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1 PRINCIPIOS GERAIS E O PROCESSO DE MARCACAO A MERC ADO

1.1 Legislagéo Vigente

. Instrugdo CVM N° 438 de 12 de julho de 2006 e alteragdes.

. Resolucédo 4, de 30 de janeiro de 2002, do Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar — CGPC e alteracfes.

. Instrucdo CVM N° 555, de 17 de dezembro de 2014, e alteracdes.

. Cadigo de Auto Regulagdo ANBIMA para Fundos de Investimento.

1.2 Introducao

A Marcacdo a Mercado — MaM consiste em registrar todos os ativos, para efeitos de
valorizacdo e calculo das cotas dos fundos de investimento, pelos pre¢os negociados no
mercado em casos de ativos liquidos ou, quando este preco ndo é observavel, por uma
estimativa adequada de preco que o ativo teria em um eventual negociacdo feita no
mercado.

A MaM tem como principal objetivo evitar a transferéncia de riqueza entre os cotistas dos
fundos de investimento, além de dar maior transparéncia aos riscos embutidos nas
posicdes, uma vez que as oscilagbes de mercado dos precos dos ativos, ou dos fatores
determinantes destes, estardo refletidas nas cotas, melhorando assim a comparabilidade
entre suas performances.
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1.3 Principios Gerais da MaM

1.3.1 Melhores Praticas
O processo e a metodologia de MaM devem seguir as melhores préaticas de mercado.

1.3.2 Abrangéncia

Tendo em vista que o principal objetivo da marcacdo a mercado é evitar a transferéncia de
riqgueza entre os diversos cotistas de um fundo de investimento, as Diretrizes de Marcacgéo a
Mercado da ANBIMA (Deliberacdo n° 53 do Conselho de Auto Regulacdo da Industria de
Fundos) abrangem todos os fundos néo exclusivos e ndo restritos, ou seja, aqueles em que
a mencionada transferéncia de riqueza precisa, necessariamente, ser evitada.

Para fins dessas Diretrizes, considera-se fundo exclusivo aguele destinado exclusivamente a
um investidor e fundo restrito aquele destinado a um grupo determinado de investidores, que
tenham entre si vinculo familiar, societario ou pertencam a um mesmo grupo econémico, ou
que, por escrito, determinem esta condicao.

Caso um fundo de investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo ou restrito, ser-
lhe-&o aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos demais fundos.

1.3.3 Comprometimento

O administrador do fundo deve estar comprometido em garantir que os precos reflitam
precos de mercado, e na impossibilidade da observacdo desses, despender seus melhores
esforcos para estimar o que seriam o0s precos de mercado dos ativos pelos quais estes
seriam efetivamente negociados.

1.3.4 Equidade

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

1.3.5 Frequéncia
A MaM deve ter como frequéncia minima a periodicidade de calculo das cotas.

1.3.6 Formalismo

A instituicdo administradora deve ter um processo formalizado de MaM. Para tal, a
metodologia deve ser formalizada em manual e a instituicdo deve ter uma area ou pessoa
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responsavel pela qualidade do processo e metodologia, bem como pela guarda dos
documentos que contenham as justificativas sobre decisdes tomadas.

1.3.7 Objetividade

As informacdes de precgos e/ou fatores a serem utilizados no processo de MaM devem ser
preferencialmente obtidas de fontes externas independentes.

1.3.8 Consisténcia

Se o administrador é responsavel pela precificacdo de todos os seus fundos, um mesmo
ativo, ndo pode ter precos diferentes em nenhum dos fundos.

1.3.9 Transparéncia

Metodologias de marcacdo a mercado devem ser publicas. O manual completo deve ser
registrado na ANBIMA e mantido sempre atualizado. Aos clientes deve-se, no minimo,
deixar disponivel no site, uma versao simplificada que atenda aos padrdes da ANBIMA.
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1.4 Processo de Marcacéo a Mercado

1.4.1 Estrutura organizacional

A GECOC - Geréncia Nacional de Controladoria de Ativos e Passivos e Custoddia, vinculada
diretamente & Superintendéncia Nacional de Produtos Bancérios, € responsavel pelo
processo de MaM e utiliza sistema proprio para efetuar a precificacdo dos ativos integrantes
das carteiras cuja custodia e controladoria é realizada pela CAIXA ECONOMICA FEDERAL.

A equipe de precificagdo € composta por um Coordenador e dois assistentes executivos.

1.4.2 Comité

Os métodos primarios e alternativos de precificacdo, bem como os procedimentos a serem
adotados no processo de MaM sdo submetidos para aprovacdo a um comité interno
constituido pelos Superintendentes Nacionais de Processos Bancérios e de Administracdo
de Risco Corporativo e pelos Gerentes Nacionais de Risco de Mercado e de Controladoria
de Ativos Passivos e Custddia, o qual tem suas reunides ordinarias ocorrendo
semestralmente.

As decisbes tomadas sdo registradas nas atas das reunifes, as quais sdo elaboradas e
arquivadas pela Geréncia Nacional de Controladoria de Ativos e Passivos e Custddia, por
periodo indeterminado, sendo 5 anos 0 menor prazo de arquivamento

1.4.3 Procedimentos de MaM

1.4.3.1 Metodologia

A metodologia de MaM ¢é estabelecida com base em critérios consistentes e passiveis de
verificacdo, com independéncia na coleta de dados em relacdo as taxas praticadas nas
mesas de operacgao.

O processo de formacédo de metodologia inclui as etapas de estudo, analise e definicdo.

O modelo, apds ser estruturado, € submetido a decisdo em comité, conforme item 1.4.2
deste manual.

Este manual de marcacdo contempla os principais instrumentos financeiros negociados
pelos fundos de investimento e carteiras. Previamente os gestores comunicam a GECOC —
Geréncia Nacional de Controladoria de Ativos e Passivos e Custédia, a intencdo de
aquisicao de ativos ndo contemplados neste documento, para as providéncias necessarias.

