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Objetivo: demonstrar o processo, metodologia e critérios usados no apregamento dos
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2.

OBIJETIVO

O presente Manual de Aprecamento de Ativos (“Manual”
processo, metodologia e critérios usados no aprecamento dos ativos investidos pelas arteiras
e veiculos de investimento (“Ativos”) administrados pela Actus Asset Gestdo Empresarial Ltda.
(“Gestora”).

) tem como objetivo demonstrar o

Os critérios e metodologias descritas neste documento foram baseados e definidas de acordo
com a Resolugdo CVM n? 21, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM n2 21”), do Regras
e Procedimentos da Associa¢do Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(“ANBIMA”) para Aprecamento n2 01, de 23 de maio de 2019, conforme alterado (“Regras e
Procedimentos”) e do Cédigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de Terceiros (“Codigo de
ART"”), bem como as diretrizes que disciplinam a pratica de Marcacdo a Mercado do Conselho

de Regulacdo e Melhores Praticas de Fundos de Investimentos da ANBIMA, bem como as
demais legislacOes vigentes e aplicaveis.

O presente Manual poderd ser alterado a qualquer momento e sua versao integral e atualizada
podera ser acessada no endereco eletronico da Actus Asset (www.actusasset.com), bem como
sera registrada na ANBIMA em sua versdo completa e mais atualizada.

A Actus deve assegurar que os Ativos integrantes das carteiras administradas sejam aprecados
a valor justo, quando aplicavel, conforme o Regras e Procedimentos.

Para os investidores considerados qualificados ou profissionais, serda admitido manter nas
carteiras administradas geridas pela Actus, Ativos marcados na curva, conforme previsdo, no
contrato de carteira administrada, desta possibilidade.

3. PRINCIPIOS GERAIS

Os principios descritos abaixo sdo os norteadores de toda as regras de aprecamento da Actus
conforme determinado pela ANBIMA. Sao aplicados de forma coerente, ou seja, a forma de
aplicacao de um nao pode inviabilizar a aplicacdao de outro.

Estes principios sdo aplicados pela Actus em relacdo aos fundos e carteiras administradas sob
sua administragdo. Contudo, em relagdo ao aprecamento de outras carteiras, como por
exemplo carteiras de valores mobiliarios de pessoas fisicas ou juridicas que tenham seus ativos
custodiados com terceiros, o aprecamento a valor justo sera realizado em regime de melhores
esforgos, sempre observando o prec¢o informado pelo respectivo custodiante.

i. Melhores praticas: A Actus adota as melhores praticas de mercado nos processos e na
metodologia de aprecamento dos ativos;
ii. Comprometimento: Aperfeicoamos constantemente os nossos métodos de

precificacdo e fontes de informac&o e/ou dados para aprecamento dos ativos, visando
sempre representar um prego justo ao ativo, refletindo as condi¢des de mercado,
estimando desta forma o preco de mercado que o ativo seria efetivamente negociado;

iii. Equidade: Os procedimentos utilizados no Aprecamento a Mercado dos ativos sao
imparciais e indiferentes ao fundo e aos seus respectivos cotistas;
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iv. Objetividade: A maioria das fontes de dados e/ou informacdo de precos ou taxas
usadas pela Actus sdo publicas independentes e auditaveis, sendo obtidas,
preferencialmente, de fontes externas e independentes; e

v. Consisténcia: O aprecamento dos ativos a mercado é realizado sem a observagao dos
fundos e carteiras que os possuem, impedindo precos diferentes em um mesmo ativo
em qualquer dos fundos e clubes sob abrangéncia destas diretrizes.

4. GOVERNANCA, RESPONSABILIDADES E CONFLITO DE INTERESSES

E de responsabilidade da Area de Aprecamento, que exerce suas funcdes de maneira
segregada e independente, nos termos exigidos pelo Cddigo de ART, sob a supervisdao do
Diretor de Apregcamento:

Identificagdo, mensuracdo e definicdo de politicas de riscos de mercado;
Identificacdo, mensuracdo e definicdo de politicas de riscos de liquidez;
Definicdo de spread de crédito para precificagcdo de ativos de crédito privado;

o 0 T o

Discussdo e elaboracdo de metodologias referentes a precificacdo de ativos das

carteiras e fundos dos clientes da Actus;

e. Garantir a adequac¢do das metodologias de marcagdo a mercado as melhores
praticas;

f. Revisdo periddica das metodologias descritas neste Manual; e

g. Revisdo periddica das metodologias descritas neste Manual, sendo certo que a

revisdo das metodologias aqui definidas ird considerar, de forma a garantir que

reflitam a realidade de mercado, a evolugdo das circunstancias de liquidez e

volatilidade dos mercados em fun¢do de mudancgas de conjuntura econémica, assim

como a crescente sofisticacdo e diversificacdo dos ativos financeiros. Este Manual

serd revisado, pelo menos, a cada 2 (dois anos) e sempre que houver alteragGes

regulatdrias ou nas atividades relacionadas ao processo.

A fim de tratar potenciais conflitos de interesse em relagdo as demais atividades desenvolvidas
pela Actus, é mantida a segregacdo fisica e légica das areas de gestdo de recursos de terceiros
e de aprecamento da Actus (chinese wall).

Em caso de situagdo de potencial conflito de interesses, a area de compliance e risco da Actus
(“Area_de Compliance e Risco”) devera ser acionada, nos termos do Manual de Regras,
Procedimentos e Controles Internos da Actus.

Ainda, em situa¢Ges de movimentos atipicos de mercado, na entrada de novos ativos cuja
metodologia de precificagdo ndo esteja prevista neste Manual, quando existir a necessidade
de marcacdo para Provisdo para Devedores Duvidosos (“PDD”), dentre outros casos que a
Actus julgue necessdrios, a drea de aprecamento deverd se reunir para discutir e definir sobre
os procedimentos a serem adotados.

5. CRITERIO DE CONTABILIZAGAO DOS ATIVOS

A metodologia de precificacdo de cada ativo, titulo e derivativo é descrita no presente Manual.
Cada ativo obedece a metodologia de mercado para sua precificacdo, a qual considera a sua
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periodicidade de célculo (didrio, mensal ou semanal), regime de capitalizacdo (linear ou
exponencial) e contagem de dias (Uteis ou corridos).

Os ativos pertencentes ao fundo ou a carteira podem ser contabilizados de duas formas:

12) Titulos mantidos até o vencimento - Ativos precificados pela taxa de aquisicdo, quando
houver intencdo dos cotistas e/ou clientes em preservar volume de aplicacbes compativel com
a manutencdo de tais ativos no fundo ou na carteira até o vencimento; e

223) Titulos disponiveis para a negociacdao — Aprecamento dos ativos é a mercado, dia
possibilitando a venda a qualqguer momento pelas taxas praticas no dia da negociacdo e
registrado contabilmente de modo que a avaliagdo didria reconheca a valorizagdo ou
desvalorizagdo dos ativos e passivos enquanto permanecerem na carteira e ndo apenas na sua
venda ou liquidagao.

Como critério contdabil, Aprecamento de ativos deve ser aderente as praticas aceitas pela
contabilidade e a legislacdo vigente. Desta maneira, todas as convenc¢des de contagem de dias
e apropriacdo de juros e correcdo monetdria devem estar de acordo com as regras contabeis
da entidade detentora da carteira que esta sendo apregada.

Os ativos integrantes das carteiras de fundos serdo aprecados a valor justo, reconhecendo-se
eventual valorizacdo ou desvalorizacdo, em periodicidade minima de divulga¢do de sua cota.

