
duration do titulo;

%CDIcoTacio: Cotagdo do prémio expresso em %CDI para o prazo e rating na curva do emissor, conforme o tipo
do ativo correspondente, realizadas pelas mesas de operagdes do conglomerado BRB.

9.7.5. LF Pos-fixada a %SELIC/DI
9.7.5.1. Fontes de Dados

9.7.5.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
de DI negociados na B3. A marcacdao da LF é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa prefixada de
mercado acrescida do spread de crédito.
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9.7.5.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br) acrescida do spread de crédito.

9.7.5.2. Aprecamento

9.7.5.2.1. O preco de mercado das LFs remunerados por %SELIC/DI sera calculado de acordo com a seguinte
férmula:

{[ca+ i )z — 1| x ac + 1}DU

PUpem = VE X FA X -

{[a+ i, )z — 1] x aMtM + 1}

n—-1

FA = n{[u + DI )7 — 1] x ac+ 1}

k=0
VE: valor de emissao da LF;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo;
FA: fator acumulado DI ou SELIC;

DI,: taxa DI ou SELIC diaria referente ao k-ésimo dia;

AC: percentual da taxa DI ou SELIC ao qual a LF foi emitida;

AMtM: percentual do DI ou SELIC ao qual uma LF de prazo e rating equivalentes estd sendo negociada no
mercado;

im: taxa pré, baseada na curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos de
DI negociados na B3, estimada na data de calculo para a data de vencimento do titulo;

n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de calculo.

9.7.6. LF Pds-fixada a Spread + SELIC/DI

Vigéncia 21/11/2023 Reservado #20
Diretoria Executiva de Controle e Riscos

https://sin.brb.com.br/PublishViewer/VisualizadorDocumentos/?query=X3vilIDWAXYyr290kuP6eNcj0g7h1r7vibrOJyjepCpUly1aMQff5SrewjgGhHLtj4MaslUWgROWxG6LVfE0SQay8DEe2g0F/bJ4Z2IB2utyJWaoHij3E...  92/116



25/09/2024, 16:21 Manual de Aprecamento de Instrumentos Financeiros do Conglomerado BRB
9.7.6.1. Fontes de Dados

9.7.6.1.1. Fonte Primaria: curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos
de DI negociados na B3. A marcacgdo da LF é realizada descontando-se o seu valor futuro pela taxa prefixada de
mercado acrescida do spread de crédito.

9.7.6.1.2. Fonte Secundaria: curva de titulos prefixados em reais, gerada a partir das taxas indicativas divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site (www.anbima.com.br), acrescida do spread de crédito.

9.7.6.2. Aprecamento
9.7.6.3. O preco de mercado dos LFs remunerados por Spread + SELIC/DI sera calculado de acordo com a seguinte
férmula:
DU
[(1+igm) X (1+s)]z2

[(1+ i) X (1 + Syp)]22

PUpem = VE X FA X

n—-1 N o
FA = 1_[ [(1 + DLz | x (1 + s)7
k=0

VE: valor de emissdo da LF;
FA: fator acumulado DI ou SELIC acrescido do spread do titulo;
DI,: taxa DI ou SELIC diaria referente ao k-ésimo dia;

im: taxa pré, baseada na curva de juros prefixada em reais obtida a partir dos vértices disponiveis dos contratos de
DI negociados na B3, estimada na data de calculo para a data de vencimento do titulo;

Sc: spread ao qual a LF foi emitida;

smtm: spread de mercado para uma LF com prazo e rating equivalente ao do titulo;
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DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo;

n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de calculo.
9.7.7. LF Pos-fixado em IPCA/IGP-M

9.7.7.1. Caso seja poés-fixado em indice de precgos, o preco de mercado da LF deve ser calculado pela projecdo de
IPCA/IGP-M - divulgada pelo IBGE/FGV - acrescida de spread de crédito que sera definido com base nas cotacbes
realizadas pela mesa de operagdes do conglomerado BRB, seguindo os mesmos critérios de apuracao destacados
para as LFs pos-fixadas em Spread + SELIC/DI.

9.7.7.2. Para as LFs indexadas a indices de precos, deverdao ser observadas as taxas projetadas de IPCA e IGP-M
divulgadas pelas fontes primarias dos referidos indices.

9.7.7.3. Fontes de Dados

9.7.7.3.1. Fonte Primaria: Curva de cupom de IPCA obtida a partir da Curva ETT] divulgada diariamente pela
ANBIMA (www.anbima.com.br) e curva de cupom de IGP-M obtida a partir da curva "DI x IGP-M" divulgada
diariamente pela B3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-
data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/).