As fontes de informacdes primérias utilizadas séo:
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Titulos Publicos Federais:

 Taxa indicativa da ANBIMA e projecbes dos indices de pregcos também
divulgados por essa associacao; ou

e PU do ativo divulgado pela ANBIMA.

Acbes, opcdes, termo de acbes, contratos futuros e commodities (agricolas):

« BM&F/Bovespa ou 0 mercado em que o ativo apresentar maior liquidez, caso nao
seja negociado na BM&F/Bovespa;

* Swaps: Mercado em que o ativo apresentar maior liquidez.

No caso de utilizacdo de fontes secundarias na precificacdo, sdo mantidos registros,
identificando fragilidade nos métodos primarios e consisténcia e coeréncia no uso dos
métodos alternativos.

1.4.3.2Visé&o do processo de Marcacgédo a Mercado

O processo de precificacdo e calculo das cotas é realizado pela equipe da GECOC —
Geréncia Nacional de Controladoria de Ativos e Passivos e Custddia.

Os sites com fontes para MaM sdo monitorados a partir do fechamento dos mercados para
coleta de dados.

Os dados de mercado s&o validados, importados pelos sistemas de precificagdo e
revalidados, de forma que representem 0os mesmos valores.

As atividades de precificacdo e conferéncia sdo necessariamente realizadas por funcionarios
diferentes.

Finalizados os procedimentos de atualizacdo de sistemas e conferéncia dos precos, 0s
fundos e carteiras séo liberados para célculo de cotas.

1.4.3.3 Supervisao do cumprimento da metodologia

O acompanhamento dos precos de mercado das carteiras é efetuado periodicamente pela
GECOC - Geréncia Nacional de Controladoria de Ativos e Passivos e Custodia. Verifica-se
se o0s procedimentos de MaM estdo de acordo com a metodologia e procede-se a
reavaliacdo dos parametros, quando identificada distorcdo nos precos em relacdo aos
disponibilizados no mercado secundario pelo Banco Central, ou outra fonte de divulgacdo de
dados do mercado secundario.

A atividade de superviséo é realizada pelo coordenador de precificacao.
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O método utilizado verifica os diversos aspectos inerentes ao calculo/coleta dos pregos de
mercado: construgéo dos fluxos, fontes e curvas utilizadas.

A area de compliance da VITER — Vice Presidéncia de Ativos de Terceiros da Caixa —
verifica periodicamente por amostragem o calculo dos precos e das cotas.

1.4.4 Manual para Clientes

A VITER - Vice Presidéncia de Ativos de Terceiros da Caixa disponibiliza no site da
instituicdo, www.caixa.gov.br, 0 manual de MaM para os clientes.

1.4.5 Aspectos metodoldgicos

Para os fundos que utilizam cota de abertura, seu valor do dia é calculado a partir do
patrimdnio liquido do dia anterior, devidamente atualizado por um dia. Os ajustes, gerados
em fungdo de diferencas entre projecOes e indices/taxas definitivos e entre parametros para
apuracdo do valor de mercado do dia til anterior e os do dia, sensibilizam o valor da cota do
dia util seguinte.

Para os fundos que utilizam cota de fechamento, seu valor do dia é resultante da divisdo do
valor do patriménio liquido pelo numero de cotas do fundo, apurados, ambos, no
encerramento do dia.

1.4.6 Ativos ndo marcados a mercado

Quando houver a classificacdo dos ativos na categoria titulos mantidos até o vencimento,
permitida a cotista(s) com intengcdo em preservar volume de aplicagbes compativel com a
manutencdo de tais ativos na carteira do fundo até o vencimento, este(s) declaram
formalmente, por meio de termo de adesdo ao regulamento do fundo, sua anuéncia a
classificagdo na mencionada categoria, conforme disposto na Instrucdo CVM n° 438, de 12
de Julho de 2006.

1.4.7 Ativos em Default

Quando do ndo recebimento do valor total ou parcial aplicado, os ativos em default sdo
precificados com valor zero.

Os demais procedimentos relacionados a esses ativos séo tratados e definidos no ambito de
um comité interno, conforme item 1.4.2 deste manual.
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2 TITULOS PUBLICOS

2.1 Titulo Publico Prefixado

211 LTN

Caracteristicas:

Titulo publico de crédito emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo
Tesouro Nacional com funcdo de captar recursos para cobertura de déficit orcamentéario ou
antecipar receitas, observados os limites fixados pelo Poder Legislativo. Tem rendimento
pré-fixado com valor de emissédo definido em leildo e pagamento do principal na data do
vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:
Sao utilizadas as taxas indicativas do mercado secundério divulgadas diariamente pela
ANBIMA, obtidas no site www.anbima.com.br, para o desconto do fluxo financeiro.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso ndo estejam disponiveis as taxas ANBIMA, até o horario limite de evolucdo do sistema
de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), ou ndo seja verificada a
aderéncia de preco utilizando a taxa ANBIMA em relacdo ao do mercado, € utilizada a curva
de juros de DI Futuro divulgada pela BM&FBOVESPA acrescida de um prémio, obtido pela
média entre 0os prémios coletados junto as corretoras e o da taxa da ANBIMA (se houver),
individualmente para cada ativo.

