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1. INTRODUGCAO

O presente documento (“Marcacdo a Mercado” ou “MaM”) aplica-se a todo o grupo

econdmico da Ql Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. (“Administradora” ou “Ql
DTVM”) e consiste na precificacdo e registro de ativos de uma carteira de ativos, para efeito de
valorizacdo e calculo de cotas dos fundos de investimento, a partir dos precos transacionados no
mercado em caso de ativos liquidos ou, na falta desse, a partir da estimativa de preco que o ativo teria
em uma eventual transagdo feita no mercado. O principal objetivo da Marca¢cdo a Mercado é dar
transparéncia aos riscos embutidos em cada posicdo, refletindo nas cotas dos fundos as oscilagées de
mercado dos precos dos ativos. Permitindo, assim, a comparacdo entre as performances de cada

cotista.

A Fonte Primaria é a primeira fonte para a obtencdo de pregos e taxas para a realizacdo da

marcacdo a mercado dos titulos de titulos e/ou ativos integrantes nas carteiras.

Na falta da Fonte Primdria, as Fontes Secunddrias servem como opc¢ao de fonte para obtencdo

de pregos e taxas para a marcacdo a mercado de titulos ou ativos integrantes das carteiras.

A Ql DTVM utiliza essa metodologia para precificar seus ativos. A seguir, essa é descrita, bem

como as fontes primdrias e secunddrias de precificagao.

2. PRINCIiPIOS GERAIS E POLITICA DE MARCACAO A MERCADO

a.PRINCIPIOS DE MARCACAO A MERCADO

Visando seguir as melhores praticas de mercado e assegurar transparéncia aos clientes, a

Administradora adota os principios a seguir para a Marcag¢do a Mercado:

I Abrangéncia: todos os ativos de carteiras, fundos e clubes de investimento administrados pela

Administradora estao sujeitos a Marcagdo a Mercado descrita nesse manual.

1. Comprometimento: a Ql DTVM compromete-se em garantir que os precos utilizados reflitam
os precos de mercado. Na impossibilidade de observacdo destes, despendera seus melhores esforgos

para estimar os pregos de mercado dos ativos, caso sejam efetivamente negociados.
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Il. Equidade: o critério preponderante do processo de escolha de metodologia, fontes de dados
e/ou qualquer decisdo de Marcacdo a Mercado devera objetivar o tratamento equitativo a investidores

e cotistas.

V. Frequéncia: a Marcacdo a Mercado deve ter como frequéncia minima a periodicidade de

divulgacdo das cotas e/ou carteiras no que for cabivel.
V. Formalismo: a QI DTVM formaliza seu processo e metodologia a partir desse Manual.

VL. Objetividade: as informacdes de precos e/ou fatores a serem utilizados no processo de

Marcacado a Mercado serdo obtidas preferencialmente de fontes externas e independentes.
VII. Consisténcia: o mesmo ativo ndo tera mais de um critério de precificagao.

VIll.  Transparéncia: os principios e metodologias de Marcacdo a Mercado utilizados pela
Administradora sdo publicos e disponibilizados aos clientes e 0Orgdos regulamentadores e

fiscalizadores.

IX. Melhores praticas: os processos e a metodologia utilizados pela Administradora seguem as

melhores praticas de mercado.
b.DEFINICOES DO PROCESSO

O processo de precificagdo ocorre diariamente (dias Uteis) iniciando imediatamente apds o

fechamento dos mercados brasileiros.
Para os fundos com cota de abertura e fechamento, os procedimentos sao:

° Fundos com cota de fechamento: utilizam-se os precos e taxas registrados e divulgados ao final

do pregdo do dia, o que representa o fechamento do mercado.

° Fundos com cota de abertura: utilizam-se os pregos e taxas de referéncia dos ativos a vista de
fechamento apuradas no dia para correcdo do preco dos ativos de renda fixa ao dia util imediatamente

posterior.
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Os precos e taxas utilizados para a Marcacao a Mercado serdo prioritariamente obtidos a partir
de fontes primarias. Na hipdtese de indisponibilidade ou inconsisténcia das fontes primarias, serdo

utilizadas as fontes secundarias.

Sao consideradas fontes primarias utilizadas pela Administradora bem como suas respectivas

utilizagGes:

ANBIMA (Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais) — Titulos

publicos federais e titulos privados.

B3 - AcGes, Mercados futuros, derivativos, op¢des e BDRs.
Banco Central do Brasil — indices e taxas de mercado.
CETIP — Titulos privados e indices de mercado.

Os precos sao coletados diariamente a partir das fontes primdrias citadas e sdo armazenados
numa base de dados do sistema utilizado pela QI DTVM, o SQ Controladoria, mantendo assim o

histérico das marcacdes.

A metodologia de precificacdo de cada ativo, titulo e derivativo serad descrita a seguir nesse
manual. Cada ativo obedece a metodologia de mercado para sua precificacdo, obedecendo a sua
periodicidade (didrio, mensal ou semanal), regime de capitalizacdo (linear ou exponencial) e contagem

de dias (uteis ou corridos).

A Area de Risco da QI DTVM possui autonomia da drea de negdcios e é responsavel pelo

processo de Marcagdo a Mercado, conforme etapas a seguir:
i.  Coleta de precos nas fontes primarias;
ii. Coleta de precos nas fontes secundarias na auséncia de fontes primarias;
iii. Calculo dos pregos efetuados a partir de taxas, de acordo com os modelos definidos;

iv.  Validagdo dos precgos tratados de acordo com analises estatisticas e comparativas entre as

rentabilidades diarias e aderéncia aos indices divulgados pelo mercado;
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v.  Aplicagao dos pregos as carteiras;

vi.  Validacdo dos precos aplicados as carteiras por meio de criacdo de bandas dinamicas de

rentabilidade e limites de volatilidade para as cota¢des apuradas.

O Comité de Riscos da Administradora é responsdvel por supervisionar a metodologia,

bem como a validagao e acompanhamento do processo mencionado.
¢.COMITE DE RISCOS
Composigao
O Comité de Riscos da Administradora é composto pelos seguintes membros:
e Responsavel pela drea de Compliance e Risco;
e Diretor de Administracao Fiduciaria,
e Diretor de Operacgdes,
e Representante de Contabilidade — Opcional,
e Representante do Juridico de Fundos — Opcional.

Conforme exigéncia da pauta em questdo, podem ser convocados outros colaboradores que

possam contribuir com seu conhecimento técnico.
Responsabilidades

Cabe ao Comité de Riscos deliberar acerca das metodologias aplicadas na Marcagdo a Mercado
dos ativos precificados pela Administradora. Também é de responsabilidade do Comité o
estabelecimento de critérios e definigdes dos processos de marcagao de precos a serem utilizados em

eventuais momentos de crise ou indisponibilidade das fontes primarias.

Hierarquia das DecisOes
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O processo de gestdao do Comité envolve o fluxo continuo de informacdes e tem as fases a

seguir:

i. Preparagao: fase de coleta e andlise dos dados. Nessa etapa sdo analisadas e propostas

medidas para discussao e deliberagdo no Comité;

ii. Decisdo: as decisOes sdo tomadas de forma colegiada, cabendo a qualquer diretor a

prerrogativa do poder de veto;
iii. Execugao: os departamentos programam as decisdes tomadas;

iv.  Acompanhamento: é o controle do cumprimento das deliberag¢des, realizado pela Area de

Compliance.

Em carater excepcional, o Comité podera ser convocado e deliberar por meio eletrénico,

situacdo que merecerd ser evidenciada e registrada, para posterior ratificacdo por ata.

As deliberacdes do Comité terdo prazo de validade indeterminado, podendo ser revistas a

gualquer tempo, a pedido de qualquer membro efetivo.
Periodicidade das Reunides

As reunides ocorrerdo no minimo mensalmente ou, extraordinariamente, quando houver
necessidade de revisar metodologias ou politicas de aprecamento dos ativos e, consequentemente,

atualizar o Manual de Marcag¢do da QI DTVM.

Quodrum de Instalagdo e Deliberagao: As reunides do Comité de Riscos serdo instaladas com a
presenga de todos os seus membros e suas delibera¢gdes dependerdo da aprovagao pela maioria de
seus membros, cabendo ao diretor responsdvel pela administra¢do fiducidria, o voto de desempate.
As reunibes extraordinarias deverdo ser convocadas com uma antecedéncia minima de 2 (dois) dias
Uteis. Em caso de vacancia de qualquer membro por prazo superior a 5 (cinco) dias Uteis, a reunido

podera ser instalada e suas deliberacGes aprovadas com o voto de todos os demais presentes.

Todas as deliberagGes do Comité serdo registradas em atas e encaminhadas a equipe de

Compliance como forma de atestar o seu acontecimento. As atas e materiais de suporte de tais
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reunides poderao ser arquivadas em formato eletrénico e deverdo ser mantidas pelo prazo minimo de

5 (cinco) anos a disposicdo dos érgaos reguladores e autorreguladores.
d.METODO ALTERNATIVO DE APRECAMENTO PARA SITUACOES DE ESTRESSE

Na eventualidade de crises que gerem indisponibilidade ou desvios na consisténcia dos dados
obtidos através das fontes primadrias, tais situagdes serdo submetidas extraordinariamente ao Comité

de Riscos, para que sejam tomadas as medidas necessarias.

Dessa forma, caso sejam notadas inconsisténcias nos dados ou em precos de ativos e
derivativos em relacdo aos valores praticados no mercado, o Comité poderd definir a utilizacdo das
fontes secundarias ou ainda estabelecer valores de forma a garantir que os precos reflitam o valor real

dos ativos nessas condigdes excepcionais.
e.ATIVOS EM INADIMPLENCIA

Em situacdo da inadimpléncia de Ativos, estes serdo tratados de acordo com a classificacao
atrelada ao respectivo Ativo. No caso de Direitos Creditérios, estes serdo tratados conforme Manual

de PDD da QI DTVM, tendo um fator alocado para fins do provisionamento de perdas.