9.7.7.3.2. Fonte Secundaria: Curva de cupom de IPCA/IGP-M gerada a partir das taxas indicativas para NTN-
B/NTN-C divulgadas diariamente pela ANBIMA (www.anbima.com.br).

9.7.7.4. Aprecamento

DU

i o
252
)DUtot X papel) _

[(1 + cPmaice) X (1 + syp)]252

fndice_l . DUgec (1 + tx
—X (1 + Indice o
Indice,p,

VE: valor de emissao da LF;

indice_1: ndmero indice do IPCA/IGP-M do més anterior ao més base;

indiceqm: nimero indice do IPCA/IGP-M do més anterior a0 més da emiss&o da LF;
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fndiceproj: IPCA/IGP-M projetado, divulgado pela ANBIMA, para o més de precificagdo;

DUgec: dias Uteis decorridos no més;

DUyqt: dias Uteis totais no més;

tXpapel: CUpom de emissao do papel;

CPindice: cupom de IPCA/IGP-M para o vencimento do titulo;

smtm: Spread de mercado para uma LF com prazo e rating equivalente ao do titulo;
DU;: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do titulo;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do titulo.

9.7.8. Spread de Crédito para LF pés-fixados em Spread + indice

9.7.8.1. O spread de crédito sera definido com base nas cotagbes didrias realizadas pelas mesas de operagbes do
conglomerado BRB e das taxas de todos os negdcios realizados pelas:

9.7.8.1.1. Pelas carteiras préprias das empresas do conglomerado, pelos fundos de investimentos e carteiras
administradas pela BRB DTVM, excluindo-se as operagoes realizadas entre as carteiras do proprio conglomerado
BRB - Banco de Brasilia.

9.7.8.1.2. Leiloes (ofertas firmes) e/ou consultas efetuadas no mercado (periodicidade minima semanal); e

9.7.8.1.3. Taxas de emissOes primarias registradas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo. As taxas aceitas da B3 S.A. -
Brasil, Bolsa, Balcdo sdo as que ndo tém a clausula "sim" de resgate antecipado.

9.7.9. LF Perpétua
9.7.9.1. Sera tratada como uma Letra Financeira de longo prazo, com vencimento estimado para 2050.

9.7.9.2. Aprecamento
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9.7.9.2.1. O aprecamento contemplard um spread adicional, extrapolado a partir da taxa de mercado da LF de
vencimento mais longo emitido no mercado e para o mesmo nivel de rating da instituicdo emissora. Os calculos
serdo realizados conforme férmulas dos indexadores supracitados.

P
PUMtM = Z ]t +

1 dUt
t=1 {1 + [(1 + iprTyp1)*%* — 1] X &MtM}

dup

{1 + [(1 + iETT]DI)ﬁ — 1] X AMtM}
PUmtm: PU de Apregamento da Letra Financeira Perpétua;

Ji: juros a serem pagos no instante t;

ieTTIDI: Ccurva proveniente de Swap Selic X Pré (% a.a.) ou DI X Pré (% a.a.) da B3 S.A - Brasil, Bolsa e Balcdo;
P: valor do principal;

du;: dias Uteis entre fluxo de juros definido no periodo t-1 e t;

du,: dias Uteis entre a data do movimento e o vencimento definido em 2;

AMtM: percentual do DI ou SELIC ao qual uma LF de prazo e rating equivalentes estd sendo negociado no
mercado;

9.7.9.3. Consideracoes

9.7.9.3.1. Objetivando expurgar informacdes que possam distorcer o resultado, serdo definidas taxas minimas, que
conceitualmente ndo sao aceitas pelo mercado, para exclusdo de taxas outliers, quando houver algum fato no
mercado que o justifique.

9.7.9.3.2. Na auséncia de taxa para algum grupamento (rating e prazo), a taxa podera ser "arbitrada" com base
nas taxas médias de grupamentos existentes e/ou taxas médias anteriores.

9.7.9.3.3. Casos omissos deverdo utilizar a mesma metodologia de spread de crédito das debéntures destacadas
neste Relatoério, que consiste em utilizar a curva de crédito da Anbima para os ratings AAA, AA e A, bem como o
relatdrio de crédito da Moody ’s.
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10 ATIVOS DE RENDA VARIAVEL

10.1 AGOES

10.1.1. As acles sao titulos nominativos, negociaveis, representativos de propriedade de uma fracdo do capital
social de uma sociedade por acGes. A maioria das acGes € negociada em mercados organizados como bolsas de
valores.

10.1.2. Fontes de Dados

10.1.2.1. Fonte Primaria: as acodes liquidas (volume médio didrio de negociacdo, nos ultimos 30 dias, igual ou
superior a R$ 250.000,00) serao precificadas considerando os precos de fechamento das negociacdes divulgados
no site da B3. As acles iliquidas (volume médio diario de negociacdo, nos ultimos 30 dias, inferior a R$
250.000,00) serdo aprecadas pelo método secundario descrito a seguir.