Na auséncia da curva de juros da BM&FBOVESPA até o horario estabelecido, € utilizada a
taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

2.1.2 NTN-F

Caracteristicas:

Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negocidvel pelo Tesouro
Nacional com o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario
ou para a realizagdo de operagfes de crédito por antecipagdo da receita. Tem rendimento
pré-fixado com juros de 10% ao ano, pagos semestralmente e pagamento do principal no
vencimento.
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Fonte primaria de taxas de mercado:
Séo utilizadas as taxas indicativas do mercado secundério divulgadas diariamente pela
ANBIMA, obtidas no site www.anbima.com.br, para o desconto do fluxo financeiro.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso ndo estejam disponiveis as taxas ANBIMA, até o horario limite de evolucdo do sistema
de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), ou ndo seja verificada a
aderéncia de preco utilizando a taxa ANBIMA em relacdo ao do mercado, € utilizada a curva
de juros de DI Futuro divulgada pela BM&FBOVESPA acrescida de um prémio, obtido pela
média entre 0os prémios coletados junto as corretoras e o da taxa da ANBIMA (se houver),
individualmente para cada ativo.

Na auséncia da curva de juros da BM&FBOVESPA até o horario estabelecido, é utilizada a
taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

2.2 Titulo PUblico P6s-fixado

2.2.1 LFT/LFT-B

Caracteristicas:

Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo Tesouro
Nacional com o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario
ou para a realizacdo de operacbes de crédito por antecipacdo da receita orcamentaria,
observado os limites fixados pelo Poder Legislativo.

Tem rendimento pos-fixado, corrigido pela taxa de juros SELIC, valor de emissdo de R$
1.000,00 e pagamento do principal na data do vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:
O fluxo financeiro é atualizado pela variacdo da taxa SELIC entre a data de emissdo e a
data de avaliacéo.

Sao utilizadas para o desconto do fluxo as taxas indicativas de agio/desagio divulgadas pela
ANBIMA.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horério limite de evolucdo do sistema
de controle do passivo dos fundos (pés 20h - horario de Brasilia), é repetida a ultima taxa
divulgada, por um periodo de dois dias consecutivos, ultrapassado este periodo é utilizada a
média das taxas coletadas de no minimo trés Corretoras e/ou distribuidoras de valores
mobiliarios, de forma a representar um preco indicativo de consenso de mercado.
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Na data de emissdes de titulos com novos vencimentos, quando ndo disponiveis as taxas
ANBIMA, é utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcag&o a mercado do ativo.

2.2.2 NTN-B

Caracteristicas:

Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo Tesouro
Nacional com o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario
ou para a realizacdo de operacdes de crédito por antecipacdo da receita. A NTN-B tem
atualizacéo do valor nominal pelo IPCA, com juros de 6% ao ano, pagos semestralmente e
pagamento do principal no vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:

O fluxo financeiro é atualizado pela variacao do IPC-A do més anterior a data de emissao do
ativo até o més anterior a data de avaliacdo. Para o0 més de avaliacdo é utilizado pré-rata de
projecdo do indexador divulgada pela ANBIMA.

Sdo utilizadas para o desconto do fluxo as taxas indicativas do mercado secundario
divulgadas diariamente pela ANBIMA, obtidas no site www.anbima.com.br. Para os
vencimentos cujas taxas indicativas ndo tenham sido divulgadas, séo repetidas as taxa
utilizadas no dia anterior.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horario limite de evolu¢édo do sistema
de controle do passivo dos fundos (p6s 20h - horario de Brasilia), sdo utilizadas as Taxas
Referenciais de Swap divulgada pela BM&FBOVESPA, acrescida de um prémio, que é
calculado pela diferenca percentual entre a taxa ANBIMA e as Taxas Referenciais de Swap
divulgada pela BM&FBOVESPA na data anterior do ativo.

Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da BM&FBOVESPA até o horério
estabelecido, é utilizada a taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast,
Reuters, etc.).

Na data de emissfes de titulos com novos vencimentos, quando ndo disponiveis as taxas
ANBIMA, é utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcacdo a mercado do ativo.

7

Para os prazos intermedidrios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de
interpolagcé@o exponencial por dias uteis.
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2.2.3 NTN-C

Caracteristicas:

Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo Tesouro
Nacional com o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario
ou para a realizacdo de operacdes de crédito por antecipacdo da receita. A NTN-C tem
atualizacdo do valor nominal pelo IGP-M, com juros de 6% ou 12% ao ano, pagos
semestralmente e pagamento do principal no vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:

O fluxo financeiro € atualizado pela variacdo do IGP-M do més anterior a data de emisséo
do ativo até o més anterior a data de avaliacdo. Para 0 més de avaliagéo € utilizado pré-rata
de projecdo do indexador divulgada pela ANBIMA.

Sao utilizadas para o desconto do fluxo as taxas indicativas do mercado secundario
divulgadas diariamente pela ANBIMA, obtidas no site www.anbima.com.br. Para os
vencimentos cujas taxas indicativas ndo tenham sido divulgadas, sdo repetidas as taxa
utilizadas no dia anterior.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horério limite de evolucdo do sistema
de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horéario de Brasilia), sdo utilizadas as Taxas
Referenciais de Swap divulgada pela BM&FBOVESPA, acrescida de um prémio, que é
calculado pela diferenga percentual entre a taxa ANBIMA e as Taxas Referenciais de Swap
divulgada pela BM&FBOVESPA na data anterior do ativo.

Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da BM&FBOVESPA até o horario
estabelecido, é utilizada a taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast,
Reuters, etc.).

Na data de emissdes de titulos com novos vencimentos, quando ndo disponiveis as taxas
ANBIMA, é utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcagédo a mercado do ativo.

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de
interpolacé@o exponencial por dias Uteis.
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3 TITULOS PRIVADOS

3.1 CDB

Caracteristicas:

Titulo de renda fixa emitido por bancos comerciais, multiplos, de desenvolvimento e de
investimento, destinados a aplicacdo de pessoas fisicas e juridicas com conta corrente em
banco. Possui prazo predeterminado e rentabilidade definida no ato da negociacdo. Pode
ser pré ou poés-fixado e € um titulo transferivel e negociavel. Rende juros, que representa
promessa de pagamento nominativa endossavel a ordem, de importancia depositada em
banco, acrescida do valor da remuneracdo ou lucratividade convencionada até o
vencimento.