Para os demais ativos que ficarem inadimplentes em relacdo aos fluxos de pagamentos
estabelecidos em suas respectivas emissoes, o Comité de Riscos se reunira extraordinariamente para
deliberar a respeito de eventuais negociacdes com os emissores da divida e o valor de garantias

envolvidas, buscando atribuir o valor de mercado do ativo.

Cada um dos casos serd tratado individualmente pelo Comité de acordo com os critérios
mencionados acima, com possibilidade de consulta ao Departamento Juridico para analise da situacdo
de inadimpléncia do emissor, de forma a estabelecer a criagdo de tabela de provisdo de perda

especifica para a situagdo analisada.

3. CONCEITOS GERAIS

Curva Pré: Divulgada diariamente no site do Banco Central do Brasil (http://www.bc.gov.br)

de forma oficial em D+1. Caso haja alguma demora para a divulgagao, utilizamos a taxa divulgada no

9
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site da ANBIMA (http://www.anbima.com.br/) como prévia. Se ndo estiver disponivel em tempo habil

para o cdlculo das cotas, fazemos uma cotacdao com pelo menos duas instituicdes e o agente

custodiante.

Taxa SELIC: Divulgada diariamente no site do Banco Central do Brasil (http://www.bc.gov.br)

de forma oficial em D+1. Caso haja alguma demora para a divulgagao, utilizamos a taxa divulgada no

site da ANBIMA (http://www.anbima.com.br/) como prévia. Se ndo estiver disponivel em tempo habil

para o calculo das cotas, fazemos uma cotagdo com pelo menos duas instituicdes e o agente

custodiante.

Taxa CDI: Como fonte primaria para a taxa DI-Over utilizamos a taxa diariamente divulgada

pela CETIP em seu site (http://www.cetip.com.br) apds o fechamento dos mercados. Na falta dessa,

fazemos uma cotacao formal com o custodiante e pelo menos 3 instituicées.

IPCA: A fonte primdria para o indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) é o IBGE, que

divulga mensalmente em seu site a cotacdo oficial (www.ibge.gov.br). Para o cdlculo de inflagdo pro

rata no periodo entre as divulga¢des oficiais, utilizamos a fonte secundaria, que sdo as prévias

divulgadas pela ANBIMA em seu site.

IGP-M: A fonte priméria para o indice Geral de Precos (IGPM) é a Fundacdo Getulio Vargas
(FGV), que divulga mensalmente em seu site a cotacdo oficial (http://portal.fgv.br). Para o célculo de
inflagdo pro rata no periodo entre as divulgagbes oficiais, utilizamos a fonte secunddria, que sdo as

prévias divulgadas pela ANBIMA em seu site.

Estrutura a termo da taxa de juros em reais: A estrutura a termo da taxa de juros em reais é
apurada a partir dos precos de ajuste dos contratos futuros de DI pela B3. E utilizado para o
aprecamento de ativos, sendo o primeiro ponto da curva DI-Over divulgada pela CETIP diariamente. A
fonte secundaria é a ANBIMA. E para vencimentos de fluxos entre os vértices previstos pelos contratos

futuros de DI da B3, é feita a interpolagdo exponencial das taxas, com base no numero de dias Uteis.

4. RENDA VARIAVEL

Em todos os casos listados a seguir, caso ndo seja possivel a utilizacdo das fontes primarias e

secundarias, o Comité de Riscos deliberara acerca da melhor alternativa.

a.AGOES NEGOCIADAS NO MERCADO A VISTA
10
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. Fonte primaria: é utilizado pre¢o de fechamento do ultimo pregdo divulgado pela B3 para a

marcacgao das agoes.

. Fonte secundaria: é utilizada a Ultima cotagdo de fechamento disponivel em caso de ndo haver
cotacdo no dia. Caso ocorra algum evento na acgdo, tal como pagamento de dividendos, bonificacoes,
splits/inplits, direitos, juros, entre outros, a cotagdo devera ser atualizada para o periodo em que ficou

sem cotacao.
b.ALUGUEL DE ACOES

A operacdo de aluguel de acdes é caracterizada por ter duas pontas envolvidas: a primeira é o
tomador do aluguel e a segunda é o doador da acdo. O tomador paga ao doador uma taxa
correspondente a um percentual do preco médio da acdo no dia anterior. Prazo e taxa sdo acordados
pelo doador e tomador no momento do aluguel, sendo calculado proporcionalmente ao nimero de

dias Uteis, conforme demonstrado a seguir a partir da férmula para o cdlculo do valor do aluguel:
V=(1+tx)®/?52 xn«pa

Onde:
V' = Valor do contrato
tx = taxa contratada no empréstimo
du = Numero de dias Uteis do empréstimo
n = quantidade de a¢des negociadas
pa = cotagdo média da agdo no pregdo do dia anterior ao negdcio

c.DIREITOS E RECIBOS DE SUBSCRICAO

i. Direito

. Fonte primadria: ultima cotagao de fechamento divulgada pela B3.

11
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° Fonte Secundaria: ndo havendo cotacdo no mercado, é utilizado o modelo de Black-Scholes

para aproximacdo, tendo como base a cotacdo de fechamento da acdo objeto do recibo e uma

extrapolac¢do da sua volatilidade (metodologia EWMA/GARCH (1,1), com lambda = 0,84), considerando

se hd ou ndo proventos e o tipo da agdo.
. Precificagdo: parte-se da férmula a seguir:

C = SN (dl) - Ke_rtN(dz)

() + (r+ %)t

d, =

1 O'\/f
d2=d1—0'\/f
r=In(1+tx)

Onde:

C = Valor do direito

S = prego a vista da a¢do objeto

K = preco de exercicio do direito

N(.) = funcdo da distribuicdo acumulada da normal padrdo

tx = taxa anualizada

t = prazo anualizado, dado por: dias Uteis/252

o = volatilidade anualizada, que é obtida a partir da volatilidade histérica diaria recente

ii. Recibo

° Fonte primaria: ultima cotacdo de fechamento divulgada pela B3.

12



Ql TECH

nstituicido finanoeira 529

. Fonte secundaria: caso ndo houver cotacdo, utiliza-se a Ultima cota¢do de fechamento da a¢édo

objeto do recibo.
d.TERMO DE ACOES
Para a Marcacao a Mercado sdo lancadas duas operacdes na carteira:

° Posicdo identificada como contrato a termo, equivalente a prépria acao objeto, seguindo o

prego corrente da agdo.

° Operagdo compromissada, onde é simulado o recebimento do valor no momento de inser¢ao
do contrato na carteira, e um montante a ser pago ao final, na data de vencimento do contrato. O valor
da insercdo do contrato é o correspondente ao valor da acdo objeto no inicio da operagdo e o valor da

compromissada corresponde ao preco de exercicio especificado no contrato a termo.

Quando se trata de venda, a operacdo é feita de forma casada com a compra do papel a vista,
ndo sendo necessario o lancamento de nenhuma outra operacdo a ndo ser o crédito da operacao

compromissada.

° A precificacdo do contrato de termo é dada pela equacdo a seguir.
T
V=5- au
(1 + tx)252
Onde:

V = Valor do termo na data de calculo

S = prego da ag¢do objeto

T = valor negociado do termo na data de vencimento

tx = taxa implicita de juros para o referido vencimento (pode ser retirada da curva de DI-Futuro ou
ainda, por hipdtese de ndo arbitragem, pela razdo entre o preco de exercicio do contrato e o prego
corrente da agdo a vista)

13



Ql TECH

stituigido finanoeira 529

du = ndmero de dias Uteis entre a data de cdlculo e a data de vencimento
5. DERIVATIVOS
a.MERCADO DE FUTUROS
Para marcagdo a mercado:

. Fonte primaria: A partir do preco de ajuste diario fornecido pela Bolsa no final do pregdo. Caso

sejam atingidos os limites didrios de oscilacao, sera utilizada a cotacdo divulgada pela B3.

° Fonte secunddria: Caso haja necessidade de fonte alternativa dos contratos futuros, cotacdo

poderad ser obtida através de Feeders disponiveis, tais como Bloomberg ou Reuters.
b.OPCOES

A opcao trata-se de um derivativo, ou seja, deriva de um ativo real, no caso, a op¢cdo é um
direito ou obrigacdo derivada de uma acdo. A opcdo é um contrato que da a seu titular o direito de

comprar ou vender um ativo a um preco predeterminado numa certa data, ou antes dela.
As opc¢oes podem ser de compra (calls) ou de venda (puts).

No caso das opgbes de compra, o titular (comprador) tem o direito de comprar a agdo por um
preco pré-determinado em uma data futura, enquanto o langador (vendedor) tem a obrigacdo de

vender a agdo caso o titular opte em comprar.

No caso das opgGes de venda o titular (comprador), tem o direito de vender a agdo por um
preco pré-determinado em uma data futura, enquanto o langador (vendedor) tem a obrigacdo de

comprar a agao caso o titular exer¢a a opgdo de vender.

Ha diferentes tipos de opcbes, com as americanas podendo ser exercidas em qualquer data a
partir da emissdo até o vencimento. Ja as europeias, podem ser exercidas apenas na data do

vencimento.

As fontes para marcagado a mercado sdo:

14
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. Fonte primaria: No caso de opg¢des liquidas, o preco adotado é o divulgado pelo mercado

organizado no qual o derivativo é negociado.

. Fonte secundaria: Se porventura ndo for possivel obter essa cotacdo ou caso a opcdo seja
iliquida, o preco é obtido a partir da aplicacdo do modelo de Black-Scholes, no caso de op¢des de acdes,

ou do modelo de Black, para as op¢des de ddlar e taxa de juros.
i Opcoes de agoes
. Fonte primaria: preco de fechamento negociado pelo mercado, divulgado pela B3.

. Fonte secundaria: modelo de Black-Scholes com base na volatilidade implicita obtida a partir
da volatilidade histérica didria do ativo subjacente. Para o calculo dessa volatilidade, utiliza-se a

metodologia EWMA/GARCH (1,1), com lambda = 0,97.