10.1.2.2. Fonte Secundaria:

10.1.2.2.1. Acgdes liquidas: Caso nao haja informagdo divulgada pela B3 até as 22:00, deverdo ser utilizados os
dados disponiveis de provedores como Bloomberg, AE Broadcast+, ValorPro, etc.

10.1.2.2.2. Agoes iliquidas:

10.1.2.2.2.1. Fluxo de Caixa Descontado (Discounted Cash Flow): O Fluxo de Caixa Livre ou Free Cash Flow
procura avaliar a empresa como a soma do valor de seus fluxos de caixa futuros, trazidos para a data atual (valor
presente), com a utilizacdo de taxa de juros adequada ao risco de cada empresa. O ponto mais importante do
valuation é uma estimativa consistente da taxa de crescimento e da taxa de desconto.

VE
VEA = —
Q
VEA: valor econdmico por agdo;
VE: valor econémico da empresa;
Q: quantidade de acoes.
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FCLF,

VE = —
£ (1 + WACC)®

FCLF,: projegdes do Fluxo de Caixa Livre para a Firma;

WACC: Weighted Average Cost of Capital (Custo Médio Ponderado de Capital).

D E
wace = (=2 ) kg + (=) xk,
D+E D+E

D: divida total da empresa;
E: patrimonio liquido da empresa;
kq: custo do capital de fonte externa;

ke: custo do capital de fonte interna.
ke - Rf+ B X (Rm - Rf) + Rpais
R¢: taxa livre de risco;

B: beta (medida de risco que relaciona a volatilidade dos titulos da empresa em relagdo aos demais titulos do
mercado);

(Rm - Rf): prémio de risco de mercado;
Rpais: Prémio de risco pais.

10.1.2.2.2.2. Analise de Mdltiplos: A abordagem relativa ou por multiplos baseia-se no, principio de que ativos e
empresas semelhantes deveriam ter pregos e multiplos semelhantes. Os multiplos obtidos de empresas
semelhantes sdo aplicados aos respectivos parametros da empresa avaliada, dando como resultado o "valor de
referéncia da empresa". Entretanto, as empresas comparaveis precisam apresentar fundamentos e caracteristicas
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semelhantes. Um dos multiplos mais utilizados no mercado é o EV/EBITDA ("Enterprise Value" ou "valor da firma"
dividido pelo "Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization" ou "Lucros Antes de Juros,
Impostos, Depreciacdao e Amortizacao".

10.1.2.2.2.3. Valor Patrimonial por Agdo (VPA): representa a divisdo do patriménio liquido da empresa pela
quantidade de acdes emitidas.

PL
VPA = —
Q

VPA: valor patrimonial por agao;

PL: patrimonio liquido da empresa;

Q: quantidade de acdes emitidas.

10.1.2.2.3. As formas de valuation apresentadas constam no anexo 4.
10.2 DIREITO DE SUBSCRIGCAO

10.2.1. O direito de subscricdo de uma agao é um direito de aquisicao de novas agdes, da mesma companhia e do
mesmo tipo (preferencial ou ordinaria), por um determinado prego.

10.2.2. Fontes de Dados

10.2.2.1. Fonte Primaria: o direito € negociavel em bolsa e tem sua cotagdo divulgada diariamente pela B3. Dessa
forma, utiliza-se a cotagao de fechamento, conforme o apregamento das acgoes.

10.2.2.2. Fonte Secundaria: caso os dados ndo estejam disponiveis, serdo repetidos os valores do fechamento do
dia anterior.

10.3 EMPRESTIMO DE AGOES

10.3.1. Em operacbes de empréstimos de agbes, o tomador do aluguel paga ao doador uma porcentagem sobre o
valor das agdes. Taxa e prazo sao definidos no ato da operacao, sendo o valor pago ou recebido representado pela
seguinte equacao:
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DU

V=0QXPx(1+1i)zs2
V: valor pago ou recebido;
Q: quantidade de acoes;
P: Preco da acdo;
i: taxa contratada;

DU: prazo decorrido da operagdo em dias Uteis.

10.4 TERMO DE AGOES — DOADOR

10.4.1. A operacdo a termo de agOes é uma compra ou venda de uma determinada quantidade de acGes a um
preco e prazo determinados. O valor de mercado de contrato é dado pela seguinte equacgdo:

DU
Vo X (1 + t,.)2s2

V= -
(1 + tyem)zs?

V: valor do contrato;

Ve: valor do ativo na data de emissdo do contrato;
te: taxa prefixada do contrato a termo;
tmem: taxa de marcagdo a mercado da curva;

DU: dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento do contrato.

