(@ ) § POLITICA DE MARCACAO A MERCADO

1. INTRODUCAO

A Marcagédo a Mercado (MaM) consiste em registrar todos os ativos para efeito de valorizagéo e céalculo
de cotas de Fundos de Investimentos, pelos precos transacionados no mercado em casos de ativos
liquidos ou, quando este preco ndo € observavel, pela melhor estimativa de preco que o ativo teria em
uma eventual transacéo feita no mercado.

O principal objetivo é evitar a transferéncia de riqueza entre os diversos cotistas dos Fundos de
investimento. Além disto, a marcacdo a mercado da maior transparéncia aos riscos embutidos nas
posicdes, uma vez que as oscilacdes de mercado dos prec¢os dos ativos, ou dos fatores determinantes
destes, estarao refletidas nas cotas, melhorando assim a comparabilidade entre seu desempenho.

Desta forma, o intuito desta Politica € apresentar os processos e a metodologia de marcagédo a mercado
do conjunto de ativos que compdem as carteiras dos Fundos de Investimentos controlados pela ATR
GESTAO DE RECURSOS FINANCEIROS - (“GESTORA”), servindo também como mecanismo de
controle para a certificagdo de que todas as operagdes se encontram marcadas de forma adequada.

A GESTORA mantém os seguintes documentos e politicas atualizadas em seu website www.atrasset.com

Formulario ge Referéncia

Caddigo de Etica

Politica de Compliance e Controles Internos

Politica de Gestéo de Risco

Politica de Gestéo de Liquidez

Politica de Investimentos Pessoais

Politica de Marcacéo a Mercado

Politica de Rateio e Divisdo de Ordens entre Carteiras

Esta Politica de Marcagcdao a Mercado esta em linha com as diretrizes consideradas “principios
norteadores” pela ANBIMA (Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais).

As diretrizes sao:

a) Formalismo: O administrador do fundo deve ter um processo formal de MaM. Para tal, a metodologia
deve ser definida em Politica de MaM e a instituicdo deve ter uma area ou pessoa responsavel pela
execucdo, pela qualidade do processo e metodologia, bem como pela guarda dos documentos que
contenham as justificativas sobre decisfes tomadas;

b) Abrangéncia: Tendo em vista que o principal objetivo da Marcacao a Mercado é evitar a transferéncia
de riqueza entre os diversos cotistas de um fundo de investimento, estas Diretrizes abrangem todos
os fundos ndo—exclusivos e nao-restritos, ou seja, aqueles em que a mencionada transferéncia de
riqueza precisa, necessariamente, ser evitada. Nessa medida, para fins destas Diretrizes, considera-
se fundo exclusivo aquele destinado exclusivamente a um investidor e fundo restrito aquele destinado
a um grupo determinado de investidores, que tenham entre si vinculo familiar, societario ou pertengam
a um mesmo grupo econémico, ou que, por escrito, determinem esta condi¢do. Caso um fundo de
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investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo ou restrito, ser-lhe-do aplicaveis
imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos demais fundos;

¢) Melhores Praticas: O processo e a metodologia de MaM devem seguir as melhores préticas de
mercado;

d) Comprometimento: O administrador do fundo deve estar comprometido em garantir que 0s precos
reflitam precos de mercado e, na impossibilidade da observacdo desses, despender seus melhores
esforcos para estimar o que seriam os precos de mercado dos ativos pelos quais estes seriam
efetivamente negociados;

e) 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;

f) Objetividade: As informagfes de precos e/ou fatores a serem utilizados no processo de MaM devem
ser preferencialmente obtidas de fontes externas independentes;

g) 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. Caso haja contratacdo de prestador de
servico habilitado para tal funcao:

h) De maneira analoga, se em um ou mais fundos de um mesmo administrador, a precificagéo ficar a
cargo de prestador de servigo contratado, nesses fundos, um mesmo ativo ndo pode ter precos
diferentes quando utilizado o mesmo Politica de MaM; e

i) O prestador de servi¢co contratado também n&o pode adotar para um mesmo ativo, mesmo que em
diferentes fundos e de diferentes administradores, precos diferenciados quando utilizado o mesmo
Politica de MaM, imprimindo consisténcia ao exercicio de sua funcao.

j) Frequéncia: A MaM deve ter como frequéncia minima a periodicidade de calculo das cotas;

k) Transparéncia: Metodologias de marcacao a mercado devem ser publicas e disponiveis.

Este Politica foi elaborado em conformidade com o Cédigo ANBIMA de Regulacéo e Melhores Préticas
para os Fundos de Investimento e atende a todos os requisitos da Deliberag&o n° 38-A, de 16 de junho
de 2011.

Cabe registrar que o presente documento sera revisado em 12 meses, ou a qualgquer tempo, caso ocorra

a incluséo de novos produtos ou alteracdo de metodologia de marcacdo a mercado estabelecida pelos
6rgaos reguladores.