No processo de aprecamento dos ativos, é realizada a marcagdo a mercado que prioriza fontes
e métodos a seguir:

1) Taxas e/ou Preco de mercado fornecidos por fonte auditavel, externa e independente,
sempre que esta estiver disponivel; e

2) Coleta de Taxas e/ou Precos de mercado de outros players, metodologia aplicada nos
casos de indisponibilidade de taxa e/ou preco de mercado por fonte auditavel consensual ou
guando ndo existir um nivel minimo de representatividade, seja por falta de liquidez ou por
algum evento incomum de mercado. A metodologia consiste em coletar/receber as
informacgGes mais recentes, de forma periddica, a partir de players previamente selecionados
e/ou através da Bloomberg, com taxas, volatilidades e precos, referentes a um determinado
ativo, e, apurar a mediana das informacgdes recebidas.

Os critérios de formacgdo dos players que contribuem para o processo obedecem aos seguintes
filtros:

i. Alta representatividade em termos de volume transacionado por ativo, devendo ser
considerada preferencialmente as 50 (cinquenta) primeiras corretoras, divulgadas no
Ranking da B3 S.A — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”);

ii. Reputacdo como participante de relevancia ou market makers caso o ranking dos
principais players por volume operado n3do seja divulgado para o ativo em questdo; e

iii. Disponibilidade/viabilidade para o envio das informacgdes de mercado.
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Os players selecionados poderao sofrer revisdo periddica. As informacgdes sdo recebidas por e-
mail, ligacbes telefénicas gravadas e/ou quaisquer outros meios que gerem evidéncia da
coleta, sendo consolidadas e armazenadas para fins de eventuais consultas e auditorias.

Métodos proprietarios de apregamento sao aplicados em ativos para os quais inexistam dados
de qualidade ou em quantidade minima para a formagdo descritos anteriormente, tais como
as opcoes de baixissima liquidez. A metodologia pode ser baseada ou usar como input Taxas
e/ou Precos de mercado, com modelos descritos no presente Manual.

5.1. Fontes de informagéo e/ou dados

A Actus realiza a coleta de pregos de mercado, preferencialmente e, principalmente, nos
termos do item 5 deste Manual.

As fontes primarias de precos sdo definidas para cada classe de ativo, de acordo com sua
caracteristica e particularidade, observando os principios de Aprecamento deste Manual. Ndo
obstante, havendo a necessidade, incluindo, mas ndo se limitando na ocorréncia de situagoes
nas quais realize a divulgacdo dos precos, ou quando observada falta de liquidez no mercado,
ou seja, percebida qualquer incoeréncia nos dados das fontes primarias por meio de estudos
estatisticos, abordagens analiticas e acompanhamento dos mercados, a Actus utilizara fontes
secunddrias para os cdlculos e aprecamentos do Ativos.

No processo de aprecamento dos ativos, é realizada a marcacdo a mercado que prioriza fontes
e métodos a seguir:

i. Taxas e/ou Preco de mercado fornecidos por fonte auditavel, externa e independente,
sempre que esta estiver disponivel; e

ii. Coleta de Taxas e/ou Precos de mercado de outros players, metodologia aplicada nos
casos de indisponibilidade de taxa e/ou preco de mercado por fonte auditavel
consensual ou quando ndo existir um nivel minimo de representatividade, seja por
falta de liquidez ou por algum evento incomum de mercado.

A metodologia consiste em coletar/receber as informacdes mais recentes, de forma periddica,
a partir de players previamente selecionados e/ou através da Bloomberg, com taxas,
volatilidades e precgos, referentes a um determinado ativo, e, apurar a mediana das
informacdes recebidas.

Os critérios de formacgdo dos players que contribuem para o processo obedecem aos seguintes
filtros:

i. Alta representatividade em termos de volume transacionado por ativo, devendo ser
considerada preferencialmente as 50 (cinquenta) primeiras corretoras, divulgadas no
Ranking da B3;

ii. Reputacdo como participante de relevancia ou market makers caso o ranking dos
principais players por volume operado nado seja divulgado para o ativo em questao; e

iii. Disponibilidade/viabilidade para o envio das informacgdes de mercado.
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Os players selecionados poderao sofrer revisdo periddica. As informacgdes sdo recebidas por e-
mail, ligacbes telefénicas gravadas e/ou quaisquer outros meios que gerem evidéncia da
coleta, sendo consolidadas e armazenadas para fins de eventuais consultas e auditorias.

Métodos proprietarios de apregamento sao aplicados em ativos para os quais inexistam dados
de qualidade ou em quantidade minima para a formagdo descritos anteriormente, tais como
as opcoes de baixissima liquidez. A metodologia pode ser baseada ou usar como input Taxas
e/ou Precos de mercado, com modelos descritos no presente Manual.

5.2.  Ativos inadimplentes de pagamento

Para os ativos inadimplentes com os pagamentos de juros, atualizagdo monetdria e
amortizacdo definidos em seus fluxos originais ou repactuados, analisamos qual veiculo detém
posicdao no ativo para adoc¢do de PDD, ao mesmo tempo refletindo em D+0 a variacdo na taxa
de aprecamento do respectivo titulo. Caso a representatividade do ativo seja elevada frente
ao patriménio do fundo, poderd ser recomendado o fechamento deste para aplicacdo e/ou
resgate.

5.3. Numero de dias entre datas

Existem varias maneiras de realizar a contagem do nimero de dias entre duas datas para
calculo de juros dos instrumentos financeiros. Abaixo destacamos as principais de acordo com
a International Swaps and Derivatives Association (“ISDA”):

a) Corrido/360: O ano é convencionado por ter 360 dias, em um periodo de 01/01 a
31/03 é calculado como 89 dividido por 360.

b) 30/360: O més é tratado com 30 dias, em um periodo de 01/01 a 31/03 é calculado
como 90 dividido por 360, esta convencao facilita calculo dos pagamentos regulares
e torna os montantes previsiveis.

c) Corrido/365: Assume-se que o ano tem 365 dias independentemente da ocorréncia
de um ano bissexto, em um periodo de 01/01 a 31/03 é calculado como 89 dividido
por 365.

d) Corrido/corrido (ACT/ACT): O més é tratado normalmente, e o ano é o nimero de
dias no periodo do cupom corrente vezes o nimero de cupom no ano.

No Brasil é utilizado o modelo dias Uteis/252, no qual somente sdo considerados os dias Uteis
existentes entre duas datas e o ano tem por defini¢cao 252 dias uteis.

Para a apropriacdo diaria dos titulos nacionais sera utilizado como padrao o modelo brasileiro
de contagem de dias e para os titulos internacionais o padrdo corrido / 360. Para apuracdo do
pagamento de juros ou parcelas entre datas sera considerado o fluxo de pagamento descrito
no contrato ou prospecto de cada ativo.

5.4. Feriados

Nos feriados nacionais ndo ha célculo de cota para os fundos, portanto ndo ha precos
divulgados ou insumos para calculo de preco, no entanto quando for feriado somente
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municipal que interfiram no funcionamento das bolsas de valores, os ativos negociados nestas
terdo seus precos repetidos e para os demais sera calculado o preco.

