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1. INTRODUCAO

Este manual descreve os critérios utilizados para a marcacao a mercado dos ativos integrantes das carteiras dos

Fundos de Investimento cuja atividade de administracéo fiduciaria seja realizada pelo Banco BNP Paribas Brasil S/ A.

(BNP). As técnicas e parametros adotados seguem normas legais e regulamentares estabelecidas e procedimentos

amplamente disseminados no mercado.

A Marcacdo a Mercado - MaM, consiste em registrar todos os ativos, para efeito de valorizagdo e célculo de cotas dos

Fundos de Investimento, das seguintes formas:

v
v

Pelos precos transacionados no mercado nos casos dos ativos liquidos;
Pela melhor estimativa de preco que o ativo teria em uma eventual transagao feita no mercado, quando este preco nao

é observavel.

A Marcagdo a Mercado tem como principal objetivo evitar a transferéncia de riqueza entre os diversos cotistas dos

fundos. Além disto, a MaM dé maior transparéncia aos riscos embutidos nas posicdes, uma vez que as oscilagdes de

mercado dos pregos dos ativos, ou dos fatores determinantes destes, estarao refletidas nas cotas, melhorando assim a

comparabilidade entre suas performances.

Para isto, o presente Manual segue os seguintes principios e diretrizes em sua constituicao:

>

Formalismo: O administrador descreveu no presente Manual, toda a metodologia adotada no processo de Marcacao
de Mercado e tem como responsavel por sua execugdo, qualidade do processo e guarda dos documentos que
contenham as justificativas sobre decisdes tomadas a area de Riscos e Servigos Fiducidrios do Banco BNP Paribas
Brasil S/ A;

Abrangéncia: Este manual descreve os critérios utilizados para a marcagdo a mercado dos ativos integrantes das
carteiras dos Fundos de Investimento cuja atividade de administracdo fiducidria seja realizada pelo Banco BNP
Paribas Brasil S/ A;

Melhores Praticas: O processo e a metodologia do MaM seguem as melhores praticas de mercado;
Comprometimento: A metodologia descrita no presente Manual visa garantir que os precos dos ativos integrantes
das carteiras dos Fundos de Investimento reflitam pregos de mercado e, na impossibilidade da observagdo direta
destes precos, contamos com os melhores esforgos para estima-los;

Equidade: O critério preponderante do processo de escolha de metodologia, fontes de dados e/ou qualquer decisao
do MaM é o tratamento equitativo dos cotistas;

Objetividade: As informacoes de pregos e/ou fatores a serem utilizados no processo de MaM sao preferencialmente

obtidas de fontes externas independentes;
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» Consisténcia: Um mesmo ativo ndo pode ter precos diferentes em nenhum dos Fundos de Investimento
administrados pelo BNP Paribas Brasil S/A.

> TFrequéncia: A MaM tem frequéncia minima a periodicidade de calculo das cotas;
Transparéncia: A metodologia de marcagdo a mercado descrita neste Manual é publica e estd disponivel na pagina

do Administrador na rede mundial de computadores.

2. PROCESSOS E ESTRUTURAS ORGANIZACIONAIS ENVOLVIDAS

2.1.GOVERNANCA

A estrutura de Administragdo Fiduciaria no BNP Paribas Brasil (Securities Services - SS) é responsavel pelos servigos de
controladoria dos Fundos de Investimento administrados pelo Banco BNP Paribas Brasil S/ A., sendo que as atividades
de Marcacdo a Mercado estdo sob responsabilidade das &reas dedicadas apenas a estrutura de administragdo; nédo
realizando atividades para outras estruturaras dentro do BNP. Cabe ressaltar que esta estrutura ndo se subordina a
nenhuma estrutura de gestdo de recursos de terceiros o que atesta sua total independéncia nas atividades de Marcagdo

a Mercado.

2.2. AREA DE PROCESSAMENTO DE FUNDOS (IFS0)

A area de Processamento de Fundos é responsavel pela execugdo diaria dos processos de:

* Coleta de precos: Os precos e taxas sao coletados eletronicamente conforme especificado no item 3.2 - Fontes de
Informacdes Utilizadas - desse manual.

* Tratamento dos pregos coletados: Os ativos que exigirem tratamento prévio de pregos ou taxas terdo seus processos

e modelos previamente validados pela area de Risco e Precificagao.

* Validacdo dos dados / precos tratados: Os dados e/ou precos passardo por prévia validagdo, analisando

principalmente a variacdo em relacdo ao mercado do dia anterior, procurando buscar eventuais distor¢des causadas
por iliquidez ou falta de informagdo. Apds a aplicacdo dos precos as carteiras e seu processamento, efetua-se a
comparacdo e verificacdo de eventuais distor¢des entre as variagdes obtidas das cotas processadas.

= Aplicacdo dos precos as carteiras: A aplicacdo dos pregos as carteiras sera feita de forma automatica via importagao

eletronica dos sistemas e planilhas de precos / taxas para o sistema de processamento de fundos.

2.3.SERVICOS FIDUCIARIOS (FS) | RISCOS E PRECIFICAGAO

A area de Riscos e Precificacdo é responsavel por:

* Supervisionar e formular as metodologias de marcagdo a mercado;
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Definir os processos e controles durante a implementacdo das metodologias de Marcagdo a Mercado, junto a area de
Processamento;

Coordenar o processo de aprovacdo de novos instrumentos junto aos gestores;

Verificar a consisténcia dos pregos praticados com aqueles negociados no mercado secundéario, e corrigir
tempestivamente, distor¢des diferencas de precos, quando necessario, assegurando que o aprecamento reflita o valor

justo de mercado.

2.4.COMITE DE PRECIFICACAO

Responsabilidades:

E de responsabilidade do Comité de Precificagdo a definicdo de critérios e aprovacao das metodologias de
aprecamento dos Instrumentos Financeiros negociados nos Fundos de Investimento sob Administracdo do Banco

BNP Paribas Brasil S/ A.

E responsével ainda pela analise e estabelecimento de prémios de crédito para instituigdes financeiras e ndo

financeiras, conforme processo descrito no item 4.4 desse manual.

Além das situagdes normais de mercado, é e responsabilidade do Comité a alteracdo tempestiva das metodologias
de precificagdo, quando necessario, em situacdes excepcionais de mercado, por exemplo, eventos de estresse em

que precos e/ou taxas ndo estejam disponiveis ou ndo reflitam adequadamente a marcagdo a mercado do
instrumento.

O processo de decisdo é por consenso entre os membros. As Atas e materiais que documentam as decisdes de comité

sdo arquivados por periodo minimo de cinco anos.

Periodicidade:

Mensal e/ou conforme convocacao da Area de Riscos e Precificacdo, atendendo os requisitos minimos da

regulacdo vigente e diretrizes propostas da Auto Regulagdo da ANBIMA.

Composicao:

Membros Permanentes: Diretor de Administracdo Fiduciaria, Head de Servicos Fiduciarios, Gerente

Riscos e Precificagdo; Comercial.

Membros Consultivos: OPC, Produtos.

Participantes: Equipe de Riscos e Precificagdo
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3. ASPECTOS METODOLOGICOS

3.1.COTA DE ABERTURA VS COTA DE FECHAMENTO

Todos os ativos integrantes das carteiras dos fundos de investimento sdo precificados no encerramento do mercado, que
tem como referéncia nesse manual a data de avaliacao (DO0). Para os fundos com cota de abertura, os titulos de renda

fixa sdo capitalizados com um dia de CDI.

3.2.FONTES DE INFORMACOES UTILIZADAS

As técnicas utilizadas seguem as normas legais estabelecidas e procedimentos comumente utilizados na marcagdo a

mercado, sendo utilizados precos de mercado obtidos de fonte independente, transparente e passivel de auditoria.