Atualmente na CETIP os CDBs podem ser registrados com trés diferentes condicbes de
resgate: Com condicdo de resgate, clausula “S”, onde o0 emissor se compromete a
recomprar o CDB pela taxa de emissdo do mesmo; Sem condicdo de resgate, clausula “N”,
onde o0 emissor ndo se compromete a recomprar o CDB e; Com condi¢éo de resgate a preco
de mercado, clausula “M”, pela qual o emissor se compromete a recomprar o CDB na taxa
atual praticada no mercado.

Os CDBs podem ser do tipo Subordinado, que sdo emitidos em prazos mais longos e
possuem maior risco de crédito por se tratar de uma divida subordinada.

3.1.1 CDB/RDB Prefixado e Pds-Fixado Com Clausula E specifica de Resgate —
(Opcéo “S”)

Os CDB/RDB com clausula especifica de resgate (Opcéo “S”) sdo avaliados pelas taxas de
emissao.

3.1.2 CDB/RDB Prefixado e Pdés-Fixado Sem Clausula E specifica de Resgate
(Opcao “N”) e Com Clausula Especifica de Resgate (O  pgéo “M”)

Sdo utilizadas para desconto do fluxo as taxas de juros futuros divulgadas pela
BM&FBOVESPA acrescidas de um prémio (spread de crédito) para os titulos indexados ao
CDl.

Caso nao estejam disponiveis as taxas de juros até o horério limite de evolugédo do sistema
de controle do passivo dos fundos (p6s 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de

mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para o desconto dos titulos indexados em IPCA, sdo utilizadas taxas de mercado.
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Os prémios/taxas tém como fonte os negocios realizados pelos fundos e carteiras, com
controladoria e custdédia na CAIXA ou as cotagBes obtidas nos respectivos emissores.
Ambas as fontes sédo classificadas por emissor e faixa de prazo.

Na auséncia das fontes citadas acima, o Comité decidir4 sobre o parametro de marcacéo a
mercado. A base utilizada para a tomada da decisdo constara da ata.

3.2 DPGE - Depositos a Prazo com Garantia Especial do FGC

Caracteristicas:

Depésito a prazo fixo emitido por bancos comerciais, bancos mudltiplos, bancos de
desenvolvimento, bancos de investimento, sociedades de crédito, financiamento e
investimento e caixas econdmicas, com garantia especial do FGC - Fundo Garantidor de
Crédito até o limite de R$ 20 milhdes. Os DGPEs podem remunerar a taxas pré ou pos-
fixadas. O prazo de resgate é determinado no momento da contratacdo, mas nao pode ser
inferior a 12 meses nem superior a 36.

3.2.1 DPGE, indexado em CDI e em indice de Preco

Os DPGE, indexados ao CDI, tém o fluxo financeiro atualizado pela taxa contratada no inicio
da operacéao (%CDI).

Para estes ativos sdo utilizadas para desconto do fluxo as taxas de juros futuros, divulgadas
pela BM&FBOVESPA, acrescidas de um prémio (spread de crédito). Para os prazos

intermediarios entre as taxas divulgadas pela BM&FBOVESPA, é utilizado o método de
interpolagd@o exponencial por dias uteis.

Caso as taxas de juros ndo estejam disponiveis até o horério limite de evolugédo do sistema

de controle do passivo dos fundos (pés 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de
mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Os DPGE de indice de precos tém o fluxo financeiro atualizado pela variacdo do indexador
do ativo do més anterior a data de aquisi¢cdo do ativo até o més anterior a data de avaliacao,
acrescido da taxa contratada. Para 0 més de avaliacao é utilizado pro-rata de projecdo do
indexador divulgada pela ANBIMA.

O spread/taxa de desconto dos fluxos € obtido a partir dos negdcios realizados pelos fundos
e carteiras, com controladoria e custédia na CAIXA, e cotagcbes junto aos emissores de
DPGE para cada faixa de prazo de vencimento (dias corridos), de cada indexador.

Na auséncia das fontes citadas acima, o Comité decidir4 sobre o parametro de marcacéo a
mercado. A base utilizada para a tomada da decisdo constara da ata.
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3.3 Letra Financeira

Caracteristicas:

Titulo de renda fixa que pode ser emitido pelo BNDES, os bancos multiplos, os bancos
comerciais, os bancos de investimento, as sociedades de crédito, financiamento e
investimento, as caixas econémicas, as companhias hipotecérias e as sociedades de crédito
imobiliario.

A LF é um titulo de crédito, nominativo, transferivel e de livre negociacdo, emitido
exclusivamente de forma escritural, que consiste em promessa de pagamento em dinheiro.
Seu valor unitario minimo de emissédo é de R$ 150 mil e o prazo minimo é de 24 meses,
sendo vedado o resgate parcial ou total antes do vencimento.

Com rendimento atrelado a taxa de juros prefixada, flutuante em DI ou SELIC, ou por indice
de precos, a LF pode, a critério do emitente, ser emitida com cupom semestral de
pagamento de juros.

As LFs podem ser do tipo subordinado — LFS — que sdo emitidos em prazos mais longos,
minimo de 5 anos, com PU acima de R$ 300 mil e possuem maior risco de crédito por se
tratar de uma divida subordinada.

3.4 Letra Financeira, indexados ao CDI e aos indice s de Precos.

A Letra Financeira com Taxa Flutuante DI tem, diariamente, 0s juros contratados acruados
desde a data de emissédo, inclusive, até a data da precificacdo, exclusive, o qual é
incorporado ao valor nominal de emissao.