° Precificagdo: Segue as férmulas a seguir:
C = SN(dl) - Ke_rtN(dz)

P = _SN(_dl) + Ke_rtN(_dz)

n(3) + (r+%)t

d]_:

o\t
d2=d1—0'\/f
r=1In(1+tx)

Onde:

C = preco da opgdo de compra (call)

P = preco da opgdo de venda (put)

S = prego da ag¢do objeto

K = precgo de exercicio da op¢ao
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N(.) = funcdo de distribui¢do acumulada da normal padrio

tx = taxa anualizada

t = prazo anualizado (dias Uteis/252)

o = volatilidade anualizada (calculada com base na volatilidade histérica didria do ativo subjacente

ii. Opcoes de dolar

e Fonte primaria: preco de fechamento negociado pelo mercado, divulgado pela B3.

e Fonte secunddria: Se nado for possivel obter a cotacdo ou se a opcao for iliquida, é aplicado o

modelo de Black, com base na volatilidade implicita obtida de operac¢des efetivadas no

mercado. Caso essas informagOes ndo estejam disponiveis, o cdlculo é feito a partir da

volatilidade historica diaria recente.

e Precificagdo: dada pela formula de Black a seguir:

C = e "' [SN(dy) — KN(d>)]

P = e "t [-SN(—d;) + KN(—d,)]

d, =

1 O'\/E
d2=d1—0'\/z
r=In(1+tx)

Onde:

C = prego da opgdo de compra

P = precgo da op¢do de venda

S = preco do futuro
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K = preco de exercicio da op¢ao

N(.) = funcdo distribuicdo acumulada da normal padrio
tx = taxa anualizada

t = prazo anualizado (dias Uteis/252)

o = volatilidade anualizada (calculada com base na volatilidade histérica diaria do ativo

subjacente)
Opgcoes de Ibovespa e DI
e Fonte primaria: preco de fechamento negociado pelo mercado, divulgado pela B3.

e Fonte secundaria: Se ndo for possivel obter a cota¢do ou se a opgao for iliquida, é utilizado o
modelo de Black, com base na volatilidade implicita obtida de operac¢des efetivadas no
mercado. Caso essas informacdes ndo estejam disponiveis, o cdlculo é feito a partir da

volatilidade histérica diaria recente.
e Precificagao: dada pela férmula de Black a seguir:
C =e ™[SN(dy) — KN(dy)]

P = e " [=SN(=d;) + KN(—d,)]

d. =

1 O'\/E
d2=d1—0'\/z
r=1In(1+tx)

Onde:

C = prego da opgdo de compra
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P = preco da op¢do de venda

S = precgo do futuro

K = preco de exercicio da op¢do

N(.) = funcéo distribuicdo acumulada da normal padrio
tx = taxa anualizada

t = prazo anualizado (dias Uteis/252)

o = volatilidade anualizada (calculada com base na volatilidade histdrica didria do ativo

subjacente)

6. TiTULOS PUBLICOS FEDERAIS

A instrucdo 438 da CVM, que define o plano de contas dos fundos de investimento (COFI),
exige a divisdo dos ativos de renda fixa publicos em duas categorias distintas: ativos para negocia¢do
e ativos mantidos até o vencimento. O gestor e o administrador do fundo definem a categoria dos

titulos, seguindo o procedimento solicitado pela CVM.

. Fonte primaria: a fonte primdria dos ativos para negociagdo é o site da ANBIMA

(www.anbima.com.br), que divulga diariamente.

. Fonte secunddria: curva de juros referente aos contratos de futuro DI provenientes do site da

B3.

Assim como ocorre com os demais titulos, caso ndo seja possivel a utilizacdo das fontes
primarias e secunddrias, o Comité de Riscos serd responsavel por deliberar acerca da melhor opcdo de

metodologia de precificagdo.

Os titulos publicos ainda podem ser classificados nas duas categorias a seguir:
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. Considera as caracteristicas dos fluxos de pagamento de juros e principal, que se subdivide

em:

i Titulos Bullet: apresentam Unico fluxo de pagamento;

ii. Titulos Cupons: apresentam fluxo de pagamento semestral.

° Considera ou ndo a um indexador para a remuneracao a partir do seu valor nominal.

i. Prefixados: possuem rentabilidade predefinida no momento do contrato até o vencimento.

ii. Pés-fixados: possuem seu valor corrigido por um indexador. A rentabilidade da aplicagao,

portanto, é composta por uma taxa predefinida no momento da compra do titulo mais a variacdo de

um desses indexadores.

A seguir a precificacdo dos principais titulos.

a.TITULOS PREFIXADOS

i. Letra do Tesouro Nacional (LTN)

Titulo classificado como bullet (pagamento Unico), com recebimento ao vencimento ou resgate do

titulo.

Caracteristicas

Prazo Definido na emissdo pelo Ministério de Estado da Fazenda
Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador N3o possui

Rendimento Definido pelo desagio sobre o valor nominal

Valor nominal no vencimento

RS 1.000,00

Pagamento de juros

N3o ha
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Resgate do principal Pelo valor nominal na data de vencimento

Fontes para Marca¢ao a Mercado

. Fonte Primaria: PU de ajuste referente a mesma data de negociacdo, divulgado pelo Tesouro

Direto em seu site: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/homet.

. Fonte Secundaria: Precificacdo a partir da curva de contratos futuros de DI provenientes da

BMF&Bovespa.
Precificagao

A partir da férmula a seguir.

VN
(1 + tx) /252

PU =
Onde:
PU = valor da LTN na data de calculo
VN = valor nominal da LTN (valor de resgate)
tx = taxa de mercado (base 252 dias) de LTNs para o referido vencimento

du = numero de dias Uteis, para o vencimento do papel

Uma vez que o VN é conhecido, basta trazer o valor do titulo a valor presente a partir da taxa

tx definida para saber o PU.
ii. Nota do Tesouro Nacional — Série F (NTN-F)

As Notas do Tesouro Nacional série F sdo titulos publicos com rentabilidade prefixadas pela
Taxa Interna de Retorno (TIR) do fluxo de pagamentos dos cupons de juros e do desagio ou agio sobre

o valor nominal do titulo.

Caracteristicas
20
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Prazo Definido na emissdo pelo Ministério de Estado da Fazenda
Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador Nao possui

Rendimento Definido pela taxa interna de retorno calculada com base no fluxo

de caixa prefixado e no preco do papel no dia

Valor nominal no vencimento | RS 1.000,00

Pagamento de juros Cupons semestrais

Resgate do principal Pelo valor nominal na data de vencimento

Fontes de MaM

° Fonte Primdria: PU de ajuste referente a mesma data de negociacao, divulgado pelo Tesouro

Direto em seu site: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/homet#.

. Fonte Secundaria: Precificagdo a partir da curva de contratos futuros de DI provenientes da

BMF&Bovespa.
Precificagao

Nesse titulo, o valor de resgate e valores de cupons sdo conhecidos. Portanto, para obter o

valor da NTN-F o fluxo de caixa é trazido a valor presente a partir da formula a seguir.

1 1
n YN [(1 + tXeupom) 12 — 1] VN * [(1 ¥ Xoupom) | 2]
i=1 1+ tx)dul/zsz (1+tx) V252

Onde:

PU = valor da NTN-F na data de célculo

VN = valor nominal da NTN-F
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tx = taxa de mercado (base 252 dias) de NTN-F para o referido vencimento
tXcupom = taxa de cupom semestral do titulo
du; = ndimero de dias Uteis entre a data de calculo e o pagamento do cupom i
du = prazo do titulo em dias Uteis
b.TITULOS POS-FIXADOS
i Letra Financeira do Tesouro (LFT)

Titulo pds-fixado bullet (pagamento Unico), cuja rentabilidade segue a variacdo da taxa SELIC,
a taxa de juros bdsica da economia. Sua remuneracdao é dada pela variacdo da taxa SELIC diaria
registrada entre a data de liquidacdao da compra e a data de vencimento do titulo, acrescida, se houver,

de agio ou desagio no momento da compra.

Caracteristicas

Prazo Definido na emissao pelo Ministério da Economia

Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador Nao possui

Rendimento Vinculado a taxa SELIC (taxa média das operagbes diarias

apurados no Sistema de Liquidacao e de Custddia) calculada sobre

o valor nominal.

Valor nominal no vencimento | RS 1.000,00

Pagamento de juros N3o possui
Resgate do principal Pelo valor nominal, acrescido do rendimento, na data de
vencimento.

Fontes de MaM
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. Fonte Primaria: PU de ajuste referente a mesma data de negociacdo, divulgado pelo Tesouro

Direto em seu site: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/homet.

. Fonte Secundaria: Precificacdo a partir da curva de contratos futuros de DI provenientes da

BMF&Bovespa.
Precificacao
O valor de mercado da LFT pode ser obtido por:
PU =VNA * Cotacdo%
VNA = VN * txgeic

1
(1 + tx) /252

Cotacao% =
Onde:
PU = valor da LFT na data de calculo
VN = valor nominal da LFT
VNA = valor nominal atualizado desde a data-base até a data de liquidagao
Cotagao = valor presente do fluxo de caixa descontado dos cupons remanescentes e do principal
tx = taxa anual (base 252 dias) de agio/desagio da LFT
tXge1c = taxa Selic acumulada desde a data-base até a data de liquidagdo
du = numero de dias Uteis entre a data de célculo e a data de vencimento

iil. Nota do Tesouro Nacional — Série C (NTN-C)

As Notas do Tesouro Nacional, série C— NTN-C sdo titulos publicos com rentabilidade vinculada

a variagdo do IGP-M, acrescida de juros definidos no momento da compra.
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Caracteristicas

Prazo Definido na emissao pelo Ministério do Estado e Fazenda
Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador IGP-M (indice Geral de Precos de Mercado)

Rendimento Calculado com base na variacdo do IGP-M, desde a data-base,

acrescido da taxa de juros definida quando da emissao do titulo

sobre o valor nominal.

Valor nominal no vencimento

RS 1.000,00

Pagamento de juros

Semestral

Resgate do principal

Pelo valor nominal, acrescido do rendimento, na data de

vencimento.

Fontes de MaM

° Fonte Primadria: PU de ajuste referente a mesma data de negociacdo, divulgado pelo Tesouro

Direto em seu site: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/homet#.