Quadro Resumo das Fontes Utilizadas para as Principais Classes de Ativos

Classe de Ativos Fonte Primdria (Nivel I) Fonte Secunddria (Nivel II)
Acoes B3 Repete ultima cotacao
Futuros B3

Comité de Precificacdo

No minimo 2 corretoras com
Titulos Pablicos Anbima representatividade no mercado
avaliado

Titulos Privados

Repete-se o dltimo spread,
- Emissores Financeiros Comité de Precificagdo alterando-se dados de mercado

- Emissores Nao

Financeiros Anbima Comité de Precificagdo
Opcodes
Cotagdo B3 Dados de Volatilidades obtidos
- Alta Liquidez em corretoras parceiras
Dados de Volatilidades obtidos
- Baixa Liquidez Cotacdo B3 através do sistema Bloomberg.

A utilizacdo das Fontes Secundarias (Nivel II) esta condicionada ao descrito em cada uma das classes de ativos com
aprovacao da area de risco e registro das causas que levaram a sua utilizacao.

Nos casos em que ndo houver fontes disponiveis para obtencdo dos referidos precos, poderad ser aplicada uma
metodologia de obtencado de precos indicativos, fornecidos de forma auditavel, por um conjunto de corretoras ou demais

participantes do mercado, tais como tesourarias ou Tesouro Nacional.
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Para ativos cujos dados de qualidade/quantidade minima para a formagdo de preco indicativo sejam insuficientes, a
marcacdo a mercado sera feita através de Comité interno e/ou serdo utilizados modelos estatisticos reconhecidos e
amplamente divulgados na literatura técnica sobre o assunto, os quais fornecem um preco tedrico com base em

paradmetros estimados (Nivel III).

Os critérios ora apresentados demonstram o comprometimento em garantir que os precos dos ativos reflitam o Valor
Justo de Mercado, e, na impossibilidade de observacao desses, representem os nossos melhores esforgos para estimar

qual seriam os precos de mercado dos ativos, pelos quais esses seriam efetivamente negociados.

3.2.1. Indexadores Utilizados

=  (CDI: Taxa ao ano, obtida no site: www.cetip.com.br

= Selic: Taxa ao ano, obtida no site: www.selic.com.br

» Ptax: Cotagdo didria, obtida no site do BACEN:. www.bacen.gov.br

= Taxa de Cambio Referencial (D2): Cotagdo obtida no site www.b3.com.br

* Taxa de Cambio WM/R (Reuters) das 15 hrs e 16 hrs: Obtida através do provedor de informagdes Reuters ou no site:
http:/ /www.reuters.com/finance/currencies/quote?srcAmt=1.00&srcCurr=USD&dest Amt=&destCurr=BRL

= Ddlar Spot: Cotagdo de moedas obtidas através do provedor Bloomberg no fechamento do mercado (BGN E
CMPNULT)

=  TR: Taxa obtida no site do BACEN: www.bacen.gov.br

* Moedas Forward: Cotagdes de moedas a termo no provedor Bloomberg com horério de coleta 16:00 (de Brasilia).

=  Projegdes de Indices de Inflacdo: Obtidas no site da Anbima: www.anbima.com.br

*  Nuamero Indice do IPC-A: Obtido no site do IBGE: www.ibge.cov.br

*  Nuamero Indice do IGP-M: Obtido no site da Fundacao Gettlio Vargas: www.portalibre.fgv.br

3.2.2. Curvas de Juros Utilizadas

= Curva Zero Coupon de Pré: Curva Pré vs. DI: www.b3.com.br - TAXAS REFERENCIAIS DE SWAP B3: Pré vs. DL
= Curva Cupom Cambial: www.b3.com.br - TAXAS REFERENCIAIS DE SWAP B3: Cupom Limpo.

= Curva Cupom Cambial: www.b3.com.br - TAXAS REFERENCIAIS DE SWAP B3: Cupom Sujo.
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file:///C:/Users/380960/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/6728RL38/www.bacen.gov.br
file:///C:/Users/380960/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/6728RL38/www.bmfbovespa.com.br
http://www.reuters.com/finance/currencies/quote?srcAmt=1.00&srcCurr=USD&destAmt=&destCurr=BRL
file:///C:/Users/380960/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/6728RL38/www.bacen.gov.br
http://www.anbima.com.br/
http://www.ibge.gov.br/
file://///BRFSDEPTO.BR.NET.INTRA/BP2S$/RISCOS%20E%20CONTROLES/RISCOS/Pricing/Manual%20de%20Marcação/2017%2005/www.portalibre.fgv.br
http://www.bmf.com.br/
http://www.bmf.com.br/
http://www.bmf.com.br/

»  Curva IGPM vs. DI: www.b3.com.br - TAXAS REFERENCIAIS DE SWAP B3: IGPM vs. DI1.
»  Curva IPCA vs. DI: www.b3.com.br - TAXAS REFERENCIAIS DE SWAP B3: IPCA vs. DI1.
=  Curva TR vs. DI: www.b3.com.br - TAXAS REFERENCIAIS DE SWAP B3: TR vs. DI1.

= Curva IPCA, Pré e Inflacdo Implicita: http:/ /www.anbima.com.br/est_termo/CZ.asp - Estrutura a Termo das Taxas
de Juros.

3.2.3.  Precos dos Ativos e demais Instrumentos Financeiros

»  Titulos Pablicos: Precos Unitarios e Taxas Indicativas no site da ANBIMA www.anbima.com.br ou www.anbima.rtm.
= Debéntures: Precos Unitarios e Taxas Indicativas no site da ANBIMA www.anbima.com.br ou www.anbima.rtm.

* Futuros: Pregos de Ajuste obtidos no Boletim Diario da B3 e dos swaps cambiais obtidos diretamente no site da B3
www.b3.com.br

= Acoes: Cotacoes obtidas diariamente no Boletim Diério Informativo da B3

= Opgoes: Precos Referenciais divulgados no site da B3. Na data de negociacdo podera ser utilizado como valor justo de
mercado, o preco divulgado no Boletim Didrio da B3, diretamente no site www.b3.com.br

* Cotas de Fundos: Sistemas de Informagdes de fundos (Sistema Galgo) ou Sistema de Informagdes de mercado, por
exemplo, Bloomberg.

3.3.ESTRUTURA A TERMO DE TAXAS

3.3.1. CurvaZero Cupom Prefixada

Construida por interpolacao exponencial, a partir das taxas de DI Futuro, obtidas na B3 conforme definido no item

anterior.

3.3.2. Curva Zero Cupom de IPCA

E utilizada a estrutura a termo das taxas de juros (ETT]) da Anbima que divulga a ETT] de Cupom de IPCA, Pré e
Inflacao Implicita para diversos vértices a partir do bootstrapping das taxas indicativas dos titulos publicos

(http:/ /www.andima.com.br/est_termo/arqgs/est-termo_metodologia.pdf). A Curva Zero Cupom de IPCA é calculada

descontando-se do cupom de IPCA dos titulos publicos, o spread relativo ao risco de crédito desses titulos, ou spread
over treasury. Por sua vez, o spread over treasury é calculado descontando-se a ETT] Pré, dada pelos titulos ptblicos pela

Curva Zero Cupom Prefixada descrita no item anterior.
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4. METODOLOGIAS DE MARCACAD A MERCADO

4.1.TITULOS PUBLICOS

Para os titulos publicos federais acima especificados serdo utilizados os pregos unitédrios divulgados pela Anbima para

a data de avaliagdo (DO).

41.1. Método Secundario

Para o caso de aproximagdo de vencimento do papel em que nado ha a divulgacao de taxas pela ANBIMA, sera

utilizada a taxa indicativa do papel de vencimento mais préximo para a data de avaliacdo (DO0).