11 DERIVATIVOS

11.1 DEFINIGAO

11.1.1. Derivativos sdo instrumentos financeiros que tém seu valor dependente de um ativo (ativo subjacente) e
seu valor muda em resposta a uma variacao deste ativo que pode ser uma acdao, mercadoria, cdmbio, taxa de
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juros, entre outros. Nao requerem valores substanciais de investimento inicial e possuem liquidagdo em data
futura.

11.2 CONTRATO FUTURO

11.2.1. Um contrato futuro é o compromisso de comprar ou vender determinado ativo em uma data especifica, por
um preco previamente estabelecido. Em geral, esses contratos sdao negociados em mercados organizados, os quais
cobram margens de garantia das contrapartes de modo que as inadimpléncias contratuais sejam minimizadas.
Diariamente, as contas de margem sdo ajustadas de maneira a refletir as perdas ou ganhos de cada investidor.

11.2.2. Fontes de Dados

11.2.2.1. Fonte Primaria: para a marcacao a mercado de contratos futuros, sdo utilizados os precos de ajustes da
B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO. Esses precos estdo disponiveis no Boletim Didrio no site da bolsa.

11.2.2.2. Fonte Secundaria: serdo utilizados os dados disponiveis na ANBIMA, bem como as informagdes de
provedores como Bloomberg, AE Broadcast+, ValorPro, etc. Sera utilizado o método alternativo se as informacdes
da B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO ndo estiverem disponiveis até as 22:00. Caso nenhuma fonte supracitada
esteja disponivel, sera considerada a taxa de negociacdao dos contratos em D-1, conforme calculos abaixo:

11.2.3. Aprecamento
11.2.4. Contrato Futuro de DI (DI1)

11.2.4.1. O Contrato Futuro de DI1 tem como ativo subjacente a taxa média diaria dos Depdsitos Interfinanceiros
(DI), calculada e divulgada pela B3, compreendida entre a data de negociagao, inclusive, e a data de vencimento,
exclusive, e é utilizado para protecdo e gerenciamento de risco de taxa de juro de ativos/passivos referenciados em
DI.

11.2.4.2. O contrato tem valor nocional de R$ 100.000,00 na data de vencimento, e o valor na data de negociacao
(PU) é igual ao valor de R$ 100.000,00 descontado pela taxa negociada. Como a posicdo é atualizada diariamente
pela Taxa DI através da dinamica de atualizagdo do PU pelo fator de correcdo, o investidor que carrega a posicao
até o vencimento recebe ajustes diarios que somados equivalerdo a diferenca entre a taxa de juro contratada e a
realizada, sobre o montante financeiro da operagao.
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R$ 100.000
PUim = ——55—
(1 +1)zsz

PUmtm: Preco unitario;

i: taxa de juros negociada ou ultimo dia de divulgacdo pela B3 ou Anbima;
DU: numero de dias Uteis até o vencimento do contrato futuro de DI1.
11.2.5. Futuro de Cupom Cambial (DDI)

11.2.5.1. O futuro de DDI é um contrato de cupom cambial, com negociagdo muito similar ao futuro de DI. DDI
significa Diferencial Ddlar-DI. Neste contrato o valor de face é US$ 100.000,00 ajustado diariamente pelo preco
unitario, descontado pelo cupom cambial negociado. Cada ponto do PU é equivalente a 50 centavos de ddlar, dessa
forma, o tamanho do contrato efetivo € 50% do seu valor de face, logo, US$ 50.000,00. O cupom cambial
negociado € uma taxa linear na base 360 dias corridos.

US$ 100.000

e e )]

PUmtm: Preco unitario;
cc: cupom cambial linear na base 360 dias corridos;

DC: numero de dias corridos até o vencimento do contrato futuro de DDI.
11.2.6. FRA de cupom (FRC)

11.2.6.1. O FRA de cupom ou FRC é uma estratégia na qual sdo negociados dois vencimentos de DDI, um
vencimento mais longo, igual ao vencimento do FRC, e um vencimento mais curto, na verdade, o mais curto
disponivel. Essa estratégia permite a limpeza do cupom e, consequentemente, a neutralizacdo do efeito provocado
pela PTAX.
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11.2.6.2. FRA (do inglés, Forward Rate Agreement) ou acordo de taxa a termo é um tipo de operagdo que foi
bastante comum nas tesourarias dos bancos com outros contratos futuros, na época em que esse instrumento foi
criado a bolsa apenas utilizou o0 nome da estratégia aplicada ao cupom cambial.