5.5. Interpolagdo e extrapolagdo de taxas de juros

A interpolacdo e/ou extrapolagdo da curva de juros serd utilizada quando ndo publicado pela
B3 determinado ponto da curva de juros, baseando-se nos préprios vértices divulgados da
mesma curva. Como exemplos: vértices intermediarios dos prazos divulgados pela B3 para as
diversas curvas de SWAP, vértices intermediarios das superficies de volatilidade para opgdes e
os pontos intermedidrios das Curvas de Spread de Crédito para precificagdo a mercado dos
Ativos de Crédito.

a) Interpolacdo Linear: considera as taxas efetivas entre dois vértices conhecidos variando
linearmente. Para dois vértices vl e v2 temos taxas efetivas tx1 e tx2, para o prazo
intermedidrio pz calculamos a taxa tx através da férmula:

twz - ta1
tx = tu + (pz - w1)
Vi- Wi
b) Interpolacdo pro rata (flat-forward ou log-linear): considera que a taxa forward entre

dois prazos conhecidos é constante. A taxa forward efetiva (f) entre dois prazos pz1 e pz2, com
taxas efetivas tx1 e tx2 é dada por:

(1 +1txa)

T = -1
(1+1tx)

Utilizando a taxa efetiva pz1 até o primeiro prazo e pro rateando a taxa forward obtida para o
prazo restante até o prazo pz, obtemos: tx = [(1 +tx1) * (1 + f)"(pz-pz1)/(pz2 - pz1) ] - 1

5.6. Cotas de Fundos divulgadas no fechamento ou na abertura do dia

No mercado existem fundos com cotas de fechamento e fundos com cotas de abertura, os
fundos com cota de fechamento sdo precificados com as taxas e precos de fechamento
divulgados ao final das negociacdes do dia. J4 para os fundos com cota de abertura com
posicdo em titulos de renda fixa utilizam-se das taxas de fechamento apuradas no dia para
corrigir o preco do respectivo ativo para o dia util seguinte, atualizando, portanto, um dia da
taxa de marcag¢do a mercado, assim como um dia da taxa de emissao e do respectivo indice de
correcdo, para os demais ativos sao utilizados as taxas e precos de fechamento.

6. APRECAMENTO DOS ATIVOS
As atividades relacionadas ao Apregamento de ativos na Actus sdo realizadas pela Area de

Apregcamento com estrutura independente da atividade de gestdo, evitando desta maneira
interferéncia no processo de marcacdo a mercado.
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A verificacdo dos precos no sistema é realizada mediante o processamento de carteira teste,
garantindo a consisténcia e atualizagdo das informacgdes relacionadas a precificagdo dos ativos
na base de dados.

6.1. Titulos Publicos Federais

S3ao emitidos pelo Tesouro Nacional para cobertura de Déficits orcamentarios bem como para
realizacdo de operacgdes de crédito por antecipac¢do da receita.

Fonte primdria: Taxas indicativas e projecdes dos indices de precos divulgados pela ANBIMA
e/ou Preco Unico (“PU”) praticado no mercado secundario e divulgadas pela ANBIMA.

Fonte secundaria: Caso a ANBIMA ndo divulgue as taxas a Actus definira as taxas tomando
como base a coleta de precos do mercado e/ou através de agéncias de noticias em seus
respectivos sites e terminais financeiros. Caso a ANBIMA n3o publique taxas para algum prazo
especifico, a taxa deste sera obtida pela interpolacdo das taxas divulgadas de outros
vencimentos. Ainda, caso a Actus conclua que a adogao das taxas e precos divulgados pela
ANBIMA possa resultar em informagdes distorcidas, apura¢do inadequada, distribuicdo ndo
equitativa de resultados ou outras situacdes que coloquem em conflito seu dever fiduciario,
deixard de aplicar essas premissas, adotando mecanismos alternativos que entenda
adequados.

6.1.1. Titulos prefixados:

Sdo titulos publicos com rentabilidade definida no momento da compra e seus precos obtidos
por desconto do valor nominal, ou seja, sdo negociados com agio/desagio da curva pré-fixada
e o valor de resgate no vencimento é previamente conhecido (igual a valor nominal). Ha dois
tipos, Tesouro Prefixado (LTN) e Tesouro Prefixado com Juros Semestrais (NTN-F):

Fluxo de Pagamentos do Tesouro Prefixade com Juros Semestrais (NTN-F)

Pagamenta de Cupom de Jures (Semestral]

e

-~ g3

nvas:
Diata da Compra T T T T T L Cupom de juros

£ |

valar Data da Vencimenta
Investido

Preco de mercado:

. -
1000+ (14 £, )? —1 |
|2 | 1000
Mor=1y S— L
Il (1+1,)% |1, )
|

Onde: Tupan = Taxa de jurcs da emissdo
i = Texa de mercado expressa a0 anc 252 dias
= nmero de cupons a receber
DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias uteis ate a data do Vencimento
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Tesouro Prefixado (LTN):

Possui fluxo de pagamento simples (bullet) sem pagamento de cupons intermedidrios. Seu
valor de face (na data de vencimento) é sempre RS 1.000,00, seu rendimento definido pelo
preco de compra, ou seja, pelo desconto (desagio) sobre o valor de face:

Fluxo de Pagamentos do Tesouro Prefixado (LTN]

Valor de faca (Valor
Investida +
Data da Compra Rentabilidade)

Valor Data do Vencimento
Investido

1.000,00
Prego de mercado: MtM = ———

(145
Onde: MtM = PU de Mercado

tm = Taxa de mercado expressa ao ano 252 dias

du = Dias Uteis atéb Vencimento

Tesouro Prefixado com Juros Semestrais (NTN-F):

Rendimento da aplicagdo é recebido ao longo da duracdo do papel, por meio do fluxo de
pagamento de juros semestrais (cupons) e na data de vencimento do titulo.

6.1.2. Titulos Pos-fixados:

Titulos indexados ao IPCA (NTN-B):

Titulos com rentabilidade vinculada a variagao da inflagdo (IPCA), com rendimento da aplicacdo
recebido ao longo da duracdo do papel, por meio do fluxo de pagamento de juros semestrais
(cupons) e na data de vencimento do titulo, ambos corrigidos e atualizados monetariamente
pelo referido indice.

Fluxo de Pagamentos do Tesouro IPCA com Juros Semestrais (NTN-B):

Pagamento de Cupom de Juros (Semestral)

Valor de face (Valor

7~ ~ Investido + Rentabilidade)
Data da Compra T T T T T } Cupom de Juros
Valor Investido Data do Vencimento
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Preco de mercado: Os precos de mercado das NTN-Bs serdo calculados de acordo com as
seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

Indicep,., =
VNA=1000 - ————-IPCA™"

Indicepcom

Onde: indiceipca1 = Nimero indice do IPCA do més anterior ao més base

indicepcaem = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més da emissdo

IPCA = Variacdo do IPCA do més atual, usa-se a projecdo quando ndo conhecido o oficial
DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base

IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica fonte de informacdo do numero indice do
IPCA

Valor de Mercado (MtM)

Onde: Teupom = Taxa de juros da emissdo

Tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano de 252 dias.
n = nimero de cupons a receber

DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento

Titulos indexados ao IGP-M (NTN-C):

Titulos com rentabilidade vinculada a variacdo do IGPM, com rendimento da aplicacdo
recebido ao longo da durac¢do do papel, por meio do fluxo de pagamento de juros semestrais

(cupons) e na data de vencimento do titulo, ambos corrigidos e atualizados monetariamente
pelo referido indice.

Fluxo de Pagamentos do Tesouro IGPM com Juros Semestrais(NTN-C)

Pagamento de Cupom de Juros (Semestral)

Valor de face (Valor
N Investido + Rentabilidade)

e I
Data da Compra T T T T T } Cupom de Juros

Valor Investido { l Data do Vencimento
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Preco de mercado: Os precos de mercado das NTN-Cs serdo calculados de acordo com as
seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

Indice,p,, =
VNA=1000 - ——————-IGPM P
Indice ...