No caso de ndo divulgacao dos precos unitarios pela ANBIMA por qualquer outra situagdo que ndo a citada no
parégrafo anterior, serdo utilizadas as taxas coletadas junto a pelo menos dois participantes de mercado previamente

aprovadas.

4.1.2. TDA - titulo da divida agraria

Os Titulos da Divida Agraria - TDA’s foram criados para viabilizar o pagamento de indenizagdes devidas aqueles que
sofrerem a agdo desapropriatéria da Unido Federal, por interesse social, no caso de iméveis rurais, para fins de reforma

agraria (Lei n°® 4.5040).

41.21. Caracteristicas

Emissor: Sdo emitidos pela Secretaria do Tesouro Nacional - STN - que também é responsavel pela gestao, controle,

lancamento, resgate e pagamento de juros e sdo registrados na CETIP.

Atualizacdo do Valor Nominal: A atualizagdo monetaria se d4 mensalmente, na data de aniversario do TDA, pela Taxa

Referencial - TR do dia primeiro do més anterior.
Juros: As taxas de juros dos TDAs sdo de 1%, 2%, 3% ou 6% ao ano, com periodicidade anual de pagamento.

Principal: Pago no vencimento.

4.1.2.2. FONTES DE DADOS
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A marcacdo a mercado (MaM) dos TDAs é realizada com a utilizacdo das seguintes fontes de dados:

e Taxas Referenciais de Swaps (B3)

Sdo utilizadas as seguintes taxas referenciais de swaps:
a. DIxPré
b. DIxTR

Com a finalidade de obtermos as curvas de juros Pré-Fixadas e de Cupom de TR, as taxas referenciais DI x Pré e DI

x TR sao interpoladas via método Cubic Spline.

Os valores das taxas referenciais, sdo divulgados diariamente no link: www.b3.com.br

e Base de Dados de negdcios (CETIP)

Para calculo do spread de liquidez, utiliza-se a base de negécios de TDAs registradas na CETIP, no periodo dos
altimos 6 meses. Os dados sdo consultados pelo link abaixo.

http:/ /estatisticas.cetip.com.br/astec/series_v05/paginas/web_v05_series_introducao.asp?str_Modulo=Ativo&int

Idioma=1&int Titulo=6&int NivelBD=2

4.1.2.3. MODELAGEM DO SPREAD DE LIQUIDEZ

Tendo como base de dados as operagdes de TDAs registradas no CETIP (nos tltimos 6 meses), a modelagem do
spread de liquidez consiste nos seguintes passos:

a. Calcular o "PU-BMF" do TDA para a data em que houve negdécio no CETIP.

b. Calcular o duration para cada papel negociado em sua respectiva data de negociacdo, utilizando

apenas os dados procedentes da B3 (como no item anterior).

c. Comparar, para cada instrumento, em sua data de negociagdo, o "PU-BMF" com o "PU-CETIP".

d. Para cada negoécio, calcular uma estimativa do desagio, de acordo com a seguinte férmula:

PUcgTiP 1
PUpmeF

e. Com as informagoes das quantidades negociadas de cada papel, agrupar os papéis de acordo com

seus durations e calcular um valor médio do desagio ponderado pela quantidade negociada.

f. Utilizar os dados calculados no item anterior (valor médio do desagio ponderado pela quantidade

negociada) para construir uma curva de desagio B3 x CETIP e duration via polindmio, método flat foward.
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http://www.bmf.com.br/
http://estatisticas.cetip.com.br/astec/series_v05/paginas/web_v05_series_introducao.asp?str_Modulo=Ativo&int_Idioma=1&int_Titulo=6&int_NivelBD=2
http://estatisticas.cetip.com.br/astec/series_v05/paginas/web_v05_series_introducao.asp?str_Modulo=Ativo&int_Idioma=1&int_Titulo=6&int_NivelBD=2

Tal método envolve a escolha de uma janela de tempo no segmento longo da curva e a repeticdo da taxa
implicita desse segmento para o periodo projetado.

8. A curva de desagio B3 x CETIP e duration devera ser aprovada em Comité Interno.

h. Apo6s aprovagdo em Comité, a curva de desagio B3 x CETIP e duration serd vinculada a de desconto

do ativo no céalculo da marcagdo a mercado.

Obs. 1: Define-se como "PU-BMF" o preco do mercado do TDA, tendo como fonte de dados apenas as curvas de juros

Pré e Cupom de TR, construidas a partir das taxas de juros referenciais da B3.

Obs.2 : "PU-CETIP " é definido como o preco médio registrado no CETIP.

4.1.3. NOTA DO TESOURO NACIONAL SERIE | (NTN-I)

A Secretaria do Tesouro Nacional emite NTN-I, com a finalidade de ser utilizada na captagdo de recursos para o
pagamento de equalizacdo das taxas de juros dos financiamentos a exportacao de bens e servigos brasileiros amparados
pelo Programa de Financiamento as Exportagdes PROEX.

A emissdo da NTN-I se d& apds a comprovagao pela instituicdo beneficiaria da equalizagdo ou por seu representante
legal:

I - nas operagdes com recursos em moeda estrangeira: do embarque das mercadorias, bem como da liquidagdo dos
contratos de cambio relativos a totalidade do valor da exportagdo, na modalidade “incoterms” negociada;

II - nos financiamentos concedidos com recursos em moeda nacional: do embarque das mercadorias, do crédito em
conta corrente bancéria titulada pelo exportador dos valores em moeda nacional correspondente ao montante negociado,

bem como da liquidacdo dos contratos de caAmbio de exportacao relativos a parcela nao financiada.

41.3.1. Caracteristicas

Data-Base: 1° Julho de 2000;

Valor nominal na data-base: Multiplo de R$1,00 (Valor nominal mualtiplo de R$1.000,00 em Abril de 1994);

Data de vencimento: Todos os dias 15 dos meses subsequentes a partir da data indicada na emissao;

Taxa de Juros: 12% a.a. (doze por cento ao ano), calculada sobre o valor nominal atualizado.;

Atualizacdo do valor nominal: pela variagdo da cotacdo de venda do doélar dos Estados Unidos no mercado de cambio

de taxas livres, divulgadas pelo Banco Central do Brasil, sendo consideradas as taxas médias dos dias tteis

imediatamente anteriores as datas de emissao e de resgate do titulo;
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Pagamento de Juros: na data de resgate do principal; e

Resgate do principal: até a data de vencimento da correspondente parcela de juros de financiamento & exportagao.

413.2. Metodologia de calculo

e Fonte de Dados

A Marcagdo a Mercado (MaM) das NTN-I's é realizada com a utilizagdo das seguintes fontes de dados:

v' Délar dos Estados Unidos

Cotacao de venda do délar dos Estados Unidos (PTAX), divulgada pelo Banco Central do Brasil.

v Cupom Cambial Sujo

A curva de cupom cambial sujo é construida a partir dos precos dos contratos futuros de DDI e/ou FRC. Tais

cotagdes sao publicadas diariamente pela B3.

v'  Spread de Liquidez

Obtido através de informagdes de ofertas, demandas ou negociagdes ocorridas no mercado. Caso nao haja

informacdes suficientes o spread de liquidez sera definido pelo Comité de Precificacao.

4.2.TITULOS PRIVADOS

4.2.1. Emissores Nao Financeiros

Para os titulos com informagdes divulgadas pela ANBIMA, serdo prioritariamente utilizadas as taxas indicativas
divulgadas diariamente por essa instituicdo na data de avaliagdo (D0) (Nivel I). Em situagdes de mercado que na
avaliacao do Comité de Precificagao, a ANBIMA nao refletir as mudangas nos prémios de créditos, poderdo ser utilizadas
taxas definidas pelo Comité de Precificacdo (Nivel II), desde que com razdo objetiva devidamente justificada e

formalizada em Ata.