(1 +DI;) X Dy, B
(1 + DIy) X Dy,

PUpim =

PUmim: valor de mercado do FRC;

DI,: taxa de juros do DI ao periodo, com vencimento curto;
DI,: taxa de juros do DI ao periodo, com vencimento longo;
Df;: cotagdo do ddlar futuro de vencimento curto;

Df,: cotagdo do dodlar futuro de vencimento longo.

11.2.7. Contrato Futuro de Délar (DOL)

E
(1 +1i)zs2
1+ (cc X —)
360
ﬂ
(1 +i)zs2 360
= |———— X —
( Dolgyt ) DC
DOlspot
Dolg,t: prego do contrato futuro de Ddlar;
Dolgpot: dolar a vista (PTAX);
i: taxa de juros exponencial na base de 252 dias uteis;
cc: cupom cambial linear na base 360 dias corridos;
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DU: nimero de dias Uteis até o vencimento do contrato;

DC: numero de dias corridos até o vencimento do contrato.
11.2.8. Contrato Futuro de Ibovespa (IND)

11.2.8.1. Contrato Futuro de Ibovespa multiplicado pelo valor em reais de cada ponto, sendo cada ponto
equivalente a R$1,00.

Valor da Posicdo = IndBov x n° de contratos
IndBov: cotacdo do indice Bovespa futuro;
n° de contratos: quantidade de contratos.
11.2.9. Contrato Futuro de Cupom de IPCA (DAP)

11.2.9.1. Taxa de juro real obtida a partir do calculo da diferenca entre a acumulacao da Taxa de DI, no periodo
compreendido entre a data de operacao, inclusive, e a data de vencimento, exclusive, e a variacao do IPCA
observada entre a data da operagdo e a data de vencimento do contrato, inclusive.

11.2.9.2. O preco unitario da operagdo é calculado por 100.000 x R$ 0,00025 x IPCA ou PU multiplicado pelo valor
em reais de cada ponto, sendo R$ 0,00025 o valor de cada ponto, multiplicado pelo valor do IPCA pro rata

tempore.
PU = PO X PRTt X 0,00025

Onde:

B 100.000

-~ T Dbu

(1 +i)zs2

PO: preco da operacao em PU;
i: taxa de juro real (cupom de IPCA) negociada;
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DU: numero de saques-reserva, compreendido entre a data da operagdo, inclusive, e a data de vencimento do
contrato, exclusive.

dudy
) du]n

PRT, = IPCA, ; X (1+IPCA,;

PRT;: valor do IPCA pro rata tempore, apurado para a data t;

IPCA;.1: valor do IPCA referente ao més da data t, quando t for maior ou igual ao dia 15. Caso contrario, utilizar o
valor do IPCA referente ao més anterior a data t;

IPCApoj: Projegdo do IPCA para o proximo més de divulgagao do IPCA;_q;
dud;: nimero de dias Uteis decorridos a partir do 15° dia do més referente a divulgagdo do IPCA;_q;

duy,: numero de dias Uteis compreendido entre o 15° dia do més do , exclusive, e o dia 15 do préximo més,
inclusive.

11.3 CONTRATO A TERMO

11.3.1. O contrato a termo é semelhante ao contrato futuro, pelo fato de ser acordo de compra ou venda de um
ativo em determinada data futura por preco previamente estabelecido. No entanto, ele ndo é negociado em bolsa
como os contratos futuros, ja que sdo acordos particulares entre duas instituigdes financeiras ou uma instituicao e
um cliente.

11.3.2. Fontes de Dados

11.3.2.1. Fonte Primaria: para a marcacdo a mercado de contratos a termo, devem ser utilizados as informagoes
necessarias ao aprecamento divulgadas por fontes oficiais, tais como B3, Anbima e Banco Central do Brasil.

11.3.2.2. Fonte Secundaria: em caso de indisponibilidade das informacgdes de fontes oficiais até as 22:00, devem
ser utilizados os dados de provedores como Bloomberg, AE Broadcast+, ValorPro, etc.

11.3.3. Contrato a Termo Prefixado
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11.3.3.1. O valor na data de negociacdo (PU) é igual ao valor futuro descontado pela taxa negociada. Como a
posicdo é atualizada diariamente pela Taxa DI através da dinamica de atualizacdo do PU pelo fator de corregao, o
investidor que carrega a posicdo até o vencimento receberd que somados equivalerdo a diferenca entre a taxa de
juro contratada e a realizada, sobre o montante financeiro da operacgao.

VF
PU =

DU

(1 +1i)zs2
PU: prego unitario;
VF: valor futuro;
i: taxa de juros negociada;
DU: numero de dias Uteis até o vencimento do contrato.
11.3.4. Contrato a termo de Cupom Cambial

11.3.4.1. E um contrato de cupom cambial, com negociacdo muito similar ao futuro de DI. E um diferencial Délar-
DI. Neste contrato o valor de face é em ddlar ajustado diariamente pelo preco unitario, descontado pelo cupom
cambial negociado. O cupom cambial negociado é uma taxa linear na base 360 dias corridos.