O montante calculado € projetado e descontado sendo utilizada como curva base as Taxas
dos Contratos Futuros de DI, divulgadas pela BM&FBovespa.

Para a projecdo do valor de resgate é acrescido a curva base o percentual de DI ou taxa da
emissao e para a obtencdo da taxa de desconto € acrescido a curva base o percentual de DI
ou taxa de marcacdo a mercado.

Caso nao estejam disponiveis as taxas de juros até o horario limite de evolugédo do sistema
de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de
mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de
interpolacé@o exponencial por dias Uteis.

A Letra Financeira indexado em IPCA tem, diariamente, seu valor nominal atualizado pela
variacdo de seu indexador, desde 0 més anterior ao da emissdo. Na auséncia de indice
divulgado para o célculo da variacdo do IPCA, utiliza-se a projecdo mensal divulgada pela
ANBIMA, pro-rata em dias Uteis.
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Ao valor nominal atualizado é acrescido dos juros contratados, acruados desde a data de
emissao, inclusive, até a data de atualizacdo, exclusive.

O fluxo financeiro da Letra Financeira indexada em IPCA é descontado pela taxa de
mercado.

Os prémios/taxas tém como fonte os negocios realizados pelos fundos e carteiras, com
controladoria e custdédia na CAIXA ou as cotacdes obtidas nos respectivos emissores.
Ambas as fontes sédo classificadas por emissor e faixa de prazo.

Na auséncia das fontes citadas acima, o Comité decidir4 sobre o parametro de marcacéo a
mercado. A base utilizada para a tomada da decisdo constara da ata.

3.5 Debénture

Caracteristicas:

Debéntures sao titulos emitidos pelas sociedades por acdes que garantem um direito de
crédito para o seu titular contra a companhia emissora, nas condicfes constantes da
escritura de emissdes e do certificado, quando este for emitido. A emissdo e as condi¢cbes
de emissdo sdo deliberadas em AGE, sendo que podem ser emitidas em séries e com
amortizacao gradual. Visam captar recursos para investimento ou o financiamento de capital
de giro através de um empréstimo de longo prazo.

Com valor nominal atualizado ao longo do prazo do titulo, de acordo com sua escritura de
emissao, as debéntures sdo negociadas em mercado secundario com valores que podem
diferir do seu preco na curva.

As debéntures podem oferecer garantia real, flutuante, quirografaria e subordinada. Quanto
a classe, podem ser simples, conversiveis ou permutaveis e ter forma nominativa ou
escritural. Sua divulgacdo da emissdo se faz mediante: prospecto da emisséo; escritura de
emissdo; coordenador lider e coordenadores contratados; agente fiduciario; banco
mandatario e escriturador e; auditor independente e consultor legal.

3.5.1 Debénture Prefixada

7

Fluxo de caixa da debénture é descontado pela taxa prefixada do titulo divulgada
diariamente pela ANBIMA.

Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horério limite de evolucdo do sistema
de controle do passivo dos fundos (p6s 20h - horario de Brasilia), ou o titulo ndo seja
acompanhado pela ANBIMA é utilizado como alternativa o método descrito abaixo.
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Para desconto do fluxo de caixa do titulo é utilizada a Taxa Referencial de SWAP DIxPré,
divulgada pela BM&FBovespa, acrescida de um prémio.

O prémio é obtido utilizando como parametro os negocios realizados pelos fundos e
carteiras, com controladoria e custddia na CAIXA, ou negodcios realizados na CETIP ou
BM&FBovespa, do proprio ativo ou de ativos semelhantes.

3.5.2 Debénture indexada em Percentual de DI, DI + Spread e DI Futuro +
Spread

S&o utilizadas as taxas ou spreads de mercado divulgados pela ANBIMA (Taxa Indicativa) e
as taxas de juros e Taxas Referenciais de Swap divulgadas pela BM&FBOVESPA para
construcao da curva de juros futuros.

Caso nao estejam disponiveis as taxas ou spreads na ANBIMA até o horario limite de
evolucédo do sistema de controle do passivo dos fundos (pos 20h - horéario de Brasilia), ou o
titulo ndo seja acompanhado pela ANBIMA, sao utilizados como parametros, para obtencéo
desses dados, os negdcios realizados pelos fundos e carteiras, com controladoria e custddia
na CAIXA, ou as informag¢Bes obtidas no Sistema Nacional de Debéntures (SND) ou
Bovespa Fix, do préprio ativo ou de ativos semelhantes. No caso de ativos semelhantes,
podem ser utilizados ainda como parametros os dados divulgados pela ANBIMA até a data
da avaliacéo.

Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da BM&FBOVESPA até o horario
estabelecido, é utilizada a taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast,
Reuters, etc.).

O Comité decidir4 sobre o preco das debéntures para os casos ndo contemplados nesta
metodologia. A base utilizada para a tomada de decisédo constara da ata.

3.5.3 Debénture Indexada em indice de Preco

As debéntures tém seu valor nominal atualizado diariamente. Quando na auséncia do indice
definitivo é utilizado o pré-rata em dias Uteis da projecdo da ANBIMA.

Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horério limite de evolucdo do sistema
de controle do passivo dos fundos (p6s 20h - horario de Brasilia), ou o titulo ndo seja
acompanhado pela ANBIMA é utilizado como alternativa o método descrito abaixo.

Para desconto do fluxo de caixa do titulo € utilizada a Taxa Referencial de SWAP, divulgada

pela BM&FBovespa, acrescida de um prémio.
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Sao utilizados como parametros para obtencdo desse prémio os negdécios realizados pelos
fundos e carteiras, com controladoria e custdédia na CAIXA, ou negécios realizados na
CETIP ou BM&FBovespa, do proprio ativo ou de ativos semelhantes. No caso de ativos
semelhantes, podem ser utilizados ainda como parametros os dados divulgados pela
ANBIMA até a data da avaliagéao.

Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da BM&FBovespa até o horario
estabelecido, é utilizada a taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast,
Reuters, etc.).

O Comité decidir4 sobre o preco das debéntures para os casos ndo contemplados nesta
metodologia. A base utilizada para a tomada de deciséo constara da ata.

3.6 Notas Promissorias

Caracteristicas:

Titulo para distribuicdo publica emitido por companhias, que confere ao titular direito de
crédito. A Nota Promissdria — NP — & um titulo de curto prazo, com vencimento de 30 a 180
dias quando emitido por companhia fechada e de 30 a 360 dias quando emitido por
companhia aberta.

3.6.1 Nota Promissoéria Juros Flutuante - DI

Diariamente é atualizado o montante de principal e juros.

O valor dos juros do periodo € o produto entre o principal e o fator obtido pelo acumulo diario
das taxas de DI Over, com o uso de percentual de emissdo aplicado, desde a data de
emissao, inclusive, até a data de avaliagdo, exclusive.

A partir desse montante é projetado o valor de resgate do ativo, o qual é descontado por
uma taxa para o calculo do preco de mercado.

Tanto para a projecdo do valor do resgate quanto para a obtencdo da taxa de desconto
desse fluxo projetado sdo utilizadas as Taxas Referenciais de Swap divulgadas pela
BM&FBOVESPA, sobre as quais séo aplicados os percentuais de DI de emisséo e de DI de
marcacao a mercado, respectivamente.

A obtencdo do percentual de DI de marcacdo a mercado tem como parametro os negocios
realizados no mercado organizado de maior liquidez (CETIP ou BovespaFIX) do proprio
titulo ou as informacgdes de um ativo semelhante cujos dados sejam divulgados em um dos
seguintes provedores: SND, na CETIP ou BovespaFIX.
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Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da BM&FBOVESPA até o horério
estabelecido, é utilizada a taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast,
Reuters, etc.).

O Comité decidira sobre o preco das notas promissorias para 0s casos ndo contemplados
nesta metodologia. A base utilizada para a tomada de decisdo constara da ata.

4 ACOES, DIREITOS, RECIBOS DE SUBSCRICAO DE ACOES E BDRs

4.1 Acles

Caracteristicas:
Titulo de valor mobiliario, negociavel em mercados organizados, que representa uma fragéo
do capital social de uma empresa.

Fonte Priméria de Cotacbes

A avaliacdo € realizada pela cotacdo de fechamento do encerramento do pregédo da Bolsa
de Valores, Mercadorias e Futuros — BM&FBOVESPA.

Fonte Alternativa de Cotac¢les

Caso ndo estejam disponiveis as cota¢fes até o horéario limite de evolugcado do sistema de
controle do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é repetida a ultima cotacao
divulgada.

4.2 Direito de Subscricao

Caracteristicas:

Direito de preferéncia dos acionistas para aquisicdo de ac¢des por aumento de capital de
uma empresa, na proporcdo das agbes que possuir. O direito pode ser negociado no
mercado secundario até a data definida como Prazo para Subscrigéo.

Fonte Priméria de Cotacbes

Os direitos de subscricdo sao avaliados a mercado pela cotacdo de fechamento divulgada
pela BM&FBovespa.
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Fonte Alternativa de Cotacles

Na auséncia de negdécios do direito de subscricdo no dia da avaliacdo ou enquanto nao
houver negociacédo do direito na BM&FBovespa, o preco € o maior valor entre zero e a
diferenca calculada entre o preco de fechamento e o preco de subscricdo da agao de
referéncia.

Os casos nao contemplados nesta metodologia serdo tratados no ambito do Comité de
Marcacdo a Mercado.

4.3 Recibo de Subscri¢éo

Caracteristicas:
Recibo que comprova o direito de exercicio da subscricdo de ac¢des e que, como o direito,
também pode ser negociado no mercado.

Fonte Priméria de Cotacbes
O Recibo de Subscricdo € marcado pelo preco de fechamento da acdo de referéncia.

Fonte Alternativa de Cota¢bes

N&o havendo negociacdo da acdo de referéncia no dia da avaliacdo, € mantido o ultimo
preco de fechamento da acéo de referéncia.

4.4 Brazilian Depositary Receipt — BDR

Caracteristicas:

Brazilian Depositary Receipts (BDRs) sdo certificados de depdsito de valores mobiliarios
emitidos no Brasil que representam valores mobiliarios de emissdo de companhias abertas
com sede no exterior.

Sua emissdo deve ser realizada por instituicdes brasileiras, as chamadas instituicbes
depositarias ou emissoras, que sdo empresas autorizadas a funcionar pelo Banco Central e
habilitadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) a emitir BDRs. A emissdo é
lastreada em valores mobiliarios custodiados em seu Pais de origem por instituicbes
custodiantes. Estas sdo responsaveis por manter os valores mobiliarios a que os BDRs se
referem em custddia. (fonte BMFBovespa)

O BDR pode ser Patrocinado, quando disponibilizado pela propria empresa para serem
negociados no Brasil e; Nao Patrocinados, quando langcados por uma instituicdo depositaria.
O BDR Patrocinado se divide em:

- Nivel I: negociado exclusivamente no mercado balcdo ndo organizado e ndo € necessario
do registro na CVM,;

- Nivel II: necessita de registro na CVM, € negociado em bolsas de valores e em mercado de
balcdo organizado;
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- Nivel 1ll: com caracteristicas semelhantes ao Nivel Il, no nivel Ill a empresa estrangeira
pode captar recursos no Brasil, para isso ha a necessidade de registro na CVM da oferta de
BDRs.

Fonte Priméria de Cotacgles

O Brazilian Depositary Receipt (BDR) é avaliado pela cotacdo de fechamento divulgada pela
BM&FBovespa.