Para Debéntures que ndo possuirem informacodes divulgadas pela Anbima, o Comité de Precificagdo estabelecera os
critérios que definirdo as taxas de marcacdo a mercado, de forma a refletirem o valor justo de mercado, com base nas

andlises de rating, prazo e liquidez.
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Para a defini¢do da taxa de marcagdo a mercado, poderd ser utilizado o Spread de Crédito sobre a curva base de mercado
na data de negociacdo, respeitando-se o prazo (duration) de cada papel, ou ainda, a taxa de negécios relevantes
observados no mercado secundario. Adicionalmente também sdo analisados os precos e taxas divulgados pela B3
(Up2Data).

Novas emissdes de debéntures de mesmo emissor que ja possua papel divulgado pela Anbima, poderao ser aprecados
através de metodologia de Proxy, considerando a variagdo do Spread de crédito deste emissor, respeitando-se o ajuste

do indexador, quando necessario e o prazo (duration) de cada papel.

Para Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) ou Certificados de Recebiveis Agropecudrios (CRA) que nao
possuirem informacgdes divulgadas pela Anbima, o Comité de Precificacdo estabelecerd os critérios que definirdo as taxas

de marcagdo a mercado, de forma a refletirem o valor justo de mercado, com base nas andlises de rating, prazo eliquidez.

Para a definigdo da taxa de marcagdo a mercado, podera ser utilizado o Spread de Crédito sobre a curva base de mercado
na data de negociacdo, respeitando-se o prazo (duration) de cada papel, ou ainda, a taxa de negécios relevantes

observados no mercado secundério ou ainda observados no BID ASK de corretoras previamente selecionadas.

4.2.2. EMISSORES FINANCEIROS

O Comité de Precificacao sera responsavel por agrupar os emissores financeiros em grupos de acordo com o risco
associado a cada um deles e as taxas de mercado praticadas no mercado primario e/ou secundario. A metodologia de
precificagdo do spread de crédito dos ativos emitidos por institui¢des financeiras obedecera a ordem de prioridade

estabelecida a seguir:

v’ Amostra diaria do spread dos ativos negociados na base de custédia ou emissdo primaria com no méaximo
15 dias da data de avaliacao; as taxas serdo ponderadas pelo financeiro de modo sensibilizar as taxas de
acordo com o volume operado. Opera¢des com volume inferior a um milhdo de reais serdao desconsideradas
da amostra

v' Coleta semanal de spreads Data Wise - B3. Utilizando como critério rating, duration e liquidez.

V' Coleta semanal de spreads junto a participantes de mercado previamente aprovados e com atuago

representativa.

As taxas coletadas/amostradas serdo utilizadas para construir um intervalo de taxas de mercado para cada emissor,
essas taxas poderao ser avaliadas pelo Comité de Precificagdo para subsidiar a decisao de migracao de emissores

entre os grupos ou remarcacao das taxas de um determinado grupo. Adicionalmente serdo avaliados também os
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eventos de crédito dos emissores bem como eventual reclassificacdo de risco por agéncias de Ratings.

4.2.3.

ATIVOS INDEXADOS AO % CDI

Através da metodologia estabelecida acima, a 4rea de risco serd responsével por estruturar e quando necessario,

apresentar estudos comparativos de rating, prazo e liquidez e propor alteragdes nas taxas vigentes. As faixas de prazos

sao:

1a21du(1més)

22 a 42 du (2 meses)
43 a4 63 du (3 meses)
64 2126 du (6 meses)
127 4252 du (1 ano)
253 a 378 du (1 %2 ano)
379 a 504 du (2 anos)
505 a 630 (2 %2 anos)
631 a 756 (3 anos)
757 a 1008 (4 anos)
1009 a 1260 (5 anos)
1261 41512 (6 anos)

Os integrantes do Comité poderdo sugerir alteracdes nas taxas propostas, desde que com razao objetiva devidamente

justificada e formalizada em Ata.

Os CDBs e Letras Financeiras registradas na CETIP com clausula de recompra (opgdo S) poderao ser precificados de

acordo com o spread em relacdo ao CDI acordado no inicio da operagdo. Os emissores e taxas serdao periodicamente

avaliados no Comité de Precificacdo, de forma a corrigir eventuais distor¢des em relacdo a taxas praticadas para estes

ativos em que ndo ha clausula de recompra ou de recompra a mercado.

424,

ATIVOS INDEXADOS AO DI+ (PREFIXADOS)

Os spreads de crédito serdo analisados no Comité de Precificagdo e incorporados a taxa Pré na data de avaliagdo (D0)

obtida por interpolacdo exponencial da curva zero cupom Pré, conforme definido no item 3.3.

425.

ATIVOS INDEXADOS AO IPCA
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Os spreads de crédito serdo analisados no Comité de Precificacdo e incorporados a taxa de IPCA na data de avaliagao

(D0), obtida por interpolacdo exponencial da curva zero cupom de IPCA conforme definido no item 3.3.
42.6. IGPM

Os spreads de crédito serdo analisados no Comité de Precificagdo e incorporados a taxa de IGPM na data de avaliagdo
(D0), obtida por interpolacdo exponencial das taxas das Notas do Tesouro Nacional série C - NTN-C, divulgadas pela

ANBIMA.

4.2.7. Dep6sito a Prazo com Garantia Especial do FGC (DPGE)

Serdo observadas as variagdes de spread dos CDBs sem cldausula ‘S” na CETIP, a andlise de novas emissdes e a coleta de
taxas dos tltimos negocios realizados. Caso ocorram varia¢des nos spreads, a drea de risco convocara o Comité de
Precificagdo, onde serdo apresentadas as propostas de spreads por emissor e vértice. Os integrantes do Comité
poderdo sugerir alteragdes nas taxas propostas, desde que com razdo objetiva devidamente justificada e formalizada

em Ata.

4.3.0PERAGOES COMPROMISSADAS

As operagdes compromissadas sdo operagdes realizadas pelos bancos, lastreados em titulos ptublicos ou privados.
A marcacdo a mercado sera feita de acordo com as caracteristicas das Operagdes:

- Operagdes Compromissadas com resgate antecipado por uma taxa prefixada, previamente acordada com

o emissor, utiliza-se como taxa de marcagdo a mercado a propria taxa da operagao.

- Operagdes Compromissadas sem resgate antecipado sdo marcadas a mercado com base na curva spread
do emissor, derivada das operagoes observadas no mercado de Letras Financeiras, CDB e Operagdes Compromissadas

do mesmo emissor, com base no indexador e prazo negociados.

4.4.COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

Serdo utilizadas as cotas divulgadas pela institui¢cdo custodiante na data de avaliagdo (D0). Na hipétese de ndo
divulgacdo das cotas serdo utilizadas as cotas do dia imediatamente anterior. Cotas de Fundos de Indices (ETF): Serao
utilizados os precos de fechamento na B3 na data de avaliagao (DO).
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4.5.ACOES

Para ac¢6es negociadas em bolsa serdo utilizados os precos de fechamento na B3 na data de avaliagdo (DO0).

Na hipétese da inexisténcia de negdcios no dia em questdo, serdo utilizados os pregos do dia imediatamente anterior,

ou os precos da tltima data em que tiverem sido registrados negoécios.

Em caso de indisponibilidade de precos de fechamento até as 20h30 poderdo ser utilizados os precos divulgados
através do Terminal Bloomberg. Apés a divulgacao pela B3 os precos serdo validados e os casos de divergéncias B3 x

Bloomberg serdo avaliados pelo Comité de Precificacéo.