. Fonte Secundaria: Precificagdo a partir da curva de contratos futuros de DI provenientes da

B3.

Precificagao

O PU de uma NTN-C representa a soma dos valores presentes dos fluxos de pagamento,

calculado da seguinte maneira:

PU =VNAp;,j * Cotagao%

dup Sy
VNAyyoj = VNA * (1 + IGPMyyo;)%m = (VN * IGPMgeym) * (1 + IGPM,y5;) 3tm
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1
n 100 * [(1 + tXcupom)? — 1

1
100 * (1 + tXcyupom )?

dui/ + du/

= (1+tx) 7252 (1+tx) /252

Cotacao% =
Onde:
PU = valor da NTN-C na data de calculo
VN = valor nominal da NTN-C
VNA = valor nominal atualizado desde a data-base até a data de liquidacao
VNA,y,j = valor nominal atualizado estimado para a data de liquidagdo
Cotagao = valor presente do fluxo de caixa descontado dos cupons remanescentes e do principal
tx = taxa anual (base 252 dias) de mercado das NTN-C
IGPM .y = variagdo do IGP-M desde a data-base até o ultimo aniversario do indice
IGPM,,,; = projecdo do IGP-M para o més corrente da data de cdlculo
tXcupom = taxa de cupom semestral do titulo
du = prazo do titulo em dias Uteis
du; = nuimero de dias Uteis entre a data de calculo e o pagamento do cupom i
du, = ndmero de dias Uteis entre a data do ultimo aniversario do indice e a data de calculo

du,, = numero de dias Uteis do més corrente da data de calculo

O cupom de juros é obtido através da seguinte férmula:

]uros=VNA*[1+tx 1—1

cupom?2

iii. Nota do Tesouro Nacional — Série B (NTN-B)
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O Tesouro IPCA+ (NTN-B Principal) é um titulo pds-fixado, cuja rentabilidade é composta por
uma taxa anual pactuada no momento da compra mais a variacdo do IPCA (indice de Precos ao
Consumidor Amplo), indice de inflacdo oficial do governo brasileiro, calculado pelo IBGE (Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica). Esse titulo ndo possui fluxos periddicos de pagamento ao

investidor (cupom semestral de juros).

Caracteristicas

Prazo Definido na emissao pelo Ministério da Economia
Modalidade Escritural, nominativa e negociavel
Indexador IPCA (indice de Precos ao Consumidor Ampliado, medida oficial

da inflacdo no pais) ou provisdo baseada na ultima estimativa

oficial

Rendimento Vinculado a variacdo do IPCA, desde a data-base, acrescido da
taxa de juros definida quando da emissao do titulo sobre o valor

nominal

Valor nominal no vencimento | RS 1.000,00

Pagamento de juros Semestral
Resgate do principal Pelo valor nominal, acrescido do rendimento, na data de
vencimento.

Fontes de MaM

. Fonte Primdria: PU de ajuste referente a mesma data de negociac¢do, divulgado pelo Tesouro

Direto em seu site: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/homett.

. Fonte Secundaria: Precificacdo a partir da curva de contratos futuros de DI provenientes da

BMF&Bovespa.

Precificagao
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Forma de cdlculo préxima a NTN-C, porém com o IPCA como indexador:
PU =VNAp;,j * Cotagao%

Aup Aup
VNApyo; = VNA % (1 4+ IPCApygj)®m = (VN * IPCAgeym) * (1 + IPCApyroj) Tim

1
7 1
n 100 * [(1 + txcupom) 1 N 100 = (1 + txcupom)z

=1 1+ tx)dui/zsz (1 + tx) /252

Cotacao% =

Onde:

PU = valor da NTN-B na data de calculo

VN = valor nominal da NTN-B

VNA = valor nominal atualizado desde a data-base até a data de liquidacao

VNA,y,j = valor nominal atualizado estimado para a data de liquidagdo

Cotagao = valor presente do fluxo de caixa descontado dos cupons remanescentes e do principal

tx = taxa anual (base 252 dias) de mercado das NTN-B

IPCAgcym = variagdo do IPCA desde a data-base até o ultimo aniversario do indice

IPCA,y,j = projecdo do IPCA para o més corrente da data de calculo

tXcupom = taxa de cupom semestral do titulo

du = prazo do titulo em dias Uteis

du; = nuimero de dias Uteis entre a data de calculo e o pagamento do cupom i

dup = numero de dias Uteis entre a data do ultimo aniversario do indice e a data de calculo

du,, = numero de dias Uteis do més corrente da data de calculo
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O cupom de juros é obtido através da seguinte férmula:

]uros=VNA*[1+tx 1—1

cupomz2
iv. Nota do tesouro Nacional — Série D (NTN-D)

Notas do Tesouro Nacional com prazo minimo de 3 meses e juros de 6% a.a. (ao ano) calculados
sobre o valor nominal atualizado. O D significa a série, normalmente a série D possui como indexador

do titulo a variacao do ddlar.

Caracteristicas

Prazo Definido na emissao pelo Ministério da Economia

Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador Variacdo cambial

Rendimento Vinculado a taxa média do ddlar comercial, dada pela PTAX, acrescido da

taxa de juros definida quando da emissdo do titulo sobre o valor nominal

Valor nominal no | RS 1.000,00

vencimento

Pagamento de juros | Semestral

Resgate do principal | Pelo valor nominal, acrescido do rendimento, na data de vencimento.

Fontes de MaM

. Fonte Primdria: PU de ajuste referente a mesma data de negociacdo, divulgado pelo Tesouro

Direto em seu site: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/homet.

° Fonte Secundaria: Precificagcdo a partir da curva de contratos futuros de DI provenientes da

BMF&Bovespa.

Precificagcao
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Obtido de forma semelhante a NTN-B e NTN-C, com excegao do indexador:
PU =VNAp;,j * Cotagao%

dup dup
VNApyo; = VNA % (1 4 PTAX ;) Tm = (VN % PTAX geym) * (1 4+ PTXpy;) 4m

1
7 1
n 100 * [(1 + txcupom) 1 N 100 = (1 + txcupom)z

=1 1+ tx)dui/zsz (1 + tx) /252

Cotacao% =

Onde:

PU = valor da NTN-D na data de calculo

VN = valor nominal da NTN-D

VNA = valor nominal atualizado desde a data-base até a data de liquidacao

VNA,y,j = valor nominal atualizado estimado para a data de liquidagdo

Cotagao = valor presente do fluxo de caixa descontado dos cupons remanescentes e do principal

tx = taxa anual (base 252 dias) de mercado das NTN-B

PTAX;.ym = variagdo da PTAX desde a data-base até o ultimo aniversario do indice
PTAX,roj = projecdo da PTAX para o més corrente da data de calculo
tXcupom = taxa de cupom semestral do titulo

du = prazo do titulo em dias Uteis

du; = nuimero de dias Uteis entre a data de calculo e o pagamento do cupom i

dup = numero de dias Uteis entre a data do ultimo aniversario do indice e a data de calculo

du,, = numero de dias Uteis do més corrente da data de calculo
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O cupom de juros é obtido através da seguinte formula:

]uros=VNA*[1+tx 1—1

cupomz2
C.OPERAC()ES COMPROMISSADAS

As operagcOes compromissadas consistem na compra ou venda de titulos com o compromisso
de revenda e recompra através de bancos com lastro em titulos privados ou publicos, podendo ser
registradas na CETIP ou SELIC com duracdo de um dia ou mais e com taxa pré-fixada. Para tais
operacoes, registradas na CETIP ou SELIC, utiliza-se a taxa contratada, com a marca¢ao sendo pro rata

dia até seu vencimento, conforme seguinte formula.

Vitere = VI * (1 + tx )ﬁ
Onde:
Vyerce = valor a mercado da compromissada na data de calculo;
VI = valor inicial da operagdo ou valor de emissao;

tx = taxa ao ano contratada para um dia (Over)

7. TITULOS PRIVADOS

Um titulo privado é um empréstimo para uma empresa ou instituicdo financeira. Ou seja, é
uma forma de financiamento de capital de giro para empresas privadas. Os ativos possuem diferentes
caracteristicas e prazos de vencimento, com diferentes niveis de risco. Em geral possuem menor
liqguidez que os titulos publicos e diferentes fontes de informac&es de preco, o que torna a sua fonte

de precos diferenciada, dependendo do titulo.

Nesse manual serdo abordados os titulos que poderao ser utilizados pela Ql DTVM em seus
portfolios, de modo que aqueles que ndo estiverem nesse manual terdo sua precificacdo determinada
pelo Comité de Riscos. Sdo: Certificados de Depdsito Bancario (CDB), Debéntures, Cédulas de Crédito
Bancario (CCB), Cédula de Crédito Imobiliario (CCl), Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI), Letra
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de Crédito Imobilidrio (LCl), Certificado de Recebiveis do Agronegécio (CRA), Certificado de Recebiveis

(CR), Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA) e Letra Financeira (LF).

Considerando os diferentes instrumentos de Titulos Privados pontuados acima, a precificacdo
destes seguird a seguinte ordem de prioridade, de acordo com a disponibilizacdo de informacdes e

marcacdo destes ativos.

Para ativos que possuem liquidez e sdo divulgadas as taxas médias indicativas, utilizaremos o

PU correspondente do mercado secunddario divulgados pela ANBIMA;

e Para ativos que ndo possuem taxas médias indicativas divulgadas pela ANBIMA, utilizaremos

as negociacdes no mercado secundario (B3-Cetip, por exemplo);

e (Caso os ativos ndo possuam preco de referéncia divulgado pela ANBIMA e ndo tenham
negocia¢cdo no mercado secundario, a taxa de mercado é definida através de uma média

definida juntamente a um pool de players de mercado.

e Para ativos que ndo se enquadrem nos trés itens acima, serd utilizada a marcacdo de ativos

prevista abaixo, conforme instrumento.

Para os ativos que ndo sejam marcados a mercado por fontes publicas ou conforme
negociagdes no mercado secundario, estes serao precificados de acordo com metodologia que deve
considerar dois inputs — (i) as taxas livres de risco e (ii) spread de crédito vinculado aos titulos sendo

precificados.