US$ VF

[ 1+ (cex 5]

PUpyim =

PU: preco unitario;

US$ VF: valor futuro em dolar;

cC: cupom cambial;

DC: numero de dias corridos até o vencimento do contrato futuro de DI1.

11.3.5. Contrato a termo de Délar (DOL)
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bu
(1 +i)752
DOltermu - DOlspot X DC
1+ (cc X —)
360
bu
(1 +i)zs2 360
cc= |————1| X —
( Dolg,t ) DC
DOlspgt
Doltermo: Preco do contrato a termo de Ddlar;
Dolgpot: dolar a vista (PTAX);
i: taxa de juros exponencial na base de 252 dias Uteis;
cc: cupom cambial linear na base 360 dias corridos;
DU: nimero de dias Uteis até o vencimento do contrato;
DC: numero de dias corridos até o vencimento do contrato.
11.3.6. Contrato a termo de IPCA/IGP-M
. DU
lndice—l 4 . 2ldec (1 + Semissﬁo)252
PUpgeag = VN X e X (1 + Indice,o;) PUtot | X =G
ndice —
em [(1 + cpinaice) X (1 + syem)]252

VN: valor nocional do contrato;

indice_;: nimero indice do IPCA/IGP-M do més anterior ao més base;

indiceqm: nimero indice do IPCA/IGP-M do més anterior ao més da emiss&o do contrato;
fndiceproj: IPCA/IGP-M projetado, divulgado pela ANBIMA, para o més de precificagao;

Vigéncia 21/11/2023 Reservado #20
Diretoria Executiva de Controle e Riscos
https://sin.brb.com.br/PublishViewer/VisualizadorDocumentos/?query=X3vilIDWAXYyr290kuP6eNcj0g7h1r7vibrOJyjepCpUly 1aMQff5rewjgGhHLtj4MaslUWgROWxG6ELVEOSQay8DEe2g0F/bJ4Z2IB2utyJWaoHij3... 107/116



25/09/2024, 16:21 Manual de Aprecamento de Instrumentos Financeiros do Conglomerado BRB
DUgec: dias Uteis decorridos do més base;

DUyot: dias Uteis totais do més base;
Semissdo: Spread de emissao do contrato;

CPindice: cupom de IPCA/IGP-M da curva ETTJ divulgada pela ANBIMA na data de apuragdo e correspondente ao
vencimento do contrato;

smtm: Spread de mercado para um instrumento com prazo e rating equivalente ao do contrato;
DU,: dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento do contrato;

DU: dias Uteis entre a data de calculo e a data de vencimento do contrato.

11.4 OPGOES

11.4.1. Opcdes sao 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.

11.4.2. Opgoes de acoes
11.4.2.1. Fontes de Dados

11.4.2.1.1. Fonte Primaria: sdo utilizados os precos de negociacao disponiveis no Boletim Diario disponivel no site
da B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO.

11.4.2.1.2. Fonte Secundaria: caso as informacdes da Bolsa ndo estejam disponiveis até as 22:00, sera utilizado o
modelo Black-Scholes descrito a seguir:
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c=S,XN(d;) —Kxe ' x N(d,)
p=Kxe T x N(—d,) — S, X N(—=d,)

ln(%)+(r+%z)><T

o X VT

d]_:

d, =d, — 6 xVT
c: preco da opgao de compra (call);
p: preco da opcdo de venda (put);
Sp: prego do ativo subjacente;
K: preco de exercicio (strike);
r: taxa de juros livre de risco;
T: prazo até a data de exercicio da opcao;
o: volatilidade da acdo;
N(x): fungao probabilidade acumulada de uma distribuicdo normal padrao.
11.4.3. Opcoes europeias de contratos futuros e IDI

11.4.3.1. Fonte primaria: sdo utilizados os precos de negociacao disponiveis no Boletim Diario disponivel no site da
B3 S.A - BRASIL, BOLSA E BALCAO.