2. VISAO DO PROCESSO
2.1. Coleta de Precos

Parte significativa dos precos, taxas e indices necessarios para precificacdo dos ativos estado disponiveis
em bancos de dados publicos que podem ser consultados pela rede mundial de computadores. Estes
bancos de dados séo classificados como Fontes Primarias, que alimentam as bases de informacdes da
GESTORA.

Sao consideradas Fontes Primarias:
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a) ANBIMA - titulos publicos federais e debéntures;
b) B3 — ac¢bes, opcdes, contratos futuros e outros derivativos;
c) CETIP —titulos privados (letra financeira, CRI, LCI, etc.).

Destacamos que o processo € realizado através de importacdes de arquivos, evitando ao maximo a
insercao de dados através de digitacao, minimizando os Riscos Operacionais.

Em condicéo de excec¢édo, quando as Fontes Primarias ndo estiverem disponiveis, serdo utilizadas Fontes
Alternativas, entre as quais podem ser citadas Bloomberg, Reuters e Broadcast. Nesses casos, 0S precos
e taxas serdo previamente analisados e aprovados pelo administrador da carteira ou até mesmo pelo
Diretor de Gestéo de Recursos de Terceiros e Gerencia de Controladoria de Fundos de Investimentos.

2.2. Tratamento dos precos coletados

O tratamento dos dados obtidos junto as Fontes Primérias é realizado no processo de importacdo dos
arquivos nos sistemas utilizados pela GESTORA, ao longo do qual é feita a padronizacdo dos dados a
fim de evitar erros ou falhas no registro nos bancos de dados.

2.3. Validacéo dos precos coletados

Diariamente as informacdes obtidas pelas fontes priméarias sao confrontadas com dados de mercado
obtido por outras plataformas, como Bloomberg, Reuters e Broadcast. Essas Fontes Alternativas de
dados oferecem parametros para avaliar se existe discrepancia nos dados apurados junto as Fontes
Priméarias, o que permite a identificacdo de eventuais erros ou falhas antes da marcagédo a mercado.

Os processos de obtencdo e validagdo de dados séo realizados por profissionais capacitados,
respeitando a segregacédo de fungdes, no qual um é responsavel pela execucao e outro pela validagéao.

2.4. Aplicagao dos precos as carteiras

Os precos apurados diariamente para ativos e derivativos sdo inseridos no Sistema Gerenciamento de
Ativos. ApOs a carga do sistema, é realizado o processamento das carteiras e o célculo das cotas dos
Fundos de Investimentos.

2.5. Validacéo da aplicagdo dos precos as carteiras

Os profissionais responsaveis pelo processamento das carteiras e cotas dos Fundos de Investimento
elaboram relatorios especificos que permitem identificar eventuais discrepancias entre a variagdo das
cotas dos Fundos de Investimento e a variacdo de seus respectivos benchmarks. Caso haja diferencas

relevantes, é realizada uma analise detalhada da carteira, com 0 objetivo de identificar eventuais
problemas de marcacédo em algum ativo especifico.

2.6. Supervisdo dindmica da metodologia

As metodologias apresentadas neste Politica foram desenvolvidas pelo Grupo de Precificacdo que
periodicamente monitora verifica se 0s processos adotados estdo em linha com as melhores praticas de
mercado.

Além disso, 0s processos e metodologias sé@o periodicamente objeto de andlise de auditores
independentes contratados pelos Fundos de Investimentos.
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Cabe registrar, ainda, que os profissionais externos que utilizam os servigos de administracao e custodia
da GESTORA contribuem com o monitoramento da qualidade dos processos de marcagéo a mercado.

3. Metodologia

De forma geral, os titulos integrantes das carteiras dos Fundos de Investimento geridos e/ou
administrados pela GESTORA serdo marcados a mercado, de acordo com as regras estabelecidas pela
CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios) e em linha com as melhores praticas de mercado promovidas
pela ANBIMA.

Ha, porém, casos amparados pela legislacéo aplicavel em que se adota o chamado método de marcacdo
na curva. Essa forma de apuracao de valor dos titulos fica restrita ao universo dos fundos exclusivos e
pode ser adotada para os ativos que se pretende manter até o vencimento.

A Instrucéo n.438 da CVM, de 12 de julho de 2006 e alteracdes posteriores, estabelece critérios sobre
as normas de escrituragdo, avaliacdo de ativos, reconhecimento de receitas e apropriagdo de despesas
e elaboragéo das demonstragfes contabeis para:

a) os Fundos de Investimento e Fundos de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento, regidos
pela Instrucdo CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014;

b) os Fundos Mutuos de Privatizacdo - FMP-FGTS e Fundos Mutuos de Privatizacéo - Carteira Livre -
FMP-FGTS-CL, regidos pela Instrugdo CVM n° 279, de 14 de maio de 1998; e

¢) os Fundos de Aposentadoria Programada Individual - FAPI, instituidos pela Lei n® 9.477, de 24 de julho
de 1997. Conforme o determinado, a metodologia de apuracdo do valor de mercado é de
responsabilidade da instituicdo administradora e deve ser estabelecida com base em critérios
consistentes e passiveis de verificagao.