Onde: indiceigpm-1 = Nimero indice do IGPM do més anterior ao més base

indiceigpmem = NUimero indice do IGPM do més anterior ao més da emiss3o

IGPM = Variag¢ao do IGPM do més atual, usa-se a proje¢ao quando ndo conhecido o oficial
DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias uteis do més base

FGV: Fundagdo Getulio Vargas fonte de informag¢do do nimero indice do IGPM

Valor de Mercado (MaM):

1
VNA-| (1+ tpom ) —1
- VNA
MM = ZI = = -+ o7
© (1+1,)%? (1+12,)>?

Onde: Tcupom = Taxa de juros da emissao

Tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano de 252 dias
n = nimero de cupons a receber

DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento

6.2. Titulos Privados

Sdo titulos de renda fixa com prazo determinado, cuja rentabilidade é definida no ato da
negociacdo, podendo ser prefixada ou pds-fixada, atrelados aos principais indexadores de
mercado, tais como CDI, Selic, IGPM e IPCA. Na sua maioria sdo titulos transferiveis e
negociaveis que se destinam as aplica¢cdes de pessoas fisicas e juridicas. Dentre os principais
destacamos: CDB, DPGE, LF, LC, Debéntures, CCB, CCl, CRI, NC, LH, LAM, LCI e Operac¢des
Compromissadas longas.

6.2.1. Apregcamento de titulos privados com pagamento no vencimento:

Sao titulos de renda fixa com prazo predeterminado e com pagamento de juros e amortizagao
no vencimento do papel, dentre os principais destacamos:

° CDB (Certificado de Depdsito Bancario): Titulo de renda fixa com prazo predeterminado,
cuja rentabilidade é definida no ato da negociac3o, podendo ser prefixada ou pds-fixada. E um
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titulo transferivel e negociavel que se destina as aplicagdes de pessoas fisicas e juridicas com
conta corrente no banco. Pode ser emitido por bancos comerciais, multiplos, de
desenvolvimento e de investimento. Atualmente na B3 (Segmento CETIP UTVM) é permitido o
registro com trés diferentes condi¢Ges de resgate: sem condi¢do de resgate, com condic¢do de
resgate a preco de mercado e com condicao de resgate pela taxa de emissao.

° CDBs Subordinados: Os CDBs subordinados sdo titulos muito semelhantes aos CDBs
seniores, porém com prazos mais longos e maior risco de crédito por se tratar de uma divida
subordinada.

° DPGE (Depésito a Prazo com Garantia Especial do FGC): Depdsito a Prazo com Garantia
Especial do FGC — Fundo Garantidor de Crédito, criado pela Resolug¢do n2 3.692, do Conselho
Monetario Nacional (“CMN”), editada no dia 26 de marco de 2009, é registrado na B3
Segmento CETIP UTVM), sem emissdo de certificado, com garantia até o valor maximo definido
pela legislacdo em vigor, do total de crédito de cada aplicador contra a mesma instituicdo
associada ao FGC. Podem ser tomadores os bancos comerciais, multiplos, de desenvolvimento,

de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimentos e caixas econdmicas.

° LF (Letra Financeira): A Letra Financeira (“LF”), objeto de Negociacdo Privada, foi criada
pela Medida Proviséria n? 472, de dezembro de 2009 e regulamentada pela Resolugdo n?
5.007, de 24 de marc¢o de 2022 do CMN. E um instrumento para as instituicdes financeiras
captarem recursos no longo prazo, que pode ser registrado por bancos multiplos,
comerciais, de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimento, caixas
econdmicas, companhias hipotecarias e sociedades de crédito imobilidrio. A Letra Financeira
pode ter remuneracgdo por taxa de juros prefixada, flutuante em DI ou SELIC, ou por indice de
precos. O titulo pode, ainda, ser emitido de forma subordinada, a Letra Financeira Subordinada
(“LFS”).

° Titulos do Agronegdcio (CDCA, LCA, CPR e CRA): Titulos de livre negociacdo,
representativo de promessa de pagamento em dinheiro. Emitido pelos produtores,
cooperativas ou por companhias securitizadoras de direitos creditdrios do agronegécio (este
ultimo, emissor exclusivamente das CRAs) e vinculado a direitos creditdrios origindrios de
negdcios realizados entre produtores rurais, ou suas cooperativas, e terceiros, inclusive
financiamentos ou empréstimos. A precificacdo a mercado dos titulos privados depende
basicamente da taxa de juros livre de risco e o spread de crédito do emissor.

Fontes para a MaM

Fonte Primaria: Taxas indicativas e/ou preco unitario praticados no mercado secundario e
divulgadas pela ANBIMA e/ou curva obtida a partir dos contratos futuros DI x PRE para os ativos
pré-fixados e indexados ao CDI e variagao das taxas indicativas dos titulos publicos indexados
a indices de inflagdo divulgados pela ANBIMA para os ativos atrelados a esses indices,
ponderado pelas suas respectivas duration.

Fonte Secundaria: Valor de ajuste dos contratos (de acordo com cada indexador) divulgados
pelas agéncias de noticias em seus respectivos sites e/ou terminais financeiros.
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° Spread de Crédito

Fonte primaria: Estoque de titulos sob responsabilidade da Actus. A amostra utilizada para o
calculo do spread de crédito serd uma janela movel de até 15 dias Uteis. Em caso de nao existir
referencias nesse intervalo de tempo, serd observado o comportamento de ativos similares
com prazos maiores ou menores do mesmo grupo de emissores e utilizados em toda a curva
como referéncia. A metodologia para a obtencdo do spread estd descrita abaixo no item
Defini¢do do Spread de Crédito.

Fonte Secunddria: O spread é definido pela Area de Aprecamento utilizando sistemas de
precificacdo e risco, como o [Comdinheiro]. As fontes secundarias da Taxa de Mercado serdo
utilizadas quando a B3 divulgar as informagGes apds as 22:00 horas. A Fonte secundaria do
spread de crédito sera utilizada quando a amostra da Actus for insuficiente para a
determinacdo do spread de crédito.

Definicdo do spread de crédito:

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

Ap0s esta fase, os dados sdo agrupados em faixas semestrais. Para cada grupo e faixa de prazo
é calculado o spread de crédito, através da média das taxas de emissdo ponderadas pelo

volume negociado.

A Taxa média (spread de crédito) para MaM é calculada conforme as seguintes condi¢des:

> VI x TxContr

TaxaMéd =
b3 ' ¢
VI = Valor inicial
Txcontr = Taxa contratada
6.2.2. Aprecamento de titulos privados indexados ao CDI:

A precificacdo a mercado dos titulos privados sem fluxo de pagamento intermediario, com
pagamento de juros e amortizagdo no vencimento do papel (bullet), € composto pelas
seguintes férmulas:
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- X w2
VF =V ( fatordejuros )| ( Ep I =1 Tacontr, 4
loo ) | 100
vE
MTM =— : —
A T vaMéd
H Q;.} : (=" .M_H
(L100 ) | 100

Onde; VF = Valor Futuro projetado
Vi =Valor inicial
TxcContr =Taxa contratada
fatordejuros = variacéo do COl no periode, de acordo com percentual contratado
Exp = expectativa da curva DI
du = dias iteis até o vencimento
WItM = Valor do titulo marcado a mercado.
VF = Valor Future projetado
TaxaMed = Taxa média dos titulos, com caracteristicas semelhantas (prazo e grupo)

Exp = expectativa da curva D'-|

6.2.3. Apre¢amento de titulos privados corrigidos pelo IGPM:

O preco de mercado dos titulos privados com pagamento de juros e amortizagdo no

vencimento do papel indexados ao IGPM sera calculado de acordo com as seguintes formulas:

VNA: Valor Nominal Atualizado MaM: Valor de Mercado

DU
i DD —
N4 = vE . JdiCCn 1oy T MM < l VNA-(1+ Spread)™* 1
Indiceygp,,,,, - ‘ o7 ‘
| (1+Spread,,,)** |

Onde:

VE = Valor de emissao.

indiceigpm-1 = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més base

indiceigpmem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més da emissdo

IGPM = Variac¢do do IGPM do més atual, usa-se a projecdo quando ndo conhecido o oficial
DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Spread = Taxa pré-definida na emissdo do titulo

Spreadmtm = Taxa de mercado

DU = Dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento.