Nesta situacdo, as taxas livres de risco sdo obtidas com base nas curvas de juros futuros
divulgadas pela B3. Ja o spread sera definido de duas formas, a depender do papel estar ou nao

marcado na B3.

Na primeira situagdo, o spread de crédito sera definido a partir de analise e monitoramento
de risco de crédito e das negociagdes realizadas na B3, considerando também os volumes de
negocia¢des do referido ativo. Considerando as informac¢des disponibilizadas pela B3, esta taxa
também pode ser determinada pela mediana das taxas ou dos spreads de crédito coletadas

juntamente a um pool de corretoras no mercado.
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Caso o ativo ndo tenha informacgdes disponiveis na B3 ou junto a um pool de corretoras, o
spread serda definido a partir da identificacdo de um ativo par (“proxy”) que tenha caracteristicas de
crédito similares. Tal precificacdo serd levada ao Comité de Riscos para avaliacdo e subsequente
utilizacao na precificagdo do ativo. Neste caso, a analise devera considerar ao menos as seguintes
informacdes na definicdo do ativo par — (a) setor, (b) emissor, (c) rating, (d) duration, (e) indexador e
(f) garantias. Apds a definicdo do ativo par, a drea de Precificacdo é responsdvel por monitorar se as
similaridades identificadas originalmente continuam validas ao longo da vida do ativo. Em caso de
eventual descolamento entre os ativos, a referida drea devera propor um novo ativo e par e leva-lo

para aprovacgao no Comité de Riscos subsequente.
a.CERTIFICADO DE DEPOSITO BANCARIO (CDB)

O CDB (Certificado de Depdsito Bancario) é um titulo de captacdo de recursos emitido pelos
bancos, que funciona como um empréstimo que vocé faz a instituicao financeira, recebendo uma

remuneracdo em troca. Ao final da aplicacdo, o valor investido é acrescido de juros.

O prazo para o resgate é definido pelo banco, mas o investidor pode retirar antes a sua
rentabilidade sem prejuizos, se respeitar o prazo minimo de aplicagdo, que varia de um dia a um ano,

dependendo da remuneragdo desejada.

Os CDBs podem ou ndo ter cldusulas de recompra (resgate antecipado). Quando se classificam
nessa categoria, sao classificados em clausula S ou cladusula M, dependendo da metodologia adotada

para a Marcag¢do a Mercado. Quando nao ha garantia para resgate, sdo denominados de clausula N.
i. CDB Prefixado

O investidor ja sabe na hora da aplicagao quanto vai receber em juros. Possuem, portanto, um
fluxo Unico de pagamento, que adota metodologia de precificacdo dada pelo mercado ou a partir da
do spread de crédito. A taxa de mercado é a taxa pré, obtida a partir da curva de juros referente aos
contratos futuros de DI, provenientes da B3. O spread, por sua vez, é o risco definido a partir da relagdo
entre o prazo de vencimento e rating de crédito do titulo em questdo. O spread é definido pelo Comité
de Riscos de acordo com o rating e prazo de cada titulo. Esses dados sdo periodicamente reavaliados
de acordo com a disposi¢cdo de amostras de mercado, atualizando as faixas, se houver necessidade, e

aumentando o spread durante eventos de estresse.
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Caracteristicas

Prazo Definido no momento da emissao
Modalidade Escritural, nominativa e negociavel
Indexador Nao possui

Rendimento Definido pelo desagio sobre o valor nominal
Valor nominal RS 1.000,00

Pagamento de juros Nao ha

Resgate do principal Pelo valor nominal na data de vencimento

Fontes de MaM
° Fonte primdria: Curva de juros referente aos contratos de DI futuro da B3.

° Fonte secunddria: O Comité de Riscos sera convocado para deliberar acerca da melhor

alternativa de Marcagdo a Mercado.

Precificagao

p
VN * (1 + tXfix)ZSZ
du du
(1 + tx)252 % (1 4 sp)252

PU =

Onde:

PU = valor do CDB na data de célculo

VN = valor nominal do CDB

txrix = taxa anual fixada no momento da emissdo

p = numero de dias Uteis da data de emissdo até o vencimento do papel
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tx = taxa de mercado correspondente a curva de futuros de DI
du = nimero de dias Uteis da data de calculo até o vencimento do papel
sp = spread de risco para o referido papel

ii. CDB pds-fixado, indexado ao CDI — Clausula N

Os titulos da clausula N ndo possuem compromisso de recompra e possuem um unico fluxo de
pagamento. Sua metodologia de precificacdo é dada pela taxa de mercado e pelo spread de crédito.
Para a taxa de mercado, a precificacdo se dd a partir de uma curva de juros, a curva de futuros de DI,
gue é determinada no momento de emissao do titulo. A diferenca de crédito é a diferenca entre a taxa

de aquisicdo e a taxa proveniente da curva base.

Para a marcacdo a mercado, projeta-se o preco futuro utilizando a curva pré (aplicada dia a
dia) e traz-se a valor presente pela mesma curva de DI aplicada dia a dia a taxa ajustada ao risco e
baseada na estimagdo da curva forward de 1 dia. O spread de risco é definido com base na relagdo
entre o rating de crédito e o prazo de vencimento da operacdo em questdo. O Comité de Riscos define
faixas de spread para cada rating em cada prazo periodicamente reavaliadas de acordo com a
disposicdo de amostras no mercado, atualizando as faixas se houver necessidade, e aumentando o

spread durante eventos de estresse.

Caracteristicas

Prazo Definido no momento da emissao

Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador CDI

Rendimento Vinculado ao CDI, calculado sobre o valor nominal
Valor nominal RS 1.000,00

Pagamento de juros Ndo ha
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Resgate do principal pelo valor nominal na data de vencimento

Fontes para Marcagao a Mercado
e Fonte primaria: Curva de juros referente aos contratos de DI-futuros da B3.
e Fonte secunddria: Marcagcao a Mercado determinada pelo Comité de Riscos.

Precificagao

VNA » [Hi . ((Fep1 - 1) »%cpi + 1)]

PU = =
I, ((FCDI; = 1) % CDlyseo + 1)
io—1
VNA = VN * n((FCDIi — 1) * %CDI + 1)
i=0

FCDI; = (1 + CDIL-)%
Onde:
PU = valor do CDB na data de célculo
VN = valor nominal do CDB
VNA = valor nominal atualizado do CDB desde a data-base até a data da precificacdo

FDCI; = parai < iy, o FCDI; corresponde ao CDI; acumulado (obtido a partir do histdrico do CDI),

da data de emissdo até a data do calculo

= para i = iy, o FCDI; corresponde ao CDI; projetado, extraido da curva forward de 1 dia

(obtida da curva de juros de DI-Futuro). Nesse caso FCDI; é a taxa forward entreiei + 1
%CDI = percentual do CDI, definido quando da emissdo do papel, que sera aplicado ao valor nominal

%CDI,;s., = spread de risco, aplicado a taxa basica de acordo com a divisdo definida anteriormente
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iy = data da precificagdo
if = dia do vencimento
iii. CDB pos-fixado, indexado ao CDI — Clausula M

Possui garantia de recompra. Esse titulo é pds-fixado e tem sua metodologia de precificacdo a
partir da do spread (fonte primaria é a diferenca entre a taxa de aquisicdo e a taxa proveniente da
curva based) e crédito e taxa de mercado (curva de juros base — curva de futuros de DI, definida no

momento da emissdo do titulo).

Para marcar a Mercado, o preco futuro é calculado pela taxa correspondente ao prazo de

vencimento do papel e trazido a valor presente com base na taxa ajustada ao risco.

Define-se como spread de risco a relagdo entre rating de crédito e prazo de vencimento da
operacdo em questdo. As taxas de spread sao definidas para cada rating em cada prazo pelo Comité
de Riscos. Sdo reavaliadas periodicamente a partir da disponibilidade de amostras de mercado. Caso

haja necessidade, o spread é aumentado em periodo de estresse.

Caracteristicas

Prazo Definido no momento da emissao

Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador CDI

Rendimento Vinculado ao CDI, calculado sobre o valor nominal
Valor nominal RS 1.000,00

Pagamento de juros Ndo ha

Resgate do principal pelo valor nominal na data de vencimento

Fontes para Marcagao a Mercado
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. Fonte primaria: Curva de juros referente aos contratos de DI-futuros da B3.
. Fonte secundaria: Marcagdo a Mercado determinada pelo Comité de Riscos.

Precificagao

du
VNA * [((1 + CDI)25z — 1) * %CDI + 1]

PU = — :

[((1 + txdia)m — 1) * %CDIrl'SCO +1

VNA=VN « || |((FCDI; - 1) « %CDI + 1)
i=0

Onde:

PU = valor do CDB na data de célculo

VN = valor nominal do CDB

VNA = valor nominal atualizado do CDB desde a data-base até a data da precificacdo

txp; = taxa obtida a partir da curva de DI-Futuro, para o referido vencimento

tx,i, = média das taxas de face das negociacdes de CDB realizadas na data de célculo

CDI = taxa de CDI correspondente ao prazo de vencimento do papel

%CDI = percentual do CDI, definido quando da emissdo do papel, que serd aplicado ao valor nominal

%CDI,is.o = spread de risco, aplicado a taxa basica de acordo com a divisdo definida anteriormente

iy = data da precificagdo

if = dia do vencimento

FDCI; = parai < iy, o FCDI; corresponde ao CDI; acumulado (obtido a partir do histdrico do CDI),

da data de emissdo até a data do calculo
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= para [ = iy, o FCDI; corresponde ao CDI; projetado, extraido da curva forward de 1 dia

(obtida da curva de juros de DI-Futuro). Nesse caso FCDI; é a taxa forwardentreiei + 1

iv. CDB pos-fixado, indexado ao CDI - Clausula S

Titulo pds-fixado negociado com garantia de recompra, cuja metodologia de precificacdo é

dada pela taxa definida no momento da negociacdo. A fonte primdria para obtencdo dessa taxa é uma

curva de juros base (curva de futuros de DI), definida no momento da emissao do titulo.