Os titulos e valores mobiliarios dos referidos fundos séo classificados em duas categorias:
a) Titulos para negociacao;
b) Titulos mantidos até o vencimento.

Na categoria “ativos mantidos até o vencimento” devem ser registrados titulos e valores mobiliarios
guando, na data da aquisicdo, houver intengcdo dos cotistas em preservar volume de aplicagcbes
compativel com a manutencéo de tais ativos na carteira do fundo até o vencimento, desde que sejam
observadas, cumulativamente, as seguintes condigdes:

a) O fundo de investimento seja destinado a um unico investidor, a investidores pertencentes ao mesmo
conglomerado ou grupo econémico-financeiro ou a investidores qualificados, esses ultimos definidos
como tais pela regulamentacédo editada pela CVM 555/2014 e 409/2004 relativamente aos fundos de
investimento;

b) Caso seja feita solicitacdo formal de todos os cotistas, na qual deve constar declaragdo de que
possuem capacidade financeira para levar ao vencimento os ativos classificados nesta categoria;

c) Todos os cotistas que ingressarem no fundo a partir da classificacdo nesta categoria declarem
formalmente, por meio do termo de adeséo ao regulamento do mesmo, sua capacidade financeira e
anuéncia a classificacéo de titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do fundo na categoria

mencionada neste item.
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A reavaliacdo quanto a classificacao dos titulos e valores mobilidrios, deve ser efetuada imediatamente,
caso constatada alteragcdo nos parametros.

A transferéncia da categoria “titulos mantidos até o vencimento” para a categoria “titulos para negociagao”
somente poderd ocorrer por motivo ndo previsto, ocorrido apés a data da classificacdo, de modo a ndo
descaracterizar a intencdo e a capacidade financeira evidenciada quando da classificagdo nessa
categoria. Neste caso, deve permanecer a disposicdo do BACEN a documentacdo que servir de base
para a reclassificacdo, devidamente acompanhada de exposicdo de motivos da instituicdo
administradora. Nao sera admitido o estorno dos valores jA computados no resultado, decorrentes de
ganhos ou perdas nao realizados.

Na transferéncia da categoria “titulos para negociacdo” para a categoria “titulos mantidos até o
vencimento”, os ganhos e perdas nao realizados devem ser reconhecidos imediatamente no resultado
do periodo.

No caso de fundos nao exclusivos, todos os titulos e valores mobiliarios serao obrigatoriamente marcados
a mercado, de acordo com as regras estabelecidas nos tépicos a seguir.

4. TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

4.1.LTN — Letra do Tesouro Nacional

As LTNs sao titulos prefixados que possuem um Unico fluxo de pagamento (bullet) com valor de R$
1.000,00 (Um mil reais) no vencimento. Sao contabilizadas diariamente através de fluxo de caixa

descontado, ilustrado abaixo, utilizando-se como fator de desconto a taxa de juros precificada do mercado
para o vencimento do titulo, divulgada pela ANDIMA.

Valor Nominal (VN) = R$ 1.000,00

Dias Uteis

Taxa de juros efitiva no periodo
Prego unitario (PU)
A taxa de juros anualizada é determinada através da seguinte férmula:

252

1.000 \r=
ol
PU

Onde:
e Tx é ataxa de juros prefixada do titulo; PU é o preco de negociacao do titulo;

e pzu € o prazo em dias Uteis entre a data de referéncia e o vencimento do titulo.
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A ANDIMA divulga diariamente a taxa média praticada no Mercado, através desta taxa pode-se calcular
o PU, conforme férmula a seguir:

e 1.000
PU 0y =

L Pay
(1+2x,p,. ) 252

Onde:

PUMtM é o preco de unitario do titulo;
TxMerc é a taxa de mercado do titulo para o prazo pzu;
pzu é o prazo em dias Uteis entre a data de referéncia e o vencimento do titulo.

4.2. LFT - Letra Financeira do Tesouro

As LFTs séo titulos pés-fixados com valor nominal de R$ 1.000,00 (Um mil reais) na data da emisséo (ou
data base) corrigido diariamente pela taxa Selic divulgada pelo Banco Central do Brasil. O resgate do
principal acrescido dos juros ocorre na data de vencimento, sem pagamentos intermediarios (bullet).