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento
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6.2.4.  Aprecamento de titulos privados atualizados ao IPCA:

O preco de mercado dos titulos privados com pagamento de juros e amortizacdo no
vencimento do papel indexados ao IPCA sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA): Valor de Mercado (MaM):
DU )
L. DD : 333
S Indicep,, . MiM < VNA - (1+ Spread) *-
Indicepp,,,, ’ = |
| (1+ Spread,,,,)** )
Onde:

VE = Valor de emissao

indicelpcas = Nimero indice do IPCA do més anterior ao més base

indicepcaem = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més da emissdo

IPCA = Variacdo do IPCA do més atual, usa-se a projecdo quando ndo conhecido o oficial
DD = Dias uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Spread = Taxa pré-definida na emissdo do titulo

Spreadmtm = Taxa de mercado

DU = Dias uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento.

DV = Dias uteis até a data do Vencimento

6.2.5.  Aprecamento de titulos privados pré-fixados:

O preco de mercado dos titulos privados pré-fixados com pagamento de juros e amortiza¢do
no vencimento do papel sera calculado de acordo com as seguintes formulas:

VF
MM =3 - : — 55

| (1+Ixpr 321+ Spread )252

“proj ) mm

Onde: VF = Valor Futuro de recebimento do ativo.

TXpreproj = Projecdo da Taxa Pré divulgada pela B3 na curva Pré x DI para o prazo do papel
Spreadmtm = Spread de mercado.

DU = Dias uteis entre a data do valor futuro e a data-base.

6.2.6. Aprecamento de titulos privados com fluxo de pagamento intermedidrios:

S3o titulos de renda fixa com prazo predeterminado e com pagamento de juros e amortizagdo
intermedidrios antes do vencimento do papel, entre os principais destacamos:
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° Debéntures: Sdo valores mobiliarios de renda fixa, representativos de divida de médio
e longo prazo, que asseguram a seus detentores direito contra a companhia emissora.
A escritura de emissdo é o documento legal que especifica as condi¢ées sob as quais a
debénture foi emitida, explicitando os direitos dos possuidores e os deveres da
emitente. As debéntures podem ser emitidas por sociedades por a¢des, de capital
aberto ou fechado. Entretanto, para que sejam distribuidas publicamente, devem ser
emitidas por companhias de capital aberto, com prévio registro na CVM. Ha duas
formas de debéntures: nominativas ou escriturais. Quanto a classe, podem ser simples,
conversiveis ou permutdveis e ter garantia real, flutuante, quirografaria ou
subordinada. O valor nominal das debéntures é atualizado ao longo da existéncia do
titulo, de acordo com as caracteristicas previamente estabelecidas na escritura de
emissdo. Os negdcios realizados com debéntures no mercado secundario podem ser
diferentes do seu prego na curva, em fungao das condi¢cdes de mercado e negociagdo.

Fontes para a MaM

Fonte Primdria: Taxa indicativa divulgada diariamente pela ANBIMA para os negdcios
realizados no mercado secunddrio ou PU divulgado pelo Bovespa Fix, utilizando-se
preferencialmente da taxa ANBIMA.

Fonte Secundaria: Taxas e/ou PU com base na coleta de precos de mercado e/ou através das
agéncias de noticias em seus respectivos terminais financeiros.

° Debéntures ndo divulgadas pela ANBIMA

Fonte Primdria: Taxa definida com proxy de mercado nas debéntures com taxas de mercado
divulgadas pela ANBIMA, verificando emissor, ramo de atuacdo, rating e o prazo da debénture,
respeitando esta ordem de preferéncia.

Fonte Secundaria: Taxas e/ou PU com base na coleta de precos de mercado e/ou através de
agéncias de noticias em seus respectivos sites e/ou terminais financeiros.

° CCB - Cédula de Crédito Bancario: Representa a promessa de pagamento em dinheiro,
decorrente de operagdo de crédito, de qualquer modalidade. Pode ser emitida por
empresa ou pessoa fisica, que tem uma instituicdo bancaria como contraparte. Entre
as vantagens do ativo, esta o fato de ser um instrumento de crédito agil, que pode ser
emitido com ou sem garantia, real ou fidejusséria. E possivel criar um certificado
representativo de um conjunto de cédulas (CCCB - Certificado de Cédulas de Crédito
Bancdrio), garantindo assim otimiza¢do do processo de negociagao e de pagamento de
eventos. As caracteristicas do CCCB advém das formas de pagamento e tipo de
remuneracdo da(s) CCB(s) nele representadas (Segmento CETIP UTVM).

° CCE: Titulo emitido por pessoas fisicas e juridicas para operagado de financiamento a
exportacdo, producdo de bens para exportacdo, bem como as atividades de
apoio e complementagdo da exportacdo realizadas por instituicdo financeira.
Tem garantia real, cedular, constituida, e pode ser emitida com remuneracdo pré ou
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pos-fixada. E colocada no mercado diretamente pelas instituicdes financeiras credoras
do financiamento.

° CCl, CRI, NC, LH, LAM e LCl: Os ativos CCl (Cédula de Crédito Imobiliario), CRI
(Certificado de Recebiveis Imobiliarios), LCI (Letra de Crédito Imobiliaria), NC (Nota
Comercial), LH (Letra Hipotecdria), e LAM (Letra de Arrendamento Mercantil) sdo
titulos de crédito negociaveis que concedem ao seu detentor o direito de receber
fluxos de caixa futuros e possuem fatores de risco intrinsecos a cada tipo de operagdo
e expectativa de cenarios econémicos.

Fontes para a MaM

Fonte Primaria: Taxa indicativa divulgada pela ANBIMA para os negdcios realizados no mercado
secunddrio com as ativos CRI ou CRA, para os demais ativos na curva obtida a partir dos
contratos futuros DI x PRE para os ativos pré-fixados e indexados ao CDI e varia¢io das taxas
indicativas dos titulos publicos indexados a indices de inflagdo divulgados pela ANBIMA para
os ativos atrelados a esses indices, ponderado pelas suas respectivas duration.

Spread de crédito:

Fonte primaria: Estoque de titulos sob responsabilidade da Actus. A amostra utilizada para o
calculo do spread de crédito serd uma janela movel de até 15 dias Uteis. Em caso de nao existir
referencias nesse intervalo de tempo, serd observado o comportamento de ativos similares
com prazos maiores ou menores do mesmo grupo de emissores e utilizados em toda a curva
como referéncia. A metodologia para a obtencdo do spread estd descrita abaixo no item
Defini¢cdo do Spread de Crédito.

Fonte Secunddria: O spread é definido pela Area de Aprecamento utilizando sistemas de
precificacdo e risco, como o [Comdinheiro]. As fontes secundarias da Taxa de Mercado serdo
utilizadas quando a B3 divulgar as informagGes apds as 22:00 horas. A Fonte secundaria do
spread de crédito sera utilizada quando a amostra da Actus for insuficiente para a
determinacdo do spread de crédito.