Para a Marcacdo a Mercado, atualiza-se o valor nominal do papel, a partir da data de emissao

até a data de calculo, aplicando-se as taxas de DI-CETIP negociadas dia a dia no mercado.

Caracteristicas

Prazo Definido no momento da emissao

Modalidade Escritural, nominativa e negociavel

Indexador CDI

Rendimento Vinculado ao CDI, calculado sobre o valor nominal

Valor nominal

RS 1.000,00

Pagamento de juros

N3o ha

Resgate do principal

pelo valor nominal na data de vencimento

Fontes para Marcagao a Mercado

. Fonte primaria: Curva de juros referente aos contratos de DI-futuros negociados dia a dia.

. Fonte secunddria: Marcagado a Mercado determinada pelo Comité de Riscos.

Precificagao
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PU = VN * ﬁ((FCDIi — 1) * %CDI + 1)
i=0
Onde:
PU = valor do CDB na data de calculo
VN = valor nominal do CDB
%CDI = percentual do CDI, definido quando da emissdo do papel, que sera aplicado ao valor nominal
ip = data da precificagdo

if = dia do vencimento

FDCI; = parai <iy, o FCDI; corresponde ao CDI; acumulado (obtido a partir do histdrico do CDI),

da data de emissdo até a data do calculo

= para [ = iy, o FCDI; corresponde ao CDI; projetado, extraido da curva forward de 1 dia

(obtida da curva de juros de DI-Futuro). Nesse caso FCDI; é a taxa forward entreiei + 1
b.DEBENTURES

Debénture é um titulo de divida, de médio ou longo prazo, que confere a seu detentor um
direito de crédito contra a companhia emissora. Quem investe em debéntures se torna credor dessas
companhias. As debéntures podem ser distribuidas publicamente, desde que emitidas por companhias

de capital aberto e devidamente registradas na CVM.
Dividem-se em:

° Nominativas: ha emissdo de certificado, onde consta o nome do titular, registro em livro
proprio, sendo facultado a emissora contratar a escrituracdo e guarda dos livros de registros da

emissdo e transferéncias.

° Escriturais: também sdo nominativas, mas sem emissdo de certificado, ndo havendo obrigacado

de contratacdo de instituicdo depositaria, ou seja, instituicao financeira responsavel.
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Em relacdo a classe, dividem-se em:

. Simples: ndo sdo conversiveis ou permutaveis em acgdes. As conversiveis podem ser

convertidas em agGes da empresa emissora de acordo com regras previstas na escritura da emissado.

. Conversiveis: tém uma possibilidade diferenciada em relacdo ao pagamento, com este

podendo ser realizado parcial ou totalmente em a¢des da companhia emissora.

. Permutaveis: podem ser convertidas em ac¢des de outra empresa, que ndo a companhia

emissora, de acordo com as regras definidas na escritura de emissao.

° Participativas: oferecem ao investidor uma participacao nos lucros do negdcio, similar ao

pagamento de dividendos ou de juros sobre capital préprio.
Em relacdo a garantia, podem ser:

° Real: constituidas por bens integrantes do ativo da companhia emissora ou de terceiros, sob a

forma de hipoteca, penhor ou anticrese (propriedade imdvel).

° Flutuantes: asseguram as debéntures privilégio sobre o ativo da companhia emissora, nao

impedindo a negociagdo dos bens que compdem este ativo.

° Quirografarias: ndo oferecem aos titulos nenhum privilégio, concorrendo em igualdade de

condicBes com os demais credores quirografarios da emissora.

° Subordinadas: d3o preferéncia somente aos acionistas da emissora no ativo remanescente,

no caso de liquidacdo da companhia.

O Comité de Riscos da QI DTVM analisara e julgard caso a caso, baseado nas caracteristicas da
debénture de acordo com as especificagdes contidas no prospecto. A andlise priorizard as indicacGes
de cdlculo documentadas na “Orienta¢do de Textos para Calculo de Debéntures”, publicado pela
ANBIMA. O processo de precificagdo priorizard as informacdes, taxas e demais fatores fornecidos pelo
Sistema Nacional de Debéntures — desenvolvido em parceria entre ANBIMA e CETIP, podendo ser
acessado pelo site www.debentures.com.br. De acordo com as informagdes disponiveis e com o

resultado da andlise (que levara em conta, também, o tipo de carteira em que a debénture se
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encontra), sera decidido se é vidvel ou inviavel, operacionalmente, a precificacdo dessa debénture num

nivel de exatiddo satisfatorio.

No caso das debéntures participativas, deve estar claro no Regulamento do Fundo/Clube de
Investimento que existe a possibilidade de receber em caixa, repentinamente, valores altos que nao
podem ser provisionados devido a falta de informagdes prévias. Ocorrendo tal situagdo, o devido

tratamento desses lancamentos devera ser definido oficialmente pelo administrador.
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c.CEDULA DE CREDITO BANCARIO (CCB)

Pode ser emitida por empresa ou pessoa fisica, tendo instituicdo bancdria como contraparte.
Entre as vantagens do ativo, estd o fato de ser um instrumento de crédito agil, que pode ser emitido
com ou sem garantia, real ou fidejussdria. Representa uma promessa de pagamento em espécie,
decorrente de operagdo de crédito de qualquer valor ou modalidade. A emissdo pode ser com

remuneracao prefixada ou pds-fixada.
Fontes para Marcagao a Mercado
° Fontes primarias:

i Taxas referenciais de Swap divulgadas pela B3 de acordo com o critério de correcdo monetdria

registrado em contrato, escritura e/ou instrumento financeiro para o ativo Swap.

ii. Spread de crédito: Amostras das CCBs sob custddia do Banco B3. O spread é definido conforme

item abaixo Definicdo do Spread de Crédito
. Fontes secundarias:

i Taxa de mercado — Curva de ajuste dos contratos de DI, IGPM e IPCA, divulgada pela Reuters

e/ou Bloomberg e/ou Broadcast.
ii. Spread de crédito — Conforme decisdao do Comité de Riscos.

A QI DTVM acompanhard as atualizagbes correspondentes aos relatérios de rating das
operacgdes sob sua custddia até o vencimento de cada uma das operagdes, de forma que seja possivel

reavaliar o spread de crédito aplicado considerando as eventuais alteragdes no risco de inadimpléncia.

As fontes secundarias serdo utilizadas caso ndo seja possivel utilizar as informacGes de
mercado e/ou o modelo de definicdo do Spread de Crédito por falta de amostragem adequada para a

analise.

Em relagdo a defini¢cdo do spread de crédito, as CCBs sao divididas em quatro faixas de prazos

gue consideram o numero de dias entre a aquisi¢do e o vencimento conforme tabela a seguir:
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Faixa Dias

1 1 a 360 dias

2 361 a 720 dias

3 721 a 1080 dias

4 1081 ou mais dias

O rating de cada operacdo é analisado a partir da divisdo em prazos e faixas. Analisa-se o rating
de cada operacdo e ndo o rating do emissor, uma vez que no rating da operacdo estd embutido o risco
do emissor. Dessa forma, as CCBs ficam divididas em faixas de prazos e agrupadas de acordo com o
Rating da operacgao, e é feito entdo a média ponderada das emissGes para alcancgar o spread de cada

grupo de CCBs.
i. CCBs indexados ao CDI
Precificagao

O valor nominal das CCBs é atualizado a partir da férmula:

n

1
VNA = VN n{[u. CDI,)757 — 1] « %CDI + 1}

i=1
Onde:

VN = valor de emissdo descontada as amortizagGes, caso existam, até o fluxo em questdo

CDI,, = média das taxas didrias, a partir da emissdo ou da data do ultimo pagamento, dos depdsitos

interfinanceiros de um dia divulgada pela CETIP

%CDI = percentual do CDI, definido quando da emissdo do papel
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Ap0s o calculo do VNA é possivel calcular o valor de mercado das CCBs (Marcagdo a Mercado)

através da formula abaixo:

DU-DA
(VNA « FATORDI,,,,;) * (1 + Spread) 252

VPp = 1 DU DU
{[(1 + CDlyj)?52 — 1] * %CDIyim + 1} * (1 + Spread,i,)252

DU
(1 + CDIyppj)752
FATORDI,,; = 2

DA
(1+ CDILyygj-1)?52

Onde:

VPg, = valor presente do primeiro fluxo

Spread = taxa pré definida na emissdo do titulo

DU = dias uteis entre a data do fluxo e a data-base

DA = dias uteis entra a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo, DA=0

CDL,,; = projegdo 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

CDIL,,j-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, serd feita interpolagao da taxa

%CDlI,,;m = percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item

Fontes para Marcacao a Mercado

Spread,,;;, = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcagao a Mercado

Demais fluxos:
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DU-DA
(VNA « FATORDI,,,,;) * (1 + Spread) 252
VPDF =

1 DU DU
{ (1 + CDIyy;)?52 — 1] * %CD i + 1} * (1 + Spreadm,)252

DU
(1+ CDIL,y05)252

FATORDL,,; = oI
(1 + CDlLyyy;_1)752

Onde:

VPpr = valor presente do segundo ao ultimo fluxo

VN = valor de emissao descontadas as amortizacdes, caso existam, até o fluxo em questdo
Spread = taxa pré definida na emissdo do titulo

DU = dias uteis entre a data do fluxo e a data-base

DA = dias uteis entra a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA, =0

CDL,,; = 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 interpolacdo da taxa

CDIL,y,j-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 interpolacdo da taxa

%CDI,,;;, = percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item

Fontes para Marcagcao a Mercado

Spread,,;;, = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcagao a Mercado

Amortizacdes:

VE * %AMORT

VPamorr = 1
DU

DU
{[(1 + CDlyj)?252 — 1] * %CDImim + 1} * (1 + Spreadim)252

45



Ql TECH

stituigido finanoeira 529

Onde:
VPsmorr = valor presente das amortizagbes
VE = valor de emissdo
% AMORT = Valor percentual da amortizacdo definido na escritura de emissao

Temos, entdo, que o valor de mercado do CCB é:

MtM = VPpq + VPpr + VPiyorr
ii.  CCBsIndexados ao IGPM

Precificagao

E calculado a partir das férmulas a seguir.
Valor Nominal Atualizado (VNA)

Indice;cpp— DD
VNA = VE x — "ML, 1GpMDM
Indice;gpmem

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

Indice;gpy—1 = Nimero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV (Fundagdo

Getulio Vargas)
indice;cpyrem = Nimero indice do IGPM do més anterior ao més de emissdo, divulgado pela FGV

IGPM = varia¢do do IGPM do més atual. Caso na data do célculo ainda ndo tenha sido divulgada a

variacgdo oficial, sera utilizada a projec¢do divulgada pela ANBIMA
DD = dias uteis decorridos do més base

DM = dias uteis do més base
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Valor de Marcagdo a Mercado

DU-DA
MtM = Z U +z DU-DA
(1 + Spready¢m)252 (1 + Spread) 252

Onde:

Spread = taxa pré definida na emissdo do titulo

Spready:)y = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcacao a 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

iii. CCBs indexadas ao IPCA

O prego de mercado das CCBs sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

Indice;pca DD
VNA = VE » —— 2471, [pcADM
Indiceipcaem

VE = valor de emissdo descontada as amortiza¢des, caso existam, até o fluxo em questdo

Indice;pca_1 = nimero indice do IPCA do més anterior ao més base, divulgado pela FGV (Fundagdo

Getulio Vargas)
Indice;pcaem = nimero indice do IPCA do més anterior ao més de emissao, divulgado pela FGV

IPCA = variagdo do IPCA do més atual. Caso na data do calculo ainda ndo tenha sido divulgada a

variagdo oficial, sera utilizada a projec¢do divulgada pela ANBIMA
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DD = dias uteis decorridos do més base

DM = dias uteis do més base

Valor de Marcagdo a Mercado

DU-DA
VNA * [(1 + Spread) 252 — 1] VNA * %AMORT
(1 + Spread 41, )252 (1 + Spreadyy)252

Onde:

Spread = taxa pré definida na emissdo do titulo

Spreadyy = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcacao a 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

iv. CCBs Prefixados

Precificagao

O preco de mercado dos CCBs Prefixados sera calculado de acordo com as seguintes formulas:

VF
MtM =

T . DU
[(1 + TxXprey,;)252 (1 + SpreadMiM)m]

Onde:

VE = valor futuro de recebimento do ativo

Txprey,,; = projecdo da Taxa Pré divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo
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Spready ¢y = spread de crédito
DU = dias uteis entre a data do fluxo e a data-base
d.CEDULA DE CREDITO IMOBILIARIO (CCl) E CERTIFICADO DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS (CRI)

As Cédulas de Crédito Imobiliario (CCl) sdo titulos de crédito privado que representam créditos
imobilidrios, permitindo agilizar a transferéncia de contratos de financiamento imobilidrio entre
Bancos Credores de Financiamentos Imobilidrios e companhias securitizadoras. Podem representar a
totalidade do crédito ou uma fracdo do mesmo, mas a soma das CCls fracionarias de um mesmo crédito
ndo pode ser superior ao valor do crédito que a originou. Podem ser emitidas com ou sem garantia
real ou fidejussdria. Concedem ao seu detentor o direito de receber fluxos de caixa futuros de acordo

com as clausulas e condicGes pactuadas no contrato de origem.

Os CRIs (Certificados de Recebiveis Imobiliarios) sdo titulos de crédito privado nominativos, de
livre negociacdo e constituem promessa de pagamento em dinheiro. S3o lastreados em CCls emitidas

pelas companbhias securitizadoras de crédito imobiliario.
Fontes para Marcagao a Mercado

A Marcac¢do a Mercado das CCls e CRIs se divide em dois fatores: 1) Taxa de Mercado e; 2)

Spread de Mercado.
Fonte Primdria

. Taxa de Mercado: Taxas referenciais de Swap divulgadas pela B3 de acordo com o critério de

correcdo monetdria registrado em contrato, escritura e/ou instrumento financeiro para o ativo.

. Spread de Mercado: Estoque de titulos sob Custédia do Banco B3. Caso ndo haja emissdes da
classe e/ou tipo de ativo em estoque, é observado o comportamento das taxas negociadas de ativos

com equivalente exposi¢do a riscos e prazos.
Fonte Secundaria

. Taxa de Mercado: Curvas de juros de Swap divulgadas pela Reuters, Bloomberg e/ou

Broadcast.
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. Spread de Mercado: Conforme decisdao do Comité de Riscos.

A Ql DTVM acompanhard as atualizacbes correspondentes aos relatérios de rating das
operacgdes sob sua custddia até o vencimento de cada uma das operacgdes, de forma que seja possivel

reavaliar o spread de crédito aplicado considerando as eventuais alteragdes no risco de inadimpléncia.
i.  Ativosindexados a juros

A atualizacdo do valor Nominal (VNA) é dada pela seguinte formula:
" 1
VNA = VN = U{[u +J)752 — 1] %) + 1}
i=1
Onde:

VN = valor de emissdo descontada as amortizagGes, caso existam, até o fim do fluxo em questdo

Jn = média das taxas didrias, a partir da emissdo ou da data do ultimo pagamento, dos depdsitos
interfinanceiros de um dia divulgada pela CETIP no caso de CDI e taxa divulgada pelo SISBACEN no caso

da SELIC

%) = percentual do CDI ou Selic de acordo com a caracteristica de remuneragdo do papel estabelecido

na emissao

Ap0s o calculo do VNA é possivel calcular o valor de mercado dos ativos através das formulas

a seguir:

12 Fluxo de pagamentos

DU—-DA

(VNA « FATOR ] ;) * (1 + Spread) 252
VPFl - 1 DU U
{[(1 +]pmj)252 — 1] * % pem + 1} * (1 + Spread;)252

1 DU
DU DU
1 _|_] .)252
FATOR Jyroj = (L4 Joroj) —| = 1p*%Jyem +1

(1 +]proj—1)m
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Onde:

VPr, = valor presente do primeiro fluxo

Spread = taxa pré definida 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

Jproj = projegéo 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 interpolacao da taxa

Jproj—1 = projegdo 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 interpolacao da taxa

%Jmem = percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item Fontes

para Marcacdo a Mercado

Spreadyy = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcacdo a Mercado

Demais Fluxos:

DU-DA

(VN * FATOR J ;) * (1 + Spread)” 252
VPDF = 1 DU DU
{[(1 +]pn,j)252 - 1] * % em + 1} * (1 + Spreadysp)252

1 DU
DU DU
1 _|_] .)252
FATOR Jyroj = (L4 Joro)) | = 1p*%Jyem +1

(1 +]proj—1)m

Onde:

VPpr = valor presente do segundo ao ultimo fluxo
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VN = valor de emissao descontadas as amortizacdes, caso existam, até o fluxo em questdo
Spread = taxa pré definida 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

Jproj = projegdo do CDI divulgada pela B3 na curva Preé x DI para a data do fluxo. Caso a data do fluxo

nao coincida com a data do vértice da B3 serad feita interpolacdo da taxa

Jproj—1 = projegdo 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 interpolacao da taxa

%]/ nem = percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item Fontes

para Marcacdo a Mercado

Spreadyy = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcacao a Mercado

Amortizagdes:

VE * %AMORT

VPamorr =
DU

1 DU
{[(1 +]proj)252 - 1] * % aem + 1} * (1 + Spread yp)252

Onde:

VPsmort = valor presente das amortizagdes

VE = valor de emissdo

%AMORT = valor percentual da amortizacao definido na escritura de emissao
O valor de mercado ativo é:

MtM = VPpy + VPpp + VPymorr
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ii. Ativos indexados a indices de inflagdo
Precificagao
O prego de mercado dos Ativos sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

indice;p_4 bb
VNA = VE ¥ ———* [F_MESDM
Indicerem

Onde:

VE = valor de emissdo descontada as amortiza¢des, caso existam, até o fluxo em questdo
IF = indice de Inflacdo

Indice;r_; = nimero indice do IF do més anterior ao més base

Indice;em = nimero indice do IF do més anterior ao més de emissdo

IF_MES = variagdo do IF do més atual. Caso na data do calculo ainda ndo tenha sido divulgada a
variacgdo oficial, serd utilizada a projecdo divulgada pela ANBIMA, ou pelo Banco Central, ou é utilizada

a ultima variacdo conhecida, nesta ordem de prioridade
DD = dias uteis decorridos do més base
DM = dias uUteis do més base

Valor de Marcacdo a Mercado:

DU-DA

VNA * [(1 + Spread) 252 — 1] VNA * %AMORT
o =13’ (2,
(1 + Spreadyn)252

DU
(1 + Spreadyp)252

Onde:

Spread = taxa pré-definida na emissdo do titulo
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Spreadyyy = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcacao a 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
iii.  Ativos Prefixados

O prego de mercado dos Ativos sera calculado de acordo com as seguintes formulas:

VR
MtM =

. . DU
[(1 + Txprepro;)252 x (1 + Spreadyp)?52

Onde:
VR = valor dos fluxos de recebimento dos ativos
Txprey,,; = proje¢do da Taxa Pré divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo

B3B3Spread,y = taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes para

Marcac¢ao a Mercado

DU = dias uteis entre a data do fluxo e a data-base

e.LETRAS FINANCEIRAS (LF)

S3ao promessas de pagamento emitidas por instituicdes financeiras. Podem ser emitidos por
bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, sociedade de crédito, financiamento e
investimento, caixas econOGmicas, companhias hipotecdrias ou sociedades de crédito imobiliario.
Remuneracdo: Taxas de Juros prefixadas, combinadas ou ndo com taxas flutuantes ou indice de preco;

Prazo minimo: 24 meses, vedado o resgate total ou parcial antes do vencimento; devem ter valor

54



Ql TECH

stituigido finanoeira 529

nominal unitario igual ou superior a RS 300.000,00; Pagamento de Rendimentos em intervalo de, no

minimo, 180 dias.
Fontes para Marcag¢ao a Mercado

A Marcacdo a Mercado das LFs se divide em dois fatores: 1) Taxa de Mercado e; 2) Spread de

Crédito.
Fontes primarias

° Taxa de Mercado — Curva de contratos futuros (de acordo com o indexador da emissao)

proveniente da B3.