No caso de BDR classificado como Nivel | Ndo Patrocinados, este € avaliado pelo valor de
referéncia divulgado pela BM&FBovespa.

Fonte Alternativa de Cotacgles

Na situacdo em que ndo houver divulgacdo da cotagdo pela fonte utilizada, repete-se o
ultimo preco disponibilizado.

4.5 Empréstimo de Acbes

Caracteristicas:

E a transferéncia da custddia das acdes do doador para o tomador, mediante o pagamento
de uma comissao e o depdsito de garantias, onde o acionista permanece como proprietario
da acéo.

Com taxa e prazo definidos no ato da operagéo, as operacdes sdo registradas na CBLC -
Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custédia.

Fonte de Cotacgbes

Os empréstimos de acBes sdo valorizados pela taxa contratada aplicada sobre a cotacéo
média da acdo doada/tomada, divulgada pela BM&FBovespa no pregdo imediatamente
anterior ao da contratacdo do empréstimo.

As posicbes tomadas ou doadas sdo valorizadas pela cotacdo de fechamento da
BM&FBovespa e contabilizadas como valores a pagar ou receber, respectivamente.

4.6 Titulos de Remuneracao Variavel Baseados em Roy alties

Caracteristicas:
Titulo nominativo e escritural emitido por companhia de capital aberto com de remuneracao
variavel baseada em royalties.
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Fonte de Cotacles
A fonte para avaliacdo é decidida em comité.

4.7 Acbes Negociadas no Exterior

Caracteristicas:
Titulo de valor mobiliario, negociavel em mercados organizados fora do Brasil, que
representa uma fragéo do capital social de uma empresa.

Fonte Priméria de Cotacbes

As acgles negociadas no exterior sdo avaliadas pelos respectivos precos de fechamento
divulgados pela bolsa onde sdo regularmente negociadas, 0s quais sdo convertidos da
moeda estrangeira para a moeda corrente nacional pela taxa de cambio de venda disponivel
no Sistema de Informagdes do Banco Central — Sisbacen, transacdo PTAX800, Opcgéo 5 —
Cotacao para Contabilidade, relativa ao segmento de cambio de taxas livres.

Fonte Alternativa de Cotagbes

Na situacdo em que n&o houver divulgacdo da cotacdo pela fonte utilizada ou
indisponibilidade da cotacéo até as 20h30min (horario de Brasilia), horario limite de evolugéo
do sistema de controle do passivo dos fundos, repete-se a Ultima cotacdo de fechamento
disponibilizada, ajustada para a taxa de cambio do dia.
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5 DERIVATIVOS

Caracteristicas:

Instrumento financeiro cujo preco de mercado deriva do preco de mercado de um bem ou de
outro instrumento financeiro. O derivativo possui liquidacdo em uma data futura, requer
apenas um pequeno investimento inicial e tem como principal objetivo a protecédo — hedge —
contra eventuais perdas no ativo ou instrumento financeiro de referéncia.

O mercado de Derivativos estd segmentado em: mercados de futuros; mercado a termo;
mercado de opcdes e; mercado de swaps.

5.1 Contratos Futuros e Contratos a Termo:

Caracteristicas:

E um compromisso entre duas partes, que obriga uma a vender e outra, a comprar a
quantidade e o tipo estipulado de determinada commodity, pelo preco acordado, com
liquidagdo do compromisso em data futura. O contrato € negociado na BM&F.

O contrato futuro se caracteriza pelo sistema de gerenciamento de posicdo, com ajuste
diario do valor dos contratos e consequente ganho ou prejuizo diario para as respectivas
posi¢des. No contrato a termo ndo héa ajuste didrio nem troca de posi¢oes.

Fonte Priméria de Cotacbes

A avaliacao é realizada conforme ajustes divulgados pela Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros (BM&FBOVESPA).

A metodologia de MaM néo serd alterada em momentos de suspensao das negociacdes
(Circuit Breaker).

Fonte Alternativa de Cotagbes

Caso nédo estejam disponiveis 0s ajustes até o horario limite de evolugcdo do sistema de
controle do passivo dos fundos (p6s 20h - horério de Brasilia), € utilizado o ajuste de
mercado divulgado por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).
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6 SWAP

Nao ha swap sem garantia BM&FBOVESPA alocados nas carteiras dos fundos de
investimento.

Caracteristicas:

Contrato de troca de pagamentos periddicos com uma contraparte, com a troca de indice de
rentabilidade por outro. Na operacdo de Swap, as duas contrapartes assumem posi¢cdes
contrarias em cada “ponta”, com o objetivo de reduzir o custo dos passivos e elevar a
rentabilidade dos ativos, bem como alcancar protecdo quanto a flutuagbes adversas de
taxas.

O Contrato pode ter garantia de liquidacdo da bolsa.

6.1 Swap com garantia

6.1.1 Ponta CDI

7

O fluxo financeiro € atualizado pela taxa contratada no inicio da operacdo (%CDI). S&o
utilizadas para o desconto do fluxo as taxas de juros futuros divulgadas pela
BM&FBOVESPA.

Caso nao estejam disponiveis as taxas de juros até o horario limite de evolugdo do sistema
de controle do passivo dos fundos (pés 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de
mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de
interpolagd@o exponencial por dias uteis.

6.1.2 Ponta IGP-M

O fluxo financeiro é atualizado pela variagdo do indexador do ativo (IGP-M) do més anterior
a data de aquisicdo do ativo até o més anterior a data de avaliacdo, acrescido da taxa
contratada. Para o més de avaliacdo é utilizado pro-rata de projecéo do indexador divulgada
pela ANBIMA.