6.2.7. Aprecamento de intermedidrios: titulos privados indexados ao CDI com fluxo de
pagamento

A precificagdo a mercado sera calculada com seguintes formulas:

A atualizacdo do Valor nominal (VNA):

n [ 1
VNA =VN~H-:| (1+CDI, J3 -1|-%CDI +1;
=1

Onde:

VN = Valor de emissao descontada as amortizagGes, caso existam, até o fluxo em questdo
CDI, = Média das taxas diarias, a partir da emissdo ou da data do ultimo pagamento, dos
depdsitos interfinanceiros de um dia divulgada pela B3 (Segmento CETIP UTVM)

%CDI = Percentual do CDI estipulado na emissao do papel
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Calculo do valor de mercado: MtM = VPg; + VPpr + VPamort Onde:

12 Fluxo de Pagamento:

DU-DA
(VN4 - FATORDI . )-(1+ Spread ) =2
VP, = oy
Fl - N
r 1 | U
la+cpr, ) -1|-%CDI,,, +1; -(1+Spread,,, )>>

| { proj I

DU
(1+CDI,, )
FATORDI,,, = —
(1+CDI,, )™

VPe1 = Valor presente do primeiro fluxo

Spread = Taxa pré-definida na emissao 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. Primeiro fluxo DA=0

CDlgroj = Projec¢do do CDI divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo. Caso a data

do fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3 sera feita interpolagdo da taxa CDlgroj-1 =
Projecdo do CDI divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo anterior. Caso a data
do fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3 sera feita interpolagdo da taxa

%CDImtm = Percentual do CDI de mercado
Spreadmtm = Taxa de mercado

Demais Fluxos:

DU-DA

- (V- FATORDI,,, )-(1+ Spread ) =2
DF — Z |.»,_ 1 | DU DU
] |+ CDE_ )™ — 1} -%CDI,  +1 | -(1+ Spread ,, )*?

VPpe = Valor presente do segundo ao ultimo fluxo.

VN = Valor de emissao descontadas as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao
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
CDloroj = Projegdo do CDI divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo. Caso o fluxo
nao coincida com a data do vértice da B3 sera feita interpola¢do da taxa

CDlgroj-1 = Projegdo do CDI divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo anterior.
Caso o fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3 sera feita interpolagdo da taxa

%CDlmtm = Percentual do CDI de mercado

Spreadmtm = Taxa de mercado
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Amortizacdes:

VE -%AMORT
VP sorr = Z . . —0 -
] {(1 +CDI )= - 1} -%CDI,, +1 | -(1+ Spread,, )**
VPamort = Valor Presente das amortiza¢oes VE = Valor de Emissdo

%AMORT = Percentual da amortizagao definido na escritura de emissao

6.2.8. Aprecamento de titulos privados corrigidos pelo IGPM com fluxo de pagamento
intermedidrios:

A precificagdo a mercado sera calculada com seguintes formulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA):

DD

Indiceygp,, IGPM DM

VNA =VE

Indicesp,,,

Onde: VE = Valor de emissdo descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questado
indiceigpm-1 = NUimero indice do IGPM do més anterior ao més base

indiceigpmem = NUimero indice do IGPM do més anterior ao més da emiss3o

IGPM = Variagdo do IGPM do més atual, usa-se a projecdo quando oficial ndo conhecido

DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias uteis do més base

Valor de Mercado (MaM):

DU-DA 1)

VNA-| (1+ Spread) ** -1|
Z VNA-%AMORT

DU o & Z DU

1Wf .'M = <

(1+ Spread,, )*? l i_(l + Spread,,,, )T _I

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmtm = Taxa de mercado

% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissdo
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, primeiro fluxo DA =0
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6.2.9. Aprecamento de titulos privados atualizados pela varia¢céo do IPCA com fluxo de

pagamento intermedidrios:

A precificacdo a mercado sera calculada com seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA):

e DD
Indicep,,_, 7
VNA =VE - ———-ICPA™
Indicey,.,_.
Valor de Mercado (MaM):
i DU-DA 1

)

VNA-| (1+ Spread) *** -1
VNA-%AMORT

MM =) =5 =t+> | —

(1+ Spread = | (1+ Spread o |

Onde:

VE = Valor de emissdo descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questdo
indiceipcas = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més base

indiceipcaem = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més da emissdo

IPCA = Variacdo do IPCA do més atual. Usando a proje¢do quando ndo conhecido o oficial
DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias uteis do més base

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmtm = Taxa de mercado

% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissdo

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. Se primeiro fluxo DA=0

Observacdo: Ativos indexados aos demais indices de inflacdo (INCC, IGP-DI etc.) serdo
calculados de forma andloga aos indexados a IGPM e IPCA, ou seja, atualizado com o acimulo
do respectivo indice.

6.2.10. Apre¢amento de titulos privados pré-fixados com fluxo de pagamento intermedidrios:

A precificagdo a mercado sera calculada com seguinte férmula:
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fo.'M=‘Z_ W 3'g

1
)¥? - (1+ Spread,, )** |

| (1+Txpre

proj

Onde:

VF = Valor Futuro de recebimento do ativo

Txpreproj = Projecdo da Taxa Pré divulgada pela B3 na curva Pré x DI para a data do fluxo
Spreadmtm = Taxa de mercado

DU = Dias uteis entre a data do valor futuro e a data-base

6.2.11. Apre¢camento de intermedidrios: Titulos privados indexados a TR com fluxo de
pagamento

A precificagdo a mercado sera calculada com férmulas abaixo:

Valor Nominal Atualizado (VNA):

DD
VNA=VE -[[(+TR,)-TR _ MES™

Valor de Mercado (MaM):

|

DU-DA 1)
VNA -{(l + Spread) ** —1)|

[
| | VNA-%AMORT
MM = - Z DU = i Z‘ oU |
t (1+ Spread,,,,)*** | A+ Spread,,,)** |
Onde:

VE = Valor de emissdo descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questdo
TRj = Taxa de juros de referéncia do més de emissdo ou do ultimo pagamento, de acordo com
as especificacdes de cada ativo, até o més anterior ao més de atualizagdo

TR_MES = Varia¢do da taxa de juros de referéncia do més atual

DD = Dias uteis decorridos do més base

DM = Dias uteis do més base

Spread = Taxa pré-definida na emissdo do titulo

Spreadmtm = Taxa de mercado

% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissdo

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. Se primeiro fluxo DA=0
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6.2.12. Aprecamento de titulos privados indexados a variagdo cambial com fluxo de pagamento
intermedidrios:

A precificagdo a mercado sera calculada com férmulas abaixo:

Valor Nominal Atualizado (VNA):

N Cambio
) Cdmbio,,,
Valor de Mercado (MaM):
| VINA - (Spread)-M +1 [
1 360 VNA - % AMORT

MM =" = b —

l (1+ Spread,,, ) *** l i_(l + Spread,,,,)**

Onde:
VE = Valor de emissdo descontada as amortizagGes, caso existam, até o fluxo em questdo
Cambiopo = Paridade das moedas do ativo na data-base
Cambioem = Paridade das moedas do ativo na data de emissao
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo
Spreadmtm = Taxa de mercado
% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissdo
DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base
DC = Dias corridos entre a data do fluxo e a data-base
DA = Dias corridos entre a data do fluxo anterior e a data-base. Se primeiro fluxo DA =0

6.3. Direitos Creditorios (DC):

Os Fundos de investimento em direitos creditdrios regulados a partir da publicacdo da
Instrugdo CVM n2 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (“Instrucdo CVM n2
356"”) tém proporcionado alternativas de investimento para os investidores e aumentado a
liguidez no segmento de crédito brasileiro. Estes fundos de investimento tém como principal
caracteristica o investimento em direitos creditérios e titulos de representacdo de crédito,
originado nos mais diversos segmentos. Estes fundos devem possuir em sua carteira aplicacdes
de no minimo 50% do seu patriménio liquido em direitos creditérios. Com o objetivo de
aumentar as garantias do investidor, as cotas dos FIDCs sao classificadas em duas classes, Cota
de classe sénior que ndo se subordina as demais e Cota de classe subordinada que se subordina
as demais para efeito de amortizagdo e resgate.