45.1. Acoes offshore

Para ac¢oes negociadas em bolsa estrangeira o aprecamento utilizard os precos de fechamento na bolsa listada na data

de avalia¢do (D0) utilizando os precos divulgados pela Bloomberg.

4.5.2. Agdes sem negociagdo em bolsa

Para ac¢oes sem negociacdo em bolsa o aprecamento podera utilizar Valuation baseado na metodologia que melhor
estimar o valor justo da acdo podendo ser utilizado o modelo de Fluxo de Caixa Descontado (FCD), o modelo de

Multiplos de Mercado ou o modelo de Comparaveis Diretas.

4.6.BDRS

Serdo utilizados os precos de fechamento na B3 na data de avaliacao (DO).

46.1. Método secundario

Na hipétese de ndo divulgacdo dos precos por parte da B3 ou da inexisténcia de negécios na B3 na data base, os precos
serdo calculados considerando a conversao do preco da agdo objeto negociada em bolsa estrangeira pelo Délar

Referencial D+2 da B3.

Caso seja verificado descasamento do preco de fechamento da B3 com o preco de fechamento convertido do ativo

objeto na bolsa estrangeira em razao de liquidez, serd considerado o prego convertido na bolsa mais liquida do ativo.
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4.7.RECIBOS DE ACOES

Os recibos de agdes sem negociacdo na B3 serdo aprecados conforme condic¢des divulgadas pela empresa ao mercado.
Na auséncia de informagdes sobre as condicdes de negociacao, serdo utilizados os precos do dia imediatamente

anterior, ou, os precos da tltima data em que tiverem sido registrados negécios.

4.8.CALCULO DE COTAS DE FUNDOS ETF

Os fundos ETF seguem regulamentagdo especifica. Diante disto, a forma de aprecamento destes fundos pode sofrer
marcacdo a mercado especifico, diferentemente dos fundos que seguem a ICVM 555 ou suas atualizagdes. Em casos
excepcionais, onde ndo ha divulgacdo dos precos de fechamento disponibilizados pela B3, poderdo ser utilizadas as
cotagdes de fechamento disponibilizadas através do Terminal Bloomberg para a atualizacdo dos pregos didrios dos

fundos ETF.

4.9.FUTUROS B3

Serao utilizados os pregos de ajuste divulgados pela Bolsa de Mercadorias e Futuros (B3) na data de avaliacao (DO).
Excepcionalmente, para fundos ETFs que replicam Indices de A¢des da B3, serdo utilizados os precos de fechamento
da B3 divulgados através do Terminal Bloomberg. Estes precos serdao confrontados, a posteriori, com os pregos de
fechamento oficiais divulgados pela B3. Na hipotese de diferenca de precos entre estas duas fontes, prevalecera o
preco divulgado pelo Terminal Bloomberg, e estes serdo corrigidos imediatamente no dia ttil seguinte a data de

apuragéo.

4.9.1. Método Secundario

Na hipétese de nao divulgacgdo dos precos por parte da B3 ou eventos de circuit breaker sera chamado
extraordinariamente o Comité de Precificacao, de modo que sejam estabelecidos parametros para a construcao de

curvas que melhor reflitam o mercado.

4.10. NDF
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Os contratos de NDF - contratos a termo entre moedas e ou comoditys - sdo como swaps, derivativos sem entrega
fisica, em que a liquidac&o é feita pela diferenca entre a taxa de cAmbio a termo contratada e a taxa vigente no dia do

vencimento (consultar Meméria de Calculo item 5.2.3).

Devido a inexisténcia de curvas de cupom cambial de outras moedas em relacdo ao Real e ou curva de comoditys, os
contratos de Non Deliverable Forward (NDF) sdo obtidas no provedor Bloomberg cotagdo das 18:00 hrs (horéario de

Brasilia).

4.11. SWAPS
4.11.1. cpI

O valor de aquisigdo ¢é atualizado pelo CDI adicionado do spread negociado acumulado desde o inicio da operacao até

a data de avaliagdo (DO).

4.11.2. DOLAR

O valor de aquisigdo € atualizado pela variacao do délar spot do dia da aquisigdo até a data de avaliagdo (DO)
valorizado pela taxa de aquisigdo para o periodo entre a data de aquisicao e o vencimento da operacao. O valor obtido

é trazido a valor presente pela taxa interpolada linearmente da curva obtida na B3 - Taxas Referenciais de Swap

Cupom Limpo.
VF
MTM= —
|44
Onde,
__ Ptax(Final) = (14+TXcontratada) *DC(DtVenc—DtInicio)
= Ptax(inicial) * 360 * PRINCIPAL
VF

(1+Cupom LimpoMTM).(Dms alee(')correr)
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4.11.3. IGPM

O valor de aquisicdo é atualizado pela variacao do IGP-M do més anterior ao dia da aquisicao até o més anterior a data
de avaliacdo (DO0) e pela apropriacao do IGPM estimado pela Anbima para o més em avaliagdo. Esse valor é levado a
valor futuro pela taxa de aquisicdo para o periodo entre a data aquisicao e o vencimento da operagao. O valor obtido é
trazido a valor presente pela taxa interpolada exponencialmente da curva obtida na B3 - Taxas Referenciais de Swap

IGPM vs. DI1.

4.11.4. IPCA

O valor de aquisigdo ¢é atualizado pela variacao do IPCA do més anterior ao dia da aquisicao até o més anterior a data
de avaliacao (D0) sem a utilizagdo de projegdes para o IPCA do més em andamento. Esse valor é levado a valor futuro
pela taxa de aquisicdo para o periodo entre a data aquisicdo e o vencimento da operacado. O valor obtido é trazido a
valor presente pela taxa interpolada exponencialmente da curva obtida na B3 - Taxas Referenciais de Swap DI1 vs.

IPCA.

4.11.5. Futuros / futuros na Bolsa de Chicago e de indices de bolsa

O swap é utilizado para reproduzir contratos futuros negociados na Bolsa de Chicago ou indices futuros de bolsas de
diversos paises. As cotagdes sdo extraidas do Bloomberg no horario de fechamento da Bolsa de Valores local

(Bovespa). O valor a mercado da ponta do swap ativa ou passiva no futuro é dado por:

Valor MTM= qtde sintética de contratos futuros X Cotacao X Lote X Taxa de Cambio Referencial (D2).

4.11.6. Petréleo

O swap é utilizado para reproduzir o futuro de Petréleo negociado na NYMEX - New York Mercantile Exchange. O
futuro é classificado no tipo Light Sweet Crude Oil com vencimentos mensais e as cotacdes sdo extraidas do
Bloomberg no horario de fechamento da Bolsa de Valores local (Bovespa). O valor a mercado da ponta do swap ativa

ou passiva em Petréleo é dado por:

Valor MTM= qtde sintética de contratos futuros X Cotacdo X 1.000 (Lote) X Taxa de Cambio Referencial (D2).
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4.11.7. Futuro de Treasury Notes

O swap é utilizado para reproduzir os futuros de Treasury Note negociados na Chicago Mercantile Exchange. O
futuro tem vencimentos trimestrais e as cota¢des sdo extraidas do Bloomberg no horério de fechamento da B3. O valor

a mercado da ponta do swap ativa ou passiva nos futuros é dado por:
Valor MTM= qtde sintética de contratos do futuro X Cotacao X Lote X Taxa de Cambio Referencial (D2).