E utilizada para desconto do fluxo a curva de Taxas Referenciais de Swap divulgada pela
BM&FBOVESPA.
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Caso ndo estejam disponiveis as Taxas Referenciais de Swap até o horario limite de
evolucdo do sistema de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horério de Brasilia), é
utilizada a taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de
interpolac@o exponencial por dias Uteis.

6.1.3 Ponta DOLAR

O fluxo financeiro é atualizado pela variagéo do indexador do ativo (DOLAR) do dia anterior
a data de aquisicdo do ativo até o dia anterior a data de avaliacdo, acrescido da taxa
contratada.

E utilizada para desconto do fluxo a curva de Taxas Referenciais de Swap divulgada pela
BM&FBOVESPA.

Caso ndo estejam disponiveis as Taxas Referenciais de Swap até o horario limite de
evolucdo do sistema de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), €
utilizada a taxa de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para os prazos intermedidrios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de
interpolacé@o exponencial por dias Uteis.

6.1.4 Ponta IBOVESPA (IND)

O fluxo financeiro é atualizado pela variacdo da cotacido do indice Bovespa da contratacio
até a data de avaliacdo, observada a opc¢éo de referéncia negociada. Cotacdo média, para
contratos com opcdo de referéncia no Valor Médio do indice Bovespa, e cotacdo de
fechamento, para contratos com opcao de referéncia no Valor de fechamento.

Caso ndo estejam disponiveis a cotacdo de fechamento/médio do indice BOVESPA
(Ibovespa), até o horario limite de evolu¢do do sistema de controle do passivo dos fundos
(p6s 20h - horario de Brasilia é utilizada a cotagdo de mercado divulgada por provedores
(Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).
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7 OPCOES

Caracteristicas:

Instrumento financeiro que confere a seu titular o direito de comprar ou vender um ativo-
objeto a um preco determinado. Por este direito, o titular paga um prémio, podendo exercé-
lo até a data de vencimento (opcéo no estilo americano) ou somente na data de vencimento
(opcéo no estilo europeu).

7.1 OpcoOes de Agbes

Fonte primaria de cotacoes:
As opcOes de acdes sao precificadas pela cotacdo de fechamento da BM&FBovespa.

Fonte alternativa de cotagdes:

Na auséncia de negdcios, o prémio € calculado pelo modelo de Black & Scholes, utilizando
como parametro de volatilidade, a média das volatilidades implicitas, cotadas em pelo
menos trés corretoras.

Na impossibilidade de obtencéo dessas cotacdes o prémio € obtido a partir das volatilidades
implicitas das opcfes do indice de Bolsa — Ibovespa, acrescido de um spread entre a
volatilidade do ativo objeto e do proprio indice.

7.2 Opcoes de Délar

Fonte primaria de cotacoes:
As opc¢des de doélar sdo precificadas pelo prémio de referéncia da BM&FBovespa.

Fonte alternativa de cotagdes:

Na auséncia de divulgagéo da cotacdo na BM&FBovespa, o prémio é calculado pelo modelo
de Black (1976), utilizando como parametro de volatilidade, a média das volatilidades
implicitas, cotadas em pelo menos trés corretoras e/ou provedores de dados. Na
impossibilidade de obtencdo dessas cotacbes o prémio € obtido a partir da volatilidade
implicita do dltimo prémio divulgado.

7.3 Opcoes lliquidas

Ativos ndo alocados nas carteiras dos fundos de investimento.
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8 FIIEFIDC

Caracteristicas:

O Fundo de Investimento Imobiliario — FIl — € um instrumento de captacdo de recursos
destinados a aplicagdo em empreendimentos imobiliarios, constituido sob a forma de
condominio fechado e que pode ter prazo de duracao indeterminado.

Os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios — FIDC — é um instrumento de captacao
de recursos no mercado de capitais que se destina preponderantemente a aplicagdo em
direitos creditérios e em titulos representativos desses direitos, originarios de operacdes nos
mais diversos segmentos.

Como reforgo de garantia para o investidor, os FIDCs séo classificadas em duas classes:

1) Cota de classe sénior: aquela que nao se subordina as demais para efeito de

amortizacao e resgate e que pode ser subdividida em séries.

2) Cota de classe subordinada: aquela que se subordina as demais para efeito de
amortizacao e resgate.

8.1 Cotas negociadas regularmente:

Fonte Priméria de Cotacles

As cotas dos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) e dos Fundos de
Investimento Imobilidrios (FIl), regularmente negociadas, sdo precificadas a partir dos
negocios realizados na CETIP ou BM&FBovespa.

Fonte Alternativa de Cotagbes

Caso ndo haja negécios nesse periodo, repete-se o Ultimo preco por até trés dias
consecutivos. Apds esse periodo e persistindo a auséncia dos negécios, o Comité de
Marcacdo a Mercado decide e registra em ata decisdo sobre a precificacéo das cotas.

8.2 Cotas sem negocios regulares:

Fonte Priméria de Cotacles

As cotas dos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) e dos Fundos de
Investimento Imobilidrios (FIl), cujos negécios ndo sejam regulares, sédo precificadas pelo
valor informado pelo administrador do fundo, ajustado em caso de amortizacdes.

Fonte Alternativa de Cota¢bes

Caso o administrador ndo divulgue o valor da cota, repete-se o Ultimo valor por até trés dias
consecutivos. Apds esse periodo e persistindo a auséncia de divulgacdo pelo Administrador
do fundo, o Comité de Marcacdo a Mercado decide e registra em ata decisdo sobre a
precificacdo das cotas.
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9 COMPROMISSADAS

Caracteristicas:

Compra de titulos com compromisso de revenda assumido pelo comprador, conjugado com
0 compromisso de recompra assumido pelo vendedor, para data futura preestabelecida.
Fonte: Banco Central

Fonte de Cotacbes

As operagbes compromissadas sdo valorizadas pelas taxas contratadas, podendo ser
prefixadas ou pos-fixadas.
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