Fontes Primdria para o aprecamento dos Direitos Creditérios: Os direitos creditdrios serdo
aprecados pelas taxas negociadas nas cessGes desses direitos, observadas as caracteristicas
especificas de cada operacdo, onde sdo definidos os niveis de spreads em relagdo a taxa basica
de juros nacional.
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Como fonte secundaria para aprecamento sera calculado spread entre as taxas negociadas nas
operacdes e as taxas de mercado divulgadas pela ANBIMA para os titulos publicos,
considerando indexador e prazo dos respectivos ativos.

6.4. Operagdes compromissadas:

Para as operag¢Ges compromissadas com prazo superior a um dia, é utilizado para seu
aprecamento a combinacdo do grupo do emissor e prazo de vencimento, conforme descrito
neste manual no item 5.2.1 referente a precificacdo de titulos privados. Para as operacgdes de
um dia ou que possuem compromisso de resgate antecipado a taxa utilizada para a
precificacdo é a taxa contratada.

6.5. Derivativos:

De acordo com o International Accounting Standards (IAS) 39 §109, derivativo é um
instrumento financeiro que tem o seu valor dependente de um ativo e ele muda em resposta
a uma variacdo neste ativo base que pode ser uma determinada taxa de juros, acao,
commodity, cdmbio, indice de precos ou taxas, rating de crédito ou indice de crédito ou variavel
similar (algumas vezes chamada base), ndo requer investimento inicial ou apenas um pequeno
investimento inicial em relagdo a outros tipos de contratos que tenham uma resposta similar
a mudancas nas condi¢des de mercado e possui liquidagdo em uma data futura. Entre os
derivativos mais comumente negociados no mercado nacional e Internacional estdo os
Contratos futuros e a termo (forward), Swaps e Opg¢des.

O método alternativo de precificacdo contara com a utilizacdo de cotagbes fornecidas por
brokers/corretoras.

Fonte Primaria: Diariamente a B3 divulga os precos de fechamento e ajuste dos contratos. Para
os contratos que tiveram negociagdo no dia e para aqueles que, mesmo ndo tendo negociagdo
no dia, a fonte primaria de MaM serdo os precos e/ou taxas da B3.

Fonte Secundaria: Caso de ndo haver cotacdo ou falta de liquidez para alguma série ou
contrato, serd realizada a precificacdo pela fonte secundaria, Economatica e/ou, Plataforma de
negocia¢do como Tryd.

6.6. Contratos Futuros e Contratos a Termo (Forward):

Compromisso de comprar ou vender determinado ativo numa data especifica no futuro, por
um preco previamente estabelecido, diferenciando do contrato a termo pelo pagamento de
ajustes didrios, referentes a diferenca entre a cotacdo do dia e a cota¢do do dia anterior. Para
os futuros é utilizado como fonte primaria a B3 e como fonte secundaria as cota¢des divulgadas

pelas agéncias de noticias em seus respectivos sites e terminais financeiros.

6.7. Contratos a Termo de Troca de Rentabilidade (Swaps):
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Um contrato a termo de troca de rentabilidade, mais conhecido como Swap, é um contrato
entre duas partes para a troca futura de fluxos de caixa, de acordo com regras
préestabelecidas. No Swap as partes assumem posi¢des contrarias em cada "ponta" e a
precificacdo é realizada através do aprecamento de cada uma dessas "pontas”, sendo seu valor
apurado pela diferenga entre as partes ativa e passiva. Para a precificacdo a mercado dos Swaps
utilizamos as curvas da B3 como fonte primaria e como fonte secundaria e/ou pela Bloomberg
utilizamos as taxas divulgadas pela

Preco de Mercado: O calculo da ponta ativa ou passiva é realizado com as seguintes férmulas:

Ponta ativa ou passiva indexada ao CDI:

= [ L
VA=N-| I:.(1+C'DI)353—l.-T,\‘C'OHTT'?‘l]
=1L d

- —di
1
i L(C‘DIP,OJ +1)32 —1|-TxContr +1 |
MM =VA-= — =
(cpr,,, +1)252

Onde:

VA = Valor

Atualizado N = Notional

CDI = Taxa média didria dos depdsitos interfinanceiros divulgada pela B3 (Segmento CETIP
UTVM)

TXcontr = Taxa contratada na emissao do Swap

CDlproj = Projegdo do DI para o vencimento do Swap, obtido das taxas de SwapPRE x DI da B3
Du = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

dr = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

Ponta ativa ou passiva indexada a um indice de inflagdo:

du
P ar. I’)vz(izcef_,\n_1 —— (1+ TxContr)*?
Indiceps;., &
(1+ Ty, ) ="
Onde:
VA = Valor Atualizado
N = Notional

TXcontr = Taxa contratada na emissao do Swap

Txwim = Taxa do cupom do indice para o vencimento do Swap obtido através das taxas de Swap
da B3

indiceinr.1 = NUmero Indice de inflagdo do més anterior ao més base

indiceem = NUmero indice de inflacio do més anterior ao més de emissdo

Du = Dias Uteis entre a data de emissdo e a data de vencimento.

dr = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

DD = Dias uteis decorridos do més base

DM = Dias uteis do més base
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Ponta ativa ou passiva indexada a uma paridade cambial:

TxContr —D(‘
PARIDADE '
MM =N - - A
PARAIDADEM ,;,
1+ TX 0, )"
Onde:
N = Notional

PARIDADE = moeda contratada na data-base ou do dia anterior, de acordo com o contrato
PARIDADE., = Paridade da moeda contratada na data-base ou do dia anterior, de acordo com
o contrato

TxContr = Taxa contratada na emissdo do Swap

Txmem = Taxa do cupom moeda para o vencimento do Swap obtido das taxas de Swap divulgadas
pela B3 dr = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

DC = Dias corridos entre a data de emissdo e a data de vencimento

6.8. Opgoes:

Opcoes sdo contratos que dado o direito, mas ndo a obrigacdo, ao seu comprador (ou detentor)
de realizar uma transac¢do pré-determinada com o vendedor (ou langador). Os dois principais
tipos de opc¢do sdo as de compra que da o direito ao seu comprador de comprar um ativo (ou
derivativo) do vendedor da op¢do em uma data futura a um precgo pré-determinado e as de
venda conferem o direito ao seu comprador de vender um ativo (ou derivativo) ao vendedor
da opcdo em uma data futura a um preco pré-determinado. Podem ser exercidas a qualquer
momento quando do tipo Americanas ou ser exercidas somente no vencimento quando do
tipo Europeias, normalmente negociadas em bolsas organizadas, como a B3.

Na B3 sdo negociadas opg¢des no mercado futuro, tais como opgbes sobre futuros de
mercadorias (agucar cristal, dlcool anidro carburante, algodao, bezerro, boi gordo, café arabica,
café robusta conillon e soja em grao), de indices da Bovespa, de taxa média de DI, e opgdes no
mercado a vista como opgGes de ac¢des, de indice da Bovespa, de IDI (indice de taxa média de
DI) sobre Ddlar Americano, de ouro a vista etc. Na B3 sdo negociadas opc¢Oes de séries
padronizadas, porém existe a possibilidade de negociacdo de opg¢des flexiveis, que permite que
as partes envolvidas na negociacdo definam data, preco de exercicio e qualidade da
mercadoria diferente das séries padronizadas.

Fontes para a MaM

Fonte primdria: Para as opcdes de acGes negociadas em pregdo na B3 é utilizado o preco de
fechamento divulgado pela bolsa e para as opgdes, cujo ativo objeto seja um contrato futuro,
a termo, ou uma mercadoria e, que sejam negociadas em pregdo na B3, é utilizado o preco de
referéncia divulgado pela bolsa.