O valor nominal atualizado da LFT é dado por:

VN =1.000 ] [(1+Selic,)”

i=1

Onde:

VNA é o valor nominal atualizado;

n é o numero de dias Uteis decorridos entre a data de emisséao do titulo e a data de referéncia;

Selici € a taxa Selic acumulada desde a data-base até a data de liquidag&o

Os PUs sao calculados diariamente através de fluxo de caixa descontado, utilizando-se como fator de
desconto o agio/desagio precificado pelo Mercado para o vencimento do titulo, divulgado pela ANBIMA.
O valor de mercado do titulo é obtido através da férmula a seguir:

VINA

Onde:
VP é o valor presente do titulo para a data de referéncia; VNA é o valor nominal atualizado; pz
€ 0 prazo em dias Uteis da data de referéncia até a data de vencimento do titulo; i é a taxa de
agio/desagio, ao ano, aplicada para o vencimento do titulo, divulgada pela ANBIMA.
NTN-B — Nota do Tesouro Nacional - Série B
As NTN-Bs séo titulos atrelados a inflagdo com valor nominal de R$ 1.000,00 (Um mil reais) na data da
emisséo (ou data base), sendo corrigido diariamente pela variacdo do IPCA da data de emisséo (ou
data base) até o més anterior.
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Os PUs séo calculados diariamente através de fluxo de caixa descontado, utilizando-se a taxa interna
de retorno (TIR), precificada pelo mercado para o vencimento do titulo, divulgado pela ANBIMA,
considerando-se a atualizacado do papel pelo IPCA da data base até a data atual.

As NTN-Bs pagam cupom de juros semestrais definidos quando da emisséao do titulo, calculados
através do regime de capitalizacdo composta. O valor nominal atualizado da NTN-B é dado por:

VNA =1.000 x Fat pe,

Onde:
VNA é o valor nominal atualizado até o Gltimo dia 1°;
FatIPCA é o fator de varia¢@o do IPCA entre a data base € o ultimo dia 1° anterior & data de referéncia;

Os cupons semestrais sdo obtidos através das férmulas a seguir:

| n

;13
Ml= [1+LJ g B2
100

Onde:
M1 é o multiplicador de juros para periodos completos;

i € a taxa de juros, ao ano, do titulo;

n é o prazo decorrido, em meses, desde a emissdo ou Ultimo pagamento de juros.
Quando os juros extrapolam a série de meses completos é aplicado o ajuste pro-rata dia, conforme
segue:

{ ix

: i W12 dc,;
M2 = (1+—) -1

Onde:
M2 é o multiplicador de juros para célculo pré-rata dia;

i € a taxa de juros, ao ano, do titulo;

d é o numero de dias efetivamente decorridos, desde a Ultima data calendario mensal até a data do
respectivo pagamento;
dc é o numero de dias decorridos entre a Ultima data calendario mensal e a proxima data calendario.

M, =[1+M1)x(1+M2)]-1

Onde:
MF é o fator final de juros, ou seja, a soma dos fatores M1 e M2;
M1 é o multiplicador de juros para periodos completos; M2 é

o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia.
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Havendo necessidade de ajuste pré-rata dia antes do pagamento do primeiro cupom, 0s juros séo
calculados através das férmulas a seguir:
J = VNA x MF Onde:

J éojuro;

VNA é o valor nominal atualizado até o Gltimo dia 1°;

MF é o fator final de juros, ou seja, a soma dos fatores M1 e M2.

NTN-C — Nota do Tesouro Nacional - Série C

As NTN-Cs séao titulos atrelados a inflacdo com valor nominal de R$ 1.000,00 (Um mil reais) na data da
emissdo (ou data base) corrigido diariamente pela variagcdo do IGP-M da data de emissédo (ou data
base) até o més anterior.

Os PUs sao calculados diariamente através de fluxo de caixa descontado, utilizando-se a taxa interna
de retorno (TIR), precificada pelo Mercado para o vencimento do titulo, divulgado pela ANBIMA,
considerando-se a atualizacao do papel pelo IGP-M da data base até a data atual.

As NTN-Cs pagam cupom de juros semestrais definidos quando da emisséo do titulo, calculados
através do regime de capitalizagdo composta. O valor nominal atualizado da NTN-C é dado por:

VNA = 1.000 x Fat .,

Onde:

VNA é o valor nominal atualizado até o ultimo dia 1°;

FatIGPM é o fator de variagdo do IGP-M entre a data base € o Ultimo dia 1° anterior a data de
referéncia.