4.11.8. Opgdes Exéticas

Operagoes de OTC estruturada e sintetizadas através de um Swap. O swap ¢é utilizado para reproduzir opgoes exéticas
com ou sem barreira e/ou com ou sem prémio, registrado no Cetip com indexador ‘OUTROS’. A precificacdo sera feita
através de modelo proprietario, validado e aprovado pela area de risco no processo de aprovacao de novos

instrumentos (ver Processos e Estruturas Envolvidas item 2).

4.12. ETFS NEGOCIADOS NO EXTERIOR

As cotagdes sdo extraidas do Bloomberg no horario de fechamento da Bolsa de Valores local (NYSE).

4.13. OPERACOES ESTRUTURADAS

4.13.1. Termo de Agdes

Uma operacao de termo de agdes pode ser definida como a compra ou venda de uma determinada quantidade de
agdes a um prego pré-fixado para liquidagdo em prazo determinado, a contar da sua realizacdo em pregao, resultando
em um contrato entre as partes. Pode ser caracterizada como uma operagdo pré-fixada, cujo prego futuro devera ser
trazido a valor presente pela taxa pré na data de avaliacao (D0) obtida por interpolacdo exponencial da curva

divulgada na B3 - Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1
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4.13.2. Box de Opgoes

Sdo combinagdes em posi¢des de opgdes que resultam em rendimento pré-fixado. A operagdo consiste na compra de
uma opgdo de compra e venda de uma opgdo de venda de strike K; e venda de uma opg¢do de compra e compra de
uma opgdo de venda de strike Ko, onde K> > K; com op¢des de mesma data de vencimento. Pode ser caracterizada
como uma operacao pré-fixada, cujo preco futuro devera ser trazido a valor presente pela taxa pré na data de avaliacao

(DO) obtida por interpolacao exponencial da curva divulgada na B3 - Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1.

No caso de operacdes no Cetip sem garantia, a operagdo é registrada como uma tinica operacao de renda fixa e,
havendo o risco de contraparte, adiciona-se o spread de crédito em percentual do CDI a curva pré-fixada da B3. No
caso de operagdes na B3 com garantia, os instrumentos sao registrados separadamente e cada um precificado de

acordo com metodologia descrita nesse manual.

414. OPCOES

4.14.1. Opgoes de Agdes (Bovespa)

Fonte Priméria: Pregos de referéncia de opgoes divulgados pela B3.

Fonte Secundaria: Na auséncia dos dados disponibilizados pela B3 como fonte primaria, é utilizado o Modelo de Black
& Scholes, com volatilidade implicita obtida em pelo menos uma corretora e/ou instituicao financeira previamente

aprovada e com representatividade nesse mercado. Os demais dados utilizados, serdo:
- Ativo-Objeto: Preco fechamento na B3 na data de avaliacao (D0).

- Taxa de Juro: Taxa pré na data de avaliagdo (DO0) obtida por interpolagdo exponencial da curva divulgada na B3 -

Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1.

4.14.2. Opgoes de Délar (B3)

Fonte Priméria: Pregos de referéncia de opgdes divulgados pela B3.

Fonte Secundaria: Na auséncia dos dados disponibilizados pela B3 como fonte primaria, é utilizado oModelo Black 76,

com volatilidade implicita obtida no terminal Bloomberg ou em pelo menos uma corretora e/ou instituicao financeira
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previamente aprovada e com representatividade nesse mercado. Os demais dados utilizados serado:
- Ativo-Objeto: Preco de ajuste divulgado pela Bolsa de Mercadorias e Futuros (B3) na data de avaliagdo (DO0).

- Taxa de Juro: Taxa pré na data de avaliagdo (DO) obtida por interpolagdo exponencial da curva divulgada na B3 -

Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1.

4.14.3. Opgdes de Euro (B3)

Fonte Priméria: Pregos de referéncia de opgdes divulgados pela B3.

Fonte Secundaria: Na auséncia dos dados disponibilizados pela B3 como fonte primaria, é utilizado oModelo Black 76,
com volatilidade implicita obtida no terminal Bloomberg ou em pelo menos uma corretora e/ou instituigao financeira

previamente aprovada e com representatividade nesse mercado. Os demais dados utilizados serao:
- Ativo-Objeto: Preco de ajuste divulgado pela Bolsa de Mercadorias e Futuros (B3) na data de avaliagao (DO0).

- Taxa de Juro: Taxa pré na data de avaliagdo (D0) obtida por interpolagdo exponencial da curva divulgada na B3 -

Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1.

4.14.4. Opgoes de indice Futuro Ibovespa (B3)

Fonte Priméria: Pregos de referéncia de opgoes divulgados pela B3.

Fonte Secundaria: Na auséncia dos dados disponibilizados pela B3 como fonte primaria, é utilizado o Modelo Black 76,
com volatilidade implicita obtida em pelo menos uma corretora e/ou instituicao financeira previamente aprovada e

com representatividade nesse mercado. Os demais dados utilizados serao:
- Ativo-Objeto: Preco de ajuste divulgado pela Bolsa de Mercadorias e Futuros (B3) na data de avaliagdo (DO0).

- Taxa de Juro: Taxa pré na data de avaliagdo (D0) obtida por interpolagdo exponencial da curva divulgada na B3 -

Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1

4.14.5. Opgoes sobre indice de Taxa Média de Depésitos Interfinanceiros de Um Dia (B3)

Precos de referéncia de opgoes divulgados pela B3.

Fonte Secundaria: Na auséncia dos dados disponibilizados pela B3 como fonte primaria, é utilizado o Modelo Black 76,
com volatilidade implicita obtida em pelo menos uma corretora e/ou instituicdo financeira previamente aprovada e

com representatividade nesse mercado. Os demais dados utilizados, serdo:
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- Ativo-Objeto: Indice IDI corrigido pelo Preco de ajuste do DI Futuro divulgado pela Bolsa de Mercadorias e Futuros
(B3) na data de avaliagdo (DO0).

- Taxa de Juro: Taxa Pré na data de avaliagdo (D0) obtida por interpolagdo exponencial da curva divulgada na B3 -

Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1.

4.14.6. Opgdes sobre Futuro de DI (B3BOVESPA)

Precos de referéncia de opgdes divulgados pela B3.

Fonte Secundaria: Na auséncia dos dados disponibilizados pela B3 como fonte primaria, é utilizado o Modelo Black 76,
com volatilidade implicita obtida em pelo menos uma corretora e/ou institui¢do financeira previamente aprovada e

com representatividade nesse mercado. Os demais dados utilizados, serao:
- Ativo-Objeto: DI Futuro com vencimento determinado conforme o tipo de série da opgdo.

- Taxa de Juro: Taxa pré na data de avaliagdo (D0) obtida por interpolagdo exponencial da curva divulgada na B3 -

Taxas Referenciais de Swap Pré vs. DI1

4.14.7. Opgoes sobre Pares de Moedas

A precificagdo sera feita através do Bloomberg com dados de volatilidade, preco do par e taxas de juros obtidos nessa

fonte.

4.14.8. Opgoes de Yen (CME)

Sdo opgdes sobre contratos futuros de Yen negociadas na Chicago Mercantile Exchange (CME) e a fonte priméria de

precos sera a cotacao de fechamento do Bloomberg.

4.14.9. Opgoes sobre S&P500 (CME)

A precificagdo sera feita através do Bloomberg com dados de volatilidade, preco do par e taxas de juros obtidos nessa

fonte.
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4.15. WARRANTS E CERTIFICATES

Warrants e Certificates sdo instrumentos que sintetizam a estratégia de obtencédo do valor futuro de um determinado
ativo, ou uma cesta de ativos. A precificacdo sera feita através de modelo proprietario, com base na volatilidade
histdrica deste(s) ativo(s) objeto(s). O preco calculado por este modelo serd comparado com uma segunda fonte de
precos, que pode ser o preco ASK, fornecido diariamente pela contraparte da operacado. Desta forma, para a obtencao

do valor diario do Warrant e Certificates, utiliza-se sempre a menor cotagdo entre as fontes de pregos conhecidas.