Fonte secundaria: Para todas as op¢oes é utilizada como fonte secundaria as superficies de
volatilidades divulgadas pela B3, as volatilidades de contribuidores divulgadas através de

27



Manual de Aprecamento
ACTUS ASSET

agéncias de noticias em seus respectivos sites e terminais financeiros ou ainda as volatilidades
implicitas enviadas por corretoras de acordo com o mercado em que ativo apresenta maior
liquidez.

6.8.1. Opgoes de agoes:

A precificacdo das opgOes europeias, sobre a¢ées que ndo pagam dividendo, é realizada
através do modelo de Black & Scholes, conforme formulas abaixo:

Opgdo de compra (C) Cpedo devenda [P)
C=5-N(d, }—X—e_"r-N{d:] P=Xx.g" N(—d,)-S-N(-4,)
Onde:

d,=d,—cT

A
funcdo N(x) é a funcdo de probabilidade cumulativa de uma variavel normal padronizada. No MS
- Excel em portugués é dado por INV.NORMP(x), (NORMSDIST(x) em inglés); S é o prego do ativo
objeto, X é o preco de exercicio da opc¢do; r é a taxa de juros livre de risco; T é o tempo restante
até o exercicio da opcdo e o é a volatilidade do ativo objeto sendo que esta ultima é obtida
através volatilidade implicita, ou seja, aquela em que dadas as demais condi¢des de mercado
seria o volatilidade usada para obter o seu valor justo de negociacdo através do modelo.

6.8.2. Opgodes sobre moedas:

Para as opg¢des sobre moedas, utiliza-se o modelo de Black. Utilizando-se o prego futuro do
ativo (F) em lugar do preco do ativo a vista (S), os precos das opcoes europeias de compra (C)
e de venda (P) serdo dados por:

C=F-¢"" N(dy)-X-¢"" -N(d,) P=X-¢"" -N(d,)-F-e -N(d,)

Onde:
( F ) | o’ )
ln:‘.?%bl +'+ - d,=d,—ocT
d, = - S
G‘\"'T

6.8.3.  Opgoes de IDI:

Para as opcBes de IDI, utiliza-se o modelo de Black, utilizando como ativo objeto, o indice de
Taxa Média de DI de um dia projetado para a data de vencimento da op¢do calculado através
das taxas de DI negociadas no mercado futuro, o prémio das op¢des europeias de compra (C)
e de venda (P) sdo dados por:
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=T g w1 T o
C=f™"-[F-N(d)-X -N(d,)] P=¢"".[X -N(-d,)-5-N(-d,)]

— d, =d, —oT

F = Indice de Taxa Média de DI de um dia projetado para a data de vencimento da op¢io
X = indice de Taxa Média de DI de um dia da data da precificacdo

6.9. Certificado de Operagdes Estruturadas (COE):

Este instrumento foi criado pela Lei 12.249/10, mesma que instituiu as Letras Financeiras, mas
foi regulamentado pelo CMN e pelo Banco Central no segundo semestre de 2013.

Representa uma alternativa de captac¢do de recursos para os bancos.

O COE mescla elementos de Renda Fixa e Renda Varidvel através da utilizacdo de derivativos e
segundo a norma, a emissdo desse instrumento podera ser feita em duas modalidades: valor
nominal protegido com garantia do valor principal investido ou valor nominal em risco em que
ha possibilidade de perda até o limite do capital investido.

Nos dois casos o investimento deve ser adequado ao perfil do investidor. O aprecamento dos
COEs na Marcacdo a Mercado serd feito de forma aberta, ou seja, de acordo com os

ativos/derivativos que o comp&em, ndo necessitando de um modelo préprio.

Os ativos/derivativos serdo precificados de acordo com as metodologias descritas neste
manual.

6.10. Renda Variavel
6.10.1. Acoes, Direitos, Recibos de Subscricdo de Acbes e BDRs:

Acoes podem ser definidas como titulos nominativos negociaveis que representam uma fragdo
do capital social de uma empresa. A maioria das a¢Oes sdo negociadas em mercados
organizados (bolsas de valores) como a B3.

O preco de mercado de uma ac¢do pode ser determinado através de dados dos negdcios
realizados com aquela ac¢do nas bolsas de valores. E utilizado o preco de fechamento de
negacios realizados no dia como o seu prego de mercado ou de acordo com as normas vigentes
no periodo para cada tipo de fundo/carteira. No caso de ndo ter havido negociacdo na data de
avaliacdo, serd utilizado o preco do ultimo dia em que houve negociacdo
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O Direito de Subscri¢ao é emitido por uma companhia aberta quando esta tem a inten¢do de
aumentar seu capital social, conservando a preferéncia na subscricdo das novas a¢Ges aos
atuais acionistas na proporcao das agbes que ja possuirem, mantendo desta forma a
oportunidade aos acionistas de protegerem-se de uma possivel diluicdo advinda do aumento
de capital. Caso algum acionista ndo tenha interesse em subscrever novas acdes, este pode
vender seus direitos no mercado secundario até a data definida como prazo para Subscrigao

O prego de mercado do Direito de Subscricdo serd o preco de fechamento dos negdcios
realizados no dia divulgado pela B3, se ndo ocorrerem negdcios na data de avalia¢do, o preco
serd dado por D = Max [0, S—X], onde, S - Preco da ac¢do e X - Preco de subscricdo.

Uma vez exercido o Direito de Subscricdo com o pagamento do preco de subscri¢do, o
investidor recebe um Recibo de Subscri¢cdo, podendo também ser negociado no mercado
secunddrio, porém como nao apresenta liquidez significativa, precificamos este a mercado com
o mesmo preco de fechamento da acdo a qual o Recibo se refere.

Os BDRs (Brazilian Depositary Receipts), como os recibos de subscricdo, ndo apresentam
liguidez significativa em relacdo a a¢do de referéncia, por este motivo é utilizado como fonte
primaria de precificagdo os precos de referéncia divulgados diariamente pela B3.

Como fonte secundaria é utilizada o preco da agao objeto convertida para a moeda Real.

6.10.2. Empréstimo de agdes:

Nas operacdes de empréstimo de agdes, o tomador do empréstimo paga ao doador um
percentual sobre o valor das agGes. A taxa e o prazo sao definidos no ato da operagao.

ndu

Vim = Quantidade- P- (1+tx_) **

Onde: Vm = valor de mercado da exposi¢ao

Quantidade = quantidade de a¢des em aluguel

P = é o preco da ac¢do envolvida na operagdo

tx. = taxa contratada da operacao

ndug = nimero de dias Uteis entre a operacdo e a data de referéncia

6.10.3. Cotas de Fundos:

Para os fundos que ndo possuem cotas negociadas em bolsa é utilizado o valor da cota
divulgado pelo administrador e/ou controlador.

Para os fundos que possuem cotas negociadas em bolsa é utilizado o preco de fechamento dos
negacios realizados no dia como o preco de mercado. No caso de ndo ter havido negociacdo
na data de avaliagdo, serd utilizado o preco do ultimo dia em que houve negociagdo. Se por 3
meses ndo houver negociacdo de cota do fundo especifica, serd adotado para aprecamento o
mesmo procedimento das cotas ndo negociadas em bolsa.
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6.10.4. Mercado Internacional:

O aprecamento sera realizado de acordo com os precos divulgados no mercado internacional
e coletados através de agéncias de noticias em seus respectivos sites e/ou terminais
financeiros ou através de players internacionais de acordo com o horario de fechamento do
respectivo mercado dos paises aos quais o ativo é negociado. Os ativos negociados no mercado
internacional e denominados em moeda estrangeira serdo convertidos primeiramente para o
ddlar americano e em seguida para moeda nacional utilizando-se as taxas de cambio
referencial divulgadas pela B3.

%k %k ¥
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