Os cupons semestrais sao obtidos através das férmulas a seguir:

| n

;7 \\12)
M= [1+LJ 21
100

Onde:
M1 é o multiplicador de juros para periodos completos;

i € a taxa de juros, ao ano, do titulo;

n é o prazo decorrido, em meses, desde a emissdo ou Ultimo pagamento de juros.
Quando os juros extrapolam a série de meses completos é aplicado o ajuste pré-rata dia, conforme
segue:

: (L.d)
; i \12dc)
mz=|[1+-2] -1
100,

Onde:
M2 é o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia;

i € a taxa de juros, ao ano, do titulo;

d é o numero de dias efetivamente decorridos, desde a Ultima data calendario mensal até a data do
respectivo pagamento; dc € o numero de dias decorridos entre a Ultima data calendario mensal e a

proxima data calendario.
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M, =[1+M1)x(1+M2)]-1

Onde:
MF é o fator final de juros, ou seja, a soma dos fatores M1 e M2;
M1 é o multiplicador de juros para periodos completos; M2 é

o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia.

Havendo necessidade de ajuste pré-rata dia antes do pagamento do primeiro cupom, 0s juros séo
calculados através das formulas a seguir:

|

(m
( i ! \N)

Onde:
M1 é o multiplicador de juros para periodos completos;

i € a taxa de juros, ao ano, do titulo;
ns € o prazo decorrido, em meses inteiros, desde a emissédo até a data do calculo;

N € o prazo decorrido, em meses, desde a emissao até a data do primeiro pagamento do cupom.
; ' i |12
M2=||1+— -1

Onde:
M2 é o multiplicador de juros para célculo pré-rata dia;

i € a taxa de juros, ao ano, do titulo;

ds é o nimero de dias efetivamente decorridos, desde a Ultima data calendario mensal até a data do
respectivo pagamento;
dcts € o numero de dias decorridos entre a Ultima data calendario mensal e a préxima data calendario.

M =[1+M1)x(1+M2)]-1

Onde:

MF é o fator final de juros, ou seja, a soma dos fatores M1 e M2;
M1 é o multiplicador de juros para periodos completos;

M2 é o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia.

J = VNA x MF Onde:

J é o juro;
VNA é o valor nominal atualizado até o ultimo dia 1°;
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MF é o fator final de juros, ou seja, a soma dos fatores M1 e M2.

NTN-F — Nota do Tesouro Nacional - Série F

As NTN-Fs sao titulos prefixados com valor nominal de R$ 1.000,00 (Um mil reais) na data da emissao
(ou data base), sendo contabilizadas diariamente através de fluxo de caixa descontado, utilizando-se
como fator de desconto a taxa interna de retorno (TIR), divulgada pela ANBIMA.

As NTN-Fs pagam cupom de juros semestrais através de uma taxa prefixada de 10% a.a., calculados
através do regime de capitalizacdo composta. O valor de mercado do titulo é obtido através da férmula
a seguir:

i |
+...+1000x| LHOLO)T -1 400, E

(l & Tx.l[erc )i-l15 ¥ (1 + Z-:‘-Men: )Fu“z ¥ (]' +Ix ):_5:

Merc

(1+0.10) -1

PU,,,, =1.000x

Onde:
PUMtM é o preco de unitario do titulo; TxMerc é a taxa de mercado do titulo;

du é o prazo em dias Uteis entre a data de referéncia e o vencimento do cupom.

4.3. Titulos Privados

Os titulos privados sé@o papéis emitidos por empresas privadas ou instituicdes financeiras com o
objetivo de captar recursos no mercado.
Dentre os titulos privados negociados no mercado de capitais brasileiros podemos destacar:

a) CDB (Certificados de Depdésitos Bancarios) e RDB (Recibos de Depdésito Bancério) - emitido pelos
bancos multiplos, comerciais e de investimentos, sendo negociado entre instituicdes financeiras e
vendido para investidores de modo geral, sejam eles pessoas fisicas ou juridicas. Estas Ultimas
podemser de direito privado ou publico, incluindo os 6rgaos de Estados;

b) LF (Letras Financeiras) — titulos com prazo minimo de dois anos, emitido pelos bancos multiplos,
comerciais e de investimentos, sendo negociado entre instituicbes financeiras e vendido para
investidores de modo geral, sejam eles pessoas fisicas ou juridicas;

c) DPGE (Dep6ésito a Prazo com Garantia Especial) - emitidos por bancos comerciais, os bancos
multiplos, os bancos de desenvolvimento, os bancos de investimento, as sociedades de crédito,
financiamento e investimento e as caixas econémicas. E um depdsito a prazo com garantia especial
proporcionada pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). O DPGE é um titulo transferivel, podendo ser
cedido mediante instrumento particular de cesséo de crédito;

d) Debénture - que é um valor mobiliario, e ttm por origem um contrato mutuo de crédito representativo
de empréstimo, em geral resgatavel em longo prazo, celebrado entre a emissora e os futuros
adquirentes, os debenturistas, que sdo representados pelo agente fiduciario. E uma operacdo de
renda fixa, destinada as aplicacbes de pessoas fisicas e juridicas, com prazo de vencimento
predefinido, cuja rentabilidade, fixada no ato de sua emisséo, pode ser pré ou pos-fixada;

e) Demais: a categoria ainda inclui outros titulos, como as Notas Promissoérias (NP), Letras Hipotecarias
(LH), Cédulas de Crédito Bancaria (CCB), Cédulas de Crédito Imobiliario (CCl), Certificado de Direitos
Creditorios do Agronegdcio (CDCA) e Cédula de Produto Rural (CPR).