4.16. DERIVATIVOS OFFSHORE

4.16.1. FUTUROS NEGOCIADOS EM BOLSA

O valor de mercado é o preco de fechamento (Settlement Price) divulgado diariamente na Bolsa onde o ativo é
negociado.

Os precos ou ajustes obtidos através do terminal Bloomberg.

4.16.2. OPGOES DE FUTUROS NEGOCIADOS EM BOLSA

O valor de mercado é o preco de fechamento (Settlement Price) divulgado diariamente na Bolsa onde o ativo é
negociado.

Os precos ou ajustes obtidos através do terminal Bloomberg.

4.16.3. OPCOES DE ACOES

Fonte Priméria: O valor de mercado é obtido através da média BID e ASK de negocios realizados na data de apuracéo,

divulgadas no terminal Bloomberg.

Fonte Secundaria: Similarmente as opgoes de acdes de mercado local, o prémio das opgdes é determinado através do
Modelo de Black & Scholes, com volatilidade implicita obtida através de contribuidores independentes do gestor

(Corretoras/Dealers de Mercados). Na hip6tese de inexisténcia informagdes de contribuidores, utiliza-se a volatilidade
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implicita (sorriso de volatilidade) de operacdes observadas em bolsa.
Os demais dados utilizados serao:
- Ativo-Objeto: Preco fechamento na data de avaliagdo (D0) obtido no Bloomberg.

- Taxa de Juro: Taxa Pré na data de avaliagdo (D0) em USD Ddlar obtida no Bloomberg.

Os precos ou ajustes obtidos através do terminal Bloomberg

4.17. CREDIT SWAP DEFAUT - CDS

A marcacao a mercado dos Credit Swaps Default (CDS) é realizada através do célculo separadamente das duas pontas

da operacdo, conforme demonstrado a seguir:

Ponta Prefixada:

T
dec;
PNDef.dc;;_ - (PNDef;_y — PNDef;) » —4=2
(I+iMM.zgs) & O+ v 360)
i=1

Ponta Pés-Fixada (Flutuante):

(PNDef,_, — PNDef))
i
360)

MtM_p,s = (1 = R)
A +i_MtM;

Onde:

S = Spread acordado na operacao;

PNDefi= Probabilidade de NAO default entre a data de avaliacdo e a data de pagamento e/ou vencimento de i;
R = Taxa de recuperagdo do ativo-base;

t = Data de Avaliacéo;

ti = Data de pagamento e/ou vencimento;

T = Data de Vencimento;

dci= Dias corridos entre a data de avaliagdo e de pagamento;
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dci,i-1= Dias corridos entre as datas de pagamentos;

i MtMi= Taxa de mercado Prefixada em USD para a data i.

Fontes:

Curva Prefixada (ETT]) em USD: Libor, Swap Rates divulgados pela Bloomberg

Para os ativos com forte liquidez, os spreads sdo obtidos através das curvas de CDS disponibilizadas pela Bloomberg,
para emissores com baixa liquidez, os spreads sdo marcados com inputs oriundos de corretoras (brokers / dealers) de

mercado indicados pelo gestor.

9. PROCEDIMENTO EM CASO DE DEFAULT

No caso de default de empresa emissora, adotam-se os seguintes procedimentos: Consultaremos o mercado de
créditos em recuperacdo para avaliar a possibilidade de venda dos créditos. Paralelamente a area de Riscos e
Precificagdo fara uma avaliagdo da situacao econdmica financeira da empresa, constando nesta a opinido do Fiduciario,
da empresa e se possivel, de no minimo mais um credor. A partir dessa avaliacdo, serd estimada uma probabilidade de
recuperagdo do montante investido, comparada com eventual mercado secundario, que sera submetida ao Comité de
Precificagdo. Caso haja diferenca nao muito significativa entre mercado e nossa avaliacdo, adotaremos o preco de
mercado. Caso a diferenca seja muito significativa o Comité de Precificagdo arbitrara o preco a ser marcado utilizando
como limites o valor de mercado e nossa avaliagdo, justificando eventual diferenca. Na eventualidade da situagdo da
empresa emissora ter se deteriorado significativamente e avaliacdo de que a chance de recuperacdo é muito pequena,
sera provisionado como perda 100% do valor investido. Adicionalmente, dependendo da representatividade do titulo
em relagdo ao patriménio liquido do fundo, devera ser decidido juntamente com a area de Compliance, pelo
fechamento para aplicagdes ou cisdo dos fundos detentores do ativo em questdo. Sendo o ativo em questdo relevante

para o fundo (acima de 5%), fato relevante devera ser emitido.

6. PROCEDIMENTO EM CASO DE CONTINGENCIA

Em caso de indisponibilidade de precos de fechamento até as 20h30 poderdo ser utilizados os precos divulgados
através do Terminal Bloomberg e/ou outras fontes de dados disponiveis no grupo BNPP e/ou em horario

imediatamente anterior ao indicativo do ativo indisponivel.
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7. ANEXO- MEMORIA DE CALCULO METODOLOGIAS DE MARCAGAQ A MERCADO

7.1.TITULOS PRIVADOS

7.1.1. Spread CDI (% CDI)

VF

: bYssa
(I +2ym)

VP =

onde:

. pUy
VE =VNx(1+i 2522

emissao )

252
iemllssao = {[(1 + iPRE BMF )%52 - I]X Spread + 1} —1

emissao

252
Ly = {[(1 + L pre e )%52 - l]x Spread,,;,, + 1} -1

DU: Dias uteis entre Data de Vencimento - Data de avaliacdo
Lpre BMF - Taxa Pré B3 interpolada para DU
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Valor Nominal (VN): Valor de Emissao corrigido pelo Spread de Emissdao x CDI do periodo (Data de avaliagado
- Data de emissao)

Spreademissao: Spread em % CDI da emissao

Spreadmrar: Spread em % CDI definido conforme item 4.2

7.1.2. CDI+ Cupom

N .
VP _ VE + VE X Zemissao
e s NP
I+ 0y ) by
- J - J
Y Y

Principal Juros
onde:
Ly = Upge gy T iSpread
Lpre BMF - Taxa Pré B3 interpolada para DU
VE: Valor de Emisséo
DU: Dias uteis entre Data de Vencimento - Data de avaliagcdo
Temissact Taxa de emissdo expressa em % a.a. base 252 du

7.1.3.  Prefixados
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VF

A+ i)

VP =

P2

onde:

) A
VF =VEx(1+i,,...) '**

. {[ . y }252
Ly = (1+1PREBMF) 22 —1|x Spread ,;,, +1{ -1

Lpre BMF - Taxa Pré B3 interpolada para DU

VE: Valor de Emissao
DU: Dias tteis entre Data de Vencimento - Data de avaliagdo

Lemissao Taxa de emissdo expressa em % a.a. base 252 du

Spreadmrm: Spread em % CDI definido conforme item 4.2

7.1.4. Inflagao + Cupom

N Lr] r .
VN x lemissao

+
DU DU
Atigm) 722 T Uiy )2

H_JH_/

Principal Juros

VP =

onde:
[ Taxa de mercado definida conforme item 4.2

VN: Valor de Emissdo corrigido pela variacdo da inflagdo entre a emissdo e a data de avaliagdo.
DU: Dias uteis entre Data de Vencimento - Data de avaliacdo
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Lemissao’ Taxa de emissdo expressa em % a.a. base 252 du

7.2.TITULOS PRIVADOS

7.2.1. TDA - Titulo da Divida Agraria

A. Calculo do Valor Nominal Atualizado pela TR (VNA)

Segue abaixo a férmula para o célculo do Valor Nominal Atualizado pela TR:

n
i=1

Onde:

VN A = Valor Nominal Atualizado.