11.4.3.2. Fonte Secundaria: caso as informacbes da Bolsa ndo estejam disponiveis até as 22:00, sera utilizado o
modelo Black-Scholes descrito a seguir:
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c=e"T x [FxN(d;) — KX N(d,)]

p=e"Tx[KXN(-d,) — Fx N(—d;)]

n(®)+ ()

d. =
! o X\T

d, =d; — o xVT
c: preco da opgao de compra (call);
p: preco da opcdo de venda (put);
F: preco do contrato futuro;
K: preco de exercicio (strike);
T: prazo até a data de exercicio da opgdo;
0: volatilidade da acao;
N(x): fungdo probabilidade acumulada de uma distribuicdo normal padrao.
11.4.4. Opgoes Iliquidas

11.4.4.1. Para as opcOes de agbes ou de outros instrumentos financeiros que apresentarem baixa liquidez, devera
ser utilizado o modelo Black-Scholes para sua precificagdo, cuja fonte de dados do calculo da volatilidade é a série
histdrica de pregos do ativo-objeto obtida na B3 S.A - Brasil, Bolsa e Balcdo.

11.5 SWAP

11.5.1. Os swaps sdo acordos privados entre duas contrapartes para a troca futura de fluxos de caixa, respeitada
uma férmula predeterminada. Podemos tratar o swap como duas operagbes em que as contrapartes assumem
apostas distintas em cada ponta. O grande beneficio do swap é o de possibilitar a troca de indexadores, que o
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transforma em um importante instrumento de hedge por permitir que os investidores se protejam de riscos
indesejaveis.

11.5.2. Os contratos de swap sdo bastante flexiveis, ja que as contrapartes podem acertar entre si os indicadores,
0 prazo e as caracteristicas da operacdo. De acordo com a legislacdo do Banco Central, podem ser usadas taxas de
juros, indices de pregos, taxas de cambio (moedas estrangeiras) e ouro como possiveis indexadores. Portanto, o
leque de combinagdes entre as partes é grande. Os contratos podem ser negociados com ou sem garantia.

11.5.3. O aprecamento de swaps é feito pela diferenca entre os valores a mercado de cada uma de suas pontas
corrigidas pelo seu indexador.

11.5.4. Fontes de Dados
11.5.4.1. Fonte Primaria: os precos e taxas de fechamento das negociagées divulgados no site da B3.

11.5.4.2. Fonte Secundaria: serdo utilizados os dados disponiveis na Anbima e nos provedores como Bloomberg,
AE Broadcast+, ValorPro, etc. Serd utilizado o método alternativo se as informagdes da B3 ndo estiverem
disponiveis até as 22:00.

11.5.5. Apregcamento

11.5.5.1. Para a marcacdao a mercado das pontas ativa e passiva sdo utilizadas as seguintes metodologias:
prefixada, indexada CDI/Selic, indices de precos e cambial.

11.5.6. Ponta prefixada

11.5.6.1. Na ponta prefixada, o valor futuro da ponta do swap ja é conhecido. Portanto, basta trazer o valor futuro
ao presente, considerando a taxa vigente de mercado.

DU
Nocional X (1 + PREcoptrato ) 252
PUmim = DU"
(1 + PREyy) %2
PUmim: Vvalor de mercado da ponta prefixada do swap;
Vigéncia 21/11/2023 Reservado #20

Diretoria Executiva de Controle e Riscos

https://sin.brb.com.br/PublishViewer/VisualizadorDocumentos/?query=X3vilIDWAXYyr290kuP6eNcj0g7h1r7vibrOJyjepCpUly 1aMQff5rewjgGhHLtj4MaslUWgROWxG6ELVEOSQay8DEe2g0F/bJ4Z2IB2utyJWaoHij3... 111/116



25/09/2024, 16:21 Manual de Aprecamento de Instrumentos Financeiros do Conglomerado BRB

Nocional: valor-base do swap;
PREcontrato: taxa contratada na negociagdo do swap;

PREMtM: taxa prefixada de mercado para esse tipo de swap na data da apuracao da marcacao a mercado;

DU: quantidade de dias Uteis da contratacdo até o vencimento do swap;

DU*: quantidade de dias Uteis da data-base de apuracdo do valor de mercado até o vencimento do swap.

11.5.7. Ponta indexada a CDI/SELIC

11.5.7.1. A seguir, a equagao para marcacdo a mercado que serve tanto para a ponta DI quanto para a Selic, mas
antes é necessario corrigir o valor da ponta pelo indice da data de inicio do swap até a data que estamos apurando

o resultado via marcagao a mercado.

n

1
V. = Nocional X l_[[[(l + Taxaj)252 - 1] X Taxacontrato T 1}
j=0
1 DU*
V. X [[(1 + PRE)252 — 1] X TaXagontrato + 1}

PUMtM = 1 DU*
[[(1 + PRE)?52 — 1] X Taxayey + 1}

PUmim: valor de mercado da ponta do swap;

V.: valor corrigido pela taxa de juros (DI ou Selic, depende da especificagdo do swap), da data de inicio do swap
até a data-base (data de apuracdao da marcacdo a mercado);

Nocional: valor-base do swap;

TaXacontrato: Percentual do DI ou Selic contratada na negociagao do swap;
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Taxamim: percentual do DI ou Selic de mercado para esse tipo de swap na data da apuracdo da marcagao a
mercado;

Taxaj: taxa anualizada do DI ou Selic do j-ésimo dia;

PRE: taxa prefixada para o periodo da data-base até o vencimento do swap;

DU*: quantidade de dias Uteis da data-base de apuracao do valor de mercado da ponta até o vencimento do swap;
n: dias Uteis entre a data de emissdo e a data-base de apuragdo do valor de mercado.