4.4, Titulos emitidos por institui¢des financeiras (exceto DPGES)
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Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras (CDBs, RDBs e Letras Financeiras — exceto
DPGESs) serdo marcados a mercado com base na combinacdo de dois parametros: (i) as taxas livres de
risco e o (ii) spread de crédito referente aos titulos objeto de aprecamento.

As taxas livres de risco serdo obtidas com base nas curvas de juros futuros divulgadas pela B3. O spread
de crédito sera calculado com base nas taxas médias negociadas para titulos de risco e prazo semelhante
emitidos no intervalo de dias anterior a data de marcacao. A amostra sera obtida a partir da listagem de
operacdes com ISIN registrado na B3.

Os parametros para definicao da curva de spread de crédito serdo definidos pelo Grupo de Precificacéo,
que estipulara, baseado na disponibilidade de informacdes:

a) O horizonte considerado para composi¢cao da amostra de titulos emitidos;

b) As faixas de risco, definidas com base nos ratings dos emissores;

¢) Os critérios dos titulos que elegiveis para a amostra (ex. volume, liquidez);

d) O método para definicdo da curva de spread de crédito.

A tabela abaixo resume as fontes de informacédo a serem utilizadas no apre¢camento dos Titulos Privados
emitidos por instituicdes financeiras:

Fonte de Informacéo /

Parametro Responsavel pela Definicdo

Curva de juros livre de risco B3 (Brasil Bolsa e Balcéo)

Curva de spread titulos de

va e : B3 (NUMERACAO)
emissao financeira

Categorias de risco Grupo de Precificacdo

Critérios de

elegibilidade da amostra
Método de definicdo da curva de
spread

Grupo de Precificacao

Grupo de Precificacao

Fica a critério do Grupo de Precificagdo, caso identifique discrepancias entre as curvas de dois titulos
diferentes (por exemplo, entre CDBs e Letras Financeiras), a definicdo de curvas de spread especificas
para um produto.

As curvas de spread indicaréo a taxa de referéncia adequada para cada Titulo Privado de emisséo
financeira integrante da amostra. Os ativos integrantes das carteiras e fundos serdo marcados a mercado,
dessa forma, de acordo com os spreads de crédito praticados para titulos semelhantes em termos de
risco de crédito, prazo e liquidez.

Em conformidade com o que estabelece a Deliberacéo 38-A da ANBIMA, os spreads de crédito utilizados
na marcacado a mercado dos titulos de instituicdes financeiras devem ser referentes as informacdes de
operag0es realizadas até 15 dias antes da data de definicdo das curvas de spread.
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Adicionalmente, cabe destacar que as curvas de spread e as demais informagbes usadas como
referéncia de aprecamento devem ser atualizadas com periodicidade minima semanal.

Cabe registrar que os spreads serdo definidos para o universo de ativos, independentemente do
indexador da operacao. A marcacao a mercado considerara, nataxa de desconto, as curvas do indexador
(juros futuros, yield IPCA e yield IGPM) combinadas com o spread de crédito.

4.5. DPGE (Dep6sito a Prazo com Garantia Espacial do FGC)

Por contarem com suporte do Fundo Garantidor de Crédito, os DPGE (Depositos a Prazo com Garantia
Especial do FGC) apresentam spreads de crédito bastante discrepantes quando comparados com outros
titulos emitidos por uma mesma instituicao financeira — como, por exemplo, CDBs ou Letras Financeiras.

Fonte principal

O processo de marcacgdo a mercado dos DPGE seguira, preferencialmente, os mesmos critérios definidos
para os titulos emitidos por instituicdes financeiras. Porém, com uma curva de spread proépria.

Cabe registrar que a curva de spread a ser utilizada na marcacédo a mercado dos DPGE deve considerar
0s registros de novas emissfes ou transacoes realizadas nos 15 dias (horizonte maximo) que antecedem
a definicdo das curvas de spread. As curvas de spread, por sua vez, conforme prevé a Deliberagdo 38-
A da ANBIMA, devem ser atualizadas com periodicidade minima semanal.

Fonte secundaria

Alternativamente, caso o histérico dos ultimos 15 dias apurado para a definicdo das curvas de spread
néo oferece informagdes suficientes para a construcéo da curva, o Grupo de Precificacdo podera realizar
um levantamento o levantamento de precos junto a cinco brokers (corretoras, bancos, asset managers,
etc.) ativos no mercado de DPGE para verificar a média de cotacdes e, assim, definir o preco a mercado
dos titulos que possui em carteira.