V_Em = Valor de Emissao.

TR; = Taxa Referencial divulgada pelo Banco Central do Brasil do dia primeiro do més i, onde:
i = 1 => més de emissao;

I = n => més base (ou altima TR divulgada)
B. Calculo do VNA pro-rata

Caso a data de calculo desejada ndo coincida com a data de aniversério da TR, o valor pro-rata do VNA sera

calculado de acordo com a férmula:

V_Emﬁ (1+ TRi/loo)] .
i=1

DUp/
VNA = )( bur)

TR,
(1 + /100

Onde:
[ = cada um dos fluxos de pagamento de juros do titulo.
DUp = Dias tteis entre o altimo aniversario TR e a data de célculo desejada.

DUy = Dias tteis entre o dltimo aniversario TR e seu proximo aniversario.
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C. Calculo do VNA “projetado”

Para calculo do valor MtM, é necessario projetar o valor da TR para os préximos aniversarios. Nesse caso,

utilizamos as taxas referenciais de Swaps TR x DI1 divulgadas pela B3 e descontamos a taxa pré, obtendo assim as

taxas projetadas de TR.

(Brew 1)DUV/252

100
P /os2

(S +1)

TRproj =

Onde:

Prey; = Taxa prefixada em reais de mercado (obtida na B3).

Cprr = Taxa referencial de swaps TR x DI1 (obtida na B3).

DUy = Dias uteis entre a data de calculo e vencimento do fluxo do titulo

TRpy,j = Taxa Referencial Projetada, calculada a partir das taxas Pré de mercado e das taxas referenciais de

Swap TR x DI1 divulgadas pela B3, onde:

n
TRPTOji
VNAProjl. = INA 1_[ (1 + W)
i=1
Onde:

VNAp;,j. = Valor Nominal Atualizado Projetado para o fluxo i, onde:
l

i = 1 =>més do préximo fluxo do titulo;

i = n =>més de vencimento do titulo.

D. Calculo dos Juros

O valor de juros é calculado de forma linear, sobre o valor nominal projetado para cada fluxo i:

CpEm " Mi) -1

Ji = VNAproj, *( 100 12

Onde:

Ji= Valor de juros para cada fluxo i do titulo, onde:
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i = 1 =>més do proximo fluxo do titulo;
i = n =>més de vencimento do titulo.
CPgm = Cupom de emissao do titulo (a.a.).

M; = Numero de meses entre os fluxos de pagamento do titulo, desde o proximo fluxo do titulo (I = 1) até o

més de vencimento do titulo (i = n).

E. Calculo do preco de mercado (MtM)

Portanto o valor de marcagdo a mercado, MtM, sera dado por:

( \
MtM = !i Ji !+ VN Aprory
- /252 DU;/252 DUy /252 DUy/252
| i—1 PreM bty SprLiqi | PreM v SprLiqi
\ (( 100+ 1) *(7to0 *1 ) (Foo-+1) +{100 *1

Onde:

SpTLiqi é o Spread de Liquidez para o fluxo i, calculado de acordo com a metodologia descrita no item

“Modelagem do Spread de Liquidez”.

DU; = Dias tteis entre a data de calculo e o vencimento de cada fluxo I.

7.2.2. Nota do Tesouro Nacional Série | (NTN-I)

Cpop dCT
VNgm, * ( 100 *360 T 1) PTAXy;
*
(Cps,- + Spriiq  dcy ) PTAXg,,
100 360

MtM =

+1

Onde:

V Ng,,, = Valor Nominal na emissao.

Cpop = Taxa de juros do titulo.

Cps;j = Taxa de cupom sujo de mercado valida para a data de vencimento.

dcp = Ntamero de dias corridos entre a data de emissdo e a data de vencimento.

dcy = Namero de dias corridos entre a data de calculo e a data de vencimento.

PTAXg,, = Cotacdo de venda do délar dos Estados Unidos valida para a data de emissao.
PTAXy; = Cotacdo de venda do délar dos Estados Unidos valida para a data de calculo.

Spriiq = Spread de Liquidez, calculado de acordo com a metodologia descrita no item anterior (“Modelagem do
Spread de Liquidez”).
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7.3.TERMO DE MOEDAS OU NDF

VP = FWD, ., (X/Y)xPrincipal(X)x Paridade(Y/R$)
X: Moeda Base

Y: Moeda Cotada - moeda de referéncia em que a Moeda Base é cotada. Por ex. Cotagdo do NDF de Yen em délares —
Yen é a moeda Base e Délar a moeda cotada.

FWDwrm (X|Y): Cotagdo a termo da moeda Base (Y) em relagdo a moeda cotada (Y) do Bloomberg 16:00

Swap Local

VP oiosase = FWD s (X/Y) % Principal(X) x Paridade(Y/RS)

VP, oiocorwda = FWD,,.. (X/Y) x Principal(X) x Paridade(Y | RS$)

emissao

Se a operacao for de compra de NDF, teremos:
Ponta Ativa = VPumoedaBase e Ponta Passiva = VPmoedaCotada
E, se a operacao for de venda de NDF:

Ponta Ativa = VPumoedaCotada e Ponta Passiva = VPuMoedaBase
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7.4.CURVA ZERO COUPON DE IPCA

LipcatitPub *

L pRE TitPub *

lipca zc -

UpRE 70 +

Lsor -

Taxa IPCA Titulos Publicos

Taxa Pré Titulos Publicos

Taxa IPCA Zero Coupon

Taxa Pré Zero Coupon

Spread Over Treasury

i (I+ Zpge TitPubly ) -1
SoT (141 pge gur )

L+ dipcy ripun _1
1 + lSoT

Lipcaze =

7.5.BLACK-SCHOLES

Aplicacao:

Modelo utilizado na precificagdo de opgdes sobre ativos a vista. A opgdo sobre um ativo a vista, quando exercida, faz

com que o detentor da opgdo, na data de exercicio, adquira uma posi¢do do ativo subjacente da op¢ao a um preco pré-

determinado. E baseado na condigdo de ndo arbitragem, ou seja, determina um tnico preco. Fundamenta-se no fato de

que, sob certas condigdes, o fluxo de caixa da opgdo pode ser reproduzido através de uma estratégia de investimento

envolvendo somente o ativo subjacente e o ativo livre de risco.

Formulas de Calculo:

C=SxNx(d,)-e ™ (K)xN(d,)
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P:eidT(K)XN(_dz)_SXN(_dl)

Onde:

LB

V xAT o d,=d, -VxT

d, =

C - preco da call;

P - preco put;

S - prego do ativo;

K - preco de exercicio;
V - volatilidade;

rf - taxa livre de risco;

T - prazo da opgao.

7.6.BLACK76

Aplicacao:

Modelo utilizado na precificagdo de opgdes sobre ativos futuros. A opgdo de contrato futuro, quando exercida, faz com
que o detentor da opgdo, na data de exercicio, adquira uma posigdo de contratos futuros e receba uma quantia igual a
diferenca entre o preco futuro e o corrente. O Modelo de Black pode ser usado para avaliar opgdes européias de

contratos a termo e futuro.

Formulas de Calculo:

C=¢""[FxN(d,)-KxN(d,)]
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P:e*rT[KXN(—dz)_FXN(_dl)]

Onde:

LB

V xAT o d,=d,-VxT

d, =

C - preco da call;

P - preco put;

S - prego do ativo;

K - preco de exercicio;

r - taxa de juros nominal;
V - volatilidade;

T - tempo até o exercicio;

F - preco inicial de um contrato futuro ou termo.
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