° Spread de Crédito — Estoque de titulos sob Custddia do Banco B3. A amostra utilizada para o

calculo do spread de crédito utiliza janela mével de até 15 dias Uteis.
Fontes secundarias

° Taxa de Mercado — Valor de ajuste dos contratos (de acordo com o indexador da emissao)

divulgados pela Reuters e /ou Bloomberg.
. Spread de Crédito — Conforme decisdao do Comité de Riscos.
Metodologia para Defini¢cao de Spread de crédito

O cdlculo do Spread de Crédito das operagdes utiliza como base a combinagdo entre emissor,
grupo e prazo de vencimento. As operag¢des sdo distribuidas em classes de emissores, através da
classificagcdo realizada pela média das taxas de emissdo de cada emissor, com revisdo periddica.
Posteriormente, os dados sdo agrupados em faixas de prazos semestrais. Para cada grupo e faixa de
prazo é calculado o spread de crédito, através da média das taxas de emissao ponderadas pelo volume
negociado. A Taxa Média (spread de crédito) para Marcagdo a Mercado é calculada conforme as

seguintes condicdes:

> VI« TxContr
Y VI

TaxaMéd =

Onde:
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VI = valor inicial
TxContr = Taxa Contratada
Precificagao
Para a composicdo do valor de mercado do titulo, temos:

n 1

CDI, 252 TxContr
CDI““””:H (100 +1> R T

k=1

1 duv
Exp 252 TxContr
— 1) -1 *—+1

VF = (VI * CDI ) * (100+ 100

Onde:

VF = valor futuro projetado
VI = valor inicial

TxContr = taxa contratada

CDI, = taxa DI, em percentual ao ano, base 252, calculada e divulgada pela CETIP, referente ao dia

e
CDIgcym = valorinicial

Exp = expectativa de curva DI
Duv = dias Uteis até o vencimento

Valor a mercado do titulo:

VF
1 du

(Eﬂ+ 1)252 _ 1]« TaxaMéd + 1}

MtM =

100 100

|
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Onde:

MtM = valor do titulo marcado a mercado

VF = valor futuro projetado

TaxaMéd = taxa média dos LFs, com caracteristicas semelhantes (prazo e grupo)
du = dias Uteis até o vencimento

Exp = expectativa da curva DI

8. COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

Para o caso de Fundos de Investimento em Cotas (FIC) que investem em cotas de outros fundos
de investimento (Fl), suas cotas sdo atualizadas pelo valor unitario da cota na data de referéncia,
considerando-se que estas atendem também a exigéncia de marcacdo a mercado. O valor destas cotas
pode ser obtido em fontes publicas de informacgdo, como o site da ANBIMA, o portal da CVM, ou portal
do administrador do fundo investido. Caso ndo haja divulgacdo da cota, serad replicada a cota

disponibilizada, até divulgacdo do valor da Cota pelo Fl, quando sera ajustado o valor da Cota no FIC.

No caso de fundos de investimento administrados pela Administradora, as cotas dos fundos
serdo atualizadas pela QI DTVM a partir da variacdo didria na cotacdo das cotas de cada fundo. Tais
cotas serdo apuradas diariamente, apds o fechamento do mercado, seguindo detalhamento abaixo,

de acordo com particularidades de cada Fundo de Investimento
9. FUNDOS DE INVESTIMENTO
a.FIDC — FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Os FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios) e os FIDCs NP (Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados) tém o valor de suas cotas atreladas a
performance de seus ativos. Considerando a estrutura de subordina¢do e alavancagem dos FIDCs, a

modalidade de cada cota incorre que o nivel de desempenho e inadimpléncia dos ativos impactem de
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forma distinta no resultado dos cotistas. De forma geral, esta remuneracdo aos cotistas pode ser

dividida em trés modalidades:

Cotas seniores — tém preferéncia de recebimento e subordinagdo sobre as demais cotas do
Fundo, tendo sua rentabilidade impactada pela performance dos ativos apenas apés o total

consumo das cotas mezanino e subordinadas.

Cotas mezanino — estdo subordinadas as cotas seniores, mas tém preferéncia de
recebimento e subordinacdo sobre as cotas subordinadas do Fundo, tendo sua
rentabilidade impactada pela performance dos ativos apenas apds o total consumo das

cotas subordinadas.

Cotas subordinadas — tém seu resultado diretamente atrelado ao desempenho dos ativos
do Fundo, sendo as primeiras a sofrer eventuais impactos do inadimplemento dos referidos

ativos.

A precificagdo a mercado das cotas esta dependente das particularidades da estrutura de cada

Fundo. Dentre estas particularidades, destacam-se as seguintes caracteristicas.

A marcacgdo do Patrimonio Liquido do FIDC, utilizada para o subsequente calculo das cotas, é

decorrente dos ativos e passivos vinculados ao FIDC na referida data, conforme decomposi¢do abaixo:

Ativo — Valor presente do fluxo futuro dos ativos, a partir do Preco de Aquisicdo até o seu
Valor de Face, considerando eventual provisionamento decorrente da performance e
probabilidade de perda dos ativos, conforme defini¢cGes previstas no Manual de PDD da Ql

DTVM;

Passivo — Valor presente das despesas, condenagoes juridicas liquidas e outros passivos,

projetadas para o prazo do Fundo.

O Patrimonio Liquido do FIDC é equivalente a diferenca entre os dois componentes acima —

Ativo subtraido do Passivo —, com este valor sendo distribuido subsequentemente entre as classes de

cotas do FIDC.
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O valor da marcacgdo das cotas é inferido a partir do Patriménio Liquido do FIDC para a referida
data, considerando as definicGes para cada classe de cotas (de acordo com o nivel de subordinagdo

previsto na estrutura do FIDC):
i Cotas seniores — o valor sera o menor entre:

a. O patrimdnio liquido do FIDC dividido pelo nimero de cotas seniores em circulagdo

na referida data base; e

b. O valor da cota no dia util anterior acrescido da remunera¢ao definida para a

referida cota sénior, conforme suplemento de cotas da emissao.
ii. Cotas mezanino — o valor sera o menor entre:

a. O patrimonio liquido do FIDC, decrescido do valor total das cotas seniores, dividido

pelo nimero de cotas mezanino em circulagdo na referida data base; e

b. O valor da cota no dia util anterior acrescido da remuneracdo definida para a

referida cota mezanino, conforme suplemento de cotas da emissao.
iii. Cotas subordinadas — o valor sera definido como:

a. O patrimoénio liquido do FIDC, decrescido do valor total das cotas seniores e das
cotas mezanino, dividido pelo nimero de cotas subordinadas em circulacdo na

referida data base.
b.FIP — FUNDOS DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACf)ES

Os Fundos de Investimento em Participa¢des sdo condominios fechados que objetivam a
aquisicdo de participagGes no processo decisério das empresas investidas, através da aquisicdao dos
ativos emitidos por elas como ag¢des, bonus de subscri¢ao e titulos e valores mobiliarios conversiveis

ou permutdveis em agoes.

Na pratica, a determina¢do do preco do FIP é decorrente da estrutura de participagdo nas

empresas investidas e na precificacdo das referidas empresas, sendo aplicada de acordo com o
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propdsito de participacdo do FIP na empresa investida, conforme as seguintes principais

consideracdes:

i. Equivaléncia patrimonial, caso a companhia investida ndo seja Entidade de Investimento,
isto é, entidade que obtém recursos de um ou mais investidores com o intuito de prestar a
esses investidores servigos de gestdo de investimento, além de exigir que o propdsito ou
objetivo da entidade seja o de investir exclusivamente para valorizacdo de capital,

obtencdo de receitas de investimentos ou ambos;

ii. Avaliacdo externa, realizada por meio de laudos ou pareceres elaborados por empresa

independente especializada, se a companhia investida for Entidade de Investimento;

iii. Caso seja concluido que o valor justo de uma entidade ndo seja mensuravel de maneira
confidvel, o valor de custo sera utilizado até que seja praticavel a mensurac¢do do valor justo

em bases confidveis, quando este sera refletido no Fundo.
c.Fll - FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

Os Fundos de Investimento Imobilidrios (Flls) sdo condominios fechados que objetivam a
aplicagdo em ativos relacionados ao mercado imobiliario, como imdveis rurais ou urbanos, construidos
ou em construc¢do, destinados a fins comerciais ou residenciais, assim como ativos especificos a este
mercado, como cotas de outros FlIs, Letra de Crédito Imobiliario (LCl), Certificado de Recebiveis

Imobilidrios (CRI), agdes de companhias do setor imobilidrio etc.

A marcagao dos ativos é atrelada aos ativos vinculados ao Fundo, seguindo a precificagdo de
eventuais cotas de outros Fundos e Titulos de Renda Fixa, conforme previstas neste Manual. Caso o Fll
adquira ativos ndo compreendidos neste material — iméveis adquiridos pelo Fundo, por exemplo —,

estes serdo marcados a mercado seguindo .
10. ATIVOS NO EXTERIOR (MERCADO INTERNACIONAL)

Para os ativos negociados no exterior, a conversdo da moeda estrangeira para a moeda nacional é
efetuada utilizando-se da Taxa de Cambio Referencial (D2), para liquidacdo em D+2, obtida

diariamente no site da B3 (www.b3.com.br).

a.BDR - BRAZILIAN DEPOSITARYT RECEIPTS
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Os Brazilian Depositary Receipts (BDRs) sdo certificados de depdsito de valores mobilidrios
emitidos no Brasil que representam valores mobilidrios de emissdao de companhias abertas com sede

no exterior.

O valor de mercado dos BDRs é obtido através do preco de fechamento, divulgado diariamente
pela B3. Como fonte secundaria, caso o BDR ndo tenha liquidez no mercado secunddrio, sera utilizado
o preco da ac¢do-objeto do BDR em sua bolsa de origem, convertida para reais (RS), conforme a PTAX

do dia, divulgada pelo Banco Central.
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11. REVISOES
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