Cabe reforcar que neste método somente podem ser utilizadas cota¢des obtidas em, no maximo, 15
dias antes da data para qual est4 sendo apurada a marcagédo a mercado, conforme prevé a
Deliberacéo n° 38-A da ANBIMA.

4.6. Debéntures

Conforme definido no Art. 18, da Deliberag&o n° 38-A da ANBIMA, os critérios de marcacdo a mercado
dos titulos de crédito privado , utiliza fontes primarias e secundarias para a definicdo da marcacao a
mercado.

A marcacao a mercado das debéntures utilizara como principal fonte de referéncia as taxas indicativas

de mercado secundario divulgadas diariamente pela ANBIMA. Dessa forma, a marcacao a mercado de
debéntures sera dividida da seguinte forma:

Debéntures divulgadas pela ANBIMA
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As debéntures que tiverem taxa indicativa divulgada pela ANBIMA serdo marcadas a mercado com
base nesse preco de referéncia na mesma data para qual esta sendo apurada a marca¢ao a mercado.

Debéntures ndo divulgadas pela ANBIMA

Para as debéntures que nao divulgadas pela ANBIMA, a marcacdo a mercado podera sera feita de
duas maneiras.

a) Fonte principal - ldentificacdo de outras debéntures com liquidez no mercado secundario que
apresentem caracteristicas semelhantes a que se deseja precificar — por exemplo: titulos com
estrutura semelhante de emitida por companhia do mesmo setor com porte compativel. Nesse caso,
serdo considerados os prazos das emissdes.

b) Fonte alternativa - Na auséncia de titulos emitidos por empresas semelhantes, o Grupo de
Precificacdo fara uma avaliacao com players do mercado — podendo usar, inclusive, fontes como a
Bloomberg — a fim de identificar o valor a mercado do titulo.

¢) Tanto para a Fonte Principal quanto para a Fonte Alternativa, conforme prevé a Deliberacdo n° 38-A
da ANBIMA, todas as informacdes de referéncia utilizadas na definicdo dos precos devem ter sido
obtidas em, no maximo, 15 dias da data para qual esta sendo feita a marcacdo a mercado das
debéntures.

4.7. Demais titulos privados de emissao nao financeira

Como os demais titulos privados de emissao nao financeira apresentam volume de negécios bastante
restrito no mercado secundario, a marcacao a mercado dos ativos que se enquadram nessa categoria
(como Certificados de Crédito Bancario — CCBs; Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI; ou
Certificados de Recebiveis do Agronegécio — CRA) utilizar4 critérios especificos de acordo com a
disponibilidade de informagdes.

Dessa forma, foram definidas trés metodologias de marcagéo a mercado dos titulos privados de emisséo
nao financeira, que devem obedecer ao seguinte critério de prioridade:

Prioridade Taxa de Referéncia / Fonte de
Informacgéo

Titulos da mesma modalidade, com
caracteristicas semelhantes — em
termos de estrutura, nivel de risco de
1 crédito, prazo e garantias — que, nos
altimos 15 (quinze) dias, tenham: (i)
sido objeto de emisséo primaria ou (ii)
negociados em mercado secundario.
Titulos privados de emissao nédo
financeira de outras modalidades que
apresentem caracteristicas

2 semelhantes — em termos de
estrutura, nivel de risco de crédito,
prazo e garantias — que, nos ultimos
15 (quinze) dias, tenham: (i) sido
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objeto de emisséo primaria ou (ii)
negociados em mercado secundario.

Avaliagdo junto aos brokers do
mercado para obtencdo de uma proxy
do que seria o valor justo a mercado
para o titulo. Neste caso, podem ser
utilizadas cotacdes obtidas em, no
maximo, 15 (quinze) dias antes da
data para qual esta sendo feita a
marcagao a mercado.

Fonte principal

A marcacéo a mercado dos demais titulos de emisséo né&o financeira utilizara como referéncia primaria
para marcagcdo a mercado a taxa de referéncia de titulos da mesma modalidade com caracteristicas
semelhantes (em termos de estrutura, risco de crédito, prazo e garantias) que, nos ultimos 15 (quinze)
dias, tenham: (i) sido objeto de emissao primaria ou (ii) negociados em mercado secundario.

Caso seja identificado mais de um titulo de emissao privada com caracteristicas semelhantes para uma
mesma modalidade, sera adotada a taxa média apresentada pela amostra.

Fonte secundaria

Na auséncia de informacdes sobre das taxas negociadas para titulos da mesma modalidade, a fonte
alternativa para precificacdo sera a taxa de referéncia de outros titulos de emissédo privada nao financeira
que apresentem caracteristicas semelhantes (em termos de estrutura, risco de crédito, prazo e garantias)
gue, nos ultimos 15 (quinze) dias, tenham: (i) sido objeto de emissdo primaria ou (ii) negociados em
mercado secundario.