11.5.8. Ponta indexada a Indices de Precos

11.5.8.1. A seguir, a equacao para marcacdao a mercado, que serve tanto para a ponta IPCA quanto para a IGP-M,
mas antes € necessario corrigir o valor da ponta pelo indice da data de inicio do swap até a data que estamos
apurando o valor de mercado.

DUp

X (1 + INDpy,;)PUm

DII

IN
V. = Nocional X
0

DU

VE X (1 + CupomCOI}tratu)252
Du*
(1 + Cupomyey) 252

PUyim =

PUmim: valor de mercado da ponta do swap;

V.: valor corrigido pelo indice, da data de inicio do swap até a data-base (data de apuragdo da marcagdo a
mercado);

Nocional: valor-base do swap;

CupoMcontrato: taxa do cupom do indice contratada na negociagao do swap;
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Cupompmm: taxa do cupom do indice de mercado para esse tipo de swap na data da apuragdo da marcagdo a
mercado;

INDg: nimero do indice divulgado no momento do inicio do swap;

IND,: nimero do indice mais recente divulgado até o momento da data-base de marcagdo a mercado;

INDp numero do indice projetado, divulgado pela ANBIMA;

DU: quantidade de dias Uteis da contratacdo até o vencimento do swap;

DU*: quantidade de dias Uteis da data-base de apuracdo do valor de mercado da ponta até o vencimento do swap;
DU,: quantidade de dias Uteis do inicio do més corrente até a data-base;

DU, quantidade de dias Uteis do més corrente.

11.5.9. Ponta Délar + Cupom Cambial

11.5.9.1. A seguir, a equacdo para marcagao a mercado da ponta ddlar + cupom cambial.

: DC D
Nocional X (1 + CCeoptrato X ﬁ) X be

PUmim =

(1 + CCppey X IS’ED)

PUmim: valor de mercado da ponta do swap;
Nocional: valor-base do swap;
CC: taxa do cupom cambial contratada na negociagao do swap;

CCwmtm: taxa do cupom cambial de mercado para esse tipo de swap na data da apuragao da marcagao a mercado;

D: PTAX do dia anterior a data de apuragdo da marcagdo a mercado;
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Dg: PTAX do dia anterior a data de contratagdo do swap;

DC: quantidade de dias corridos da contratagao até o vencimento do swap;

DU*: quantidade de dias corridos da data-base de apuracdo do valor de mercado da ponta até o vencimento do
swap.

12 COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS

12.1. Fundo de Investimento é uma comunhdo de recursos, captados de pessoas fisicas ou juridicas, com o
objetivo de obter ganhos financeiros a partir da aplicagdo em titulos e valores mobiliarios. Isto é: os recursos de
todos os investidores de um fundo de investimento sdo usados para comprar bens (titulos) que sdo de todos os
investidores, na proporcao de seus investimentos.

12.2. Um fundo é organizado sob a forma de condominio e seu patrimoénio é dividido em cotas, cujo valor é
calculado diariamente por meio da divisdo do patrimonio liquido pelo nimero de cotas do fundo.

12.3. Fontes de Dados

12.3.1. Fonte primaria: Para os fundos que possuem cotas negociadas em bolsa é utilizado o preco de fechamento
dos negdcios divulgados pela B3.

12.3.2. Fonte secundaria: No caso de ndo haver negdcios por 15 dias, sera utilizado o valor da cota divulgada pelo
administrador. Para os fundos que ndo possuem cotas negociadas em bolsa, também sera utilizado o valor da cota
divulgada pelo administrador.

13 CASOS EXCEPCIONAIS

13.1. Para casos ndo contemplados neste documento ou para situagbes excepcionais de distorcdao do mercado, o
método de aprecamento a ser aplicado devera estar baseado em parecer técnico da Geréncia de Risco de Mercado
e de Liquidez (GERIM), validado pela Geréncia de Monitoracdo e Validacdo de Modelos (GEVAM) e, ainda, ser
previamente aprovado pelo Comité de Riscos, Controles, ALM e Prevencao a Ilicitos Financeiros (CORIF).

14 CONTATOS

(Geréncia de Risco de Mercado e Liquidez - Gerim)
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