Método alternativo

No caso de completa auséncia de fontes de referéncia que permitam a precificacdo pelos dois critérios
anteriormente apresentados, o Grupo de Precificacdo fard uma avaliacdo junto aos brokers do mercado
a fim de obter uma proxy para o valor justo de mercado do titulo.

Cabe reforcar que somente podem ser utilizadas cotac6es obtidas em, no maximo, 15 (quinze) dias antes
da data para qual esté sendo feita a marcagédo a mercado.

4.8. FIDC (Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios)

Os FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditérios) tém o valor de suas cotas atreladas ao
desempenho de seus ativos. Embora todos os cotistas partilhem do patriménio do FIDC, a modalidade
de cada cota faz com que o nivel de inadimpléncia entre os direitos creditorios integrantes da carteira
afete de forma diferente o resultado dos cotistas.
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As cotas de FIDC podem ser divididas, de forma simplificada, em trés modalidades:

a) Cotas seniores - tém seu desempenho afetado pela inadimpléncia dos direitos creditdrios apenas
depois que as cotas mezanino e subordinada tiverem sido completamente consumidas;

b) Cotas mezanino - Subordinam-se as cotas seniores, mas estdo protegidas dos efeitos da
inadimpléncia dos direitos creditorios pela integralidade do patriménio referente as cotas
subordinadas.

c) Cotas subordinadas - S&o as primeiras a sofrer o impacto da inadimpléncia.

Por apresentarem diferentes niveis de exposi¢do ao risco de crédito, as diferentes cotas dos FIDCs
apresentam caracteristicas de volatilidade e retorno diferenciadas. Enquanto as cotas subordinadas
tendem a possuir comportamento semelhante ao de ativos de renda variavel (devido aos eventos de
atraso de pagamentos, quitacdo de dividas em atraso ou mesmo execucdo de garantias), as cotas
seniores emulam titulos de renda fixa.

O aprecamento das cotas seniores e subordinadas esta sujeito, portanto, as particularidades de cada
estrutura. Entre as caracteristicas mais relevantes para determinacdo do nivel de risco de crédito e,
consequentemente, do valor de mercado das cotas dos FIDCs, destacam-se:

a) A caracteristica dos recebiveis;

b) A concentracdo dos devedores;

¢) O percentual de subordinagéo na estrutura do fundo;

d) Os gatilhos para Eventos de Avaliacdo e/ou Liquidagdo Antecipada; e

e) A existéncia de garantias reais.

Tendo em vista que a analise do valor justo das cotas de FIDCs estd fortemente atrelado as
particularidades de cada estrutura, a marcacdo a mercado sera feita em duas etapas, sendo uma de
carater quantitativo e outra de carater qualitativo.

A etapa quantitativa considera os dados objetivos apurados pelo administrador e auditados
trimestralmente. A etapa qualitativa considera os niveis de inadimpléncia carteira de direitos creditérios
e permite que um eventual processo de deterioracéo da carteira seja refletido no valor das cotas séniores
€ mezanino.

Os topicos a seguir descrevem as duas etapas. Cabe registrar que, na etapa qualitativa, caso o Grupo

de Precificacdo ndo identifigue um comportamento da carteira que justifigue a revisdo dos valores
apurados na etapa quantitativa, estes serdo mantidos.

Etapa quantitativa

A analise quantitativa do valor das cotas adota como referéncia o patrimonio liquido do FIDC. Para tanto,
observadas as regras de provisionamento estabelecidas pelos 6rgéos reguladores e as melhores préaticas
de mercado recomendadas por associacdes de classe, como a ANBIMA.

Dessa forma, o valor das cotas seniores do FIDC seré& definido pelo menor entre:
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a) O patriménio liquido do FIDC dividido pelo niumero de cotas seniores; e

b) O valor da cota no dia util anterior corrigido pela taxa de remuneracao estimada para as cotas seniores.
Para as cotas mezanino, o valor serd 0 menor entre:

a) O patriménio liquido do FIDC, deduzido do valor total das cotas seniores, dividido pelo nimero de
cotas mezanino; e

b) O valor da cota no dia util anterior corrigido pela taxa de remuneracdo estimada para as cotas
mezanino.

Para as cotas subordinadas, o valor sera estabelecido pelo:

a) O patriménio liquido do FIDC, deduzido do valor total das cotas seniores e das cotas mezanino,
dividido pelo nimero de cotas subordinadas.

Etapa qualitativa

Sem prejuizo as regras gue reconhecem o impacto da inadimpléncia dos direitos creditérios nas cotas
do FIDC, conforme definido na etapa quantitativa, os niveis de inadimpléncia serao continuamente
monitorados e avaliados pelo Grupo de Precificagao.

Dessa forma, em caso de aumento significativo nos niveis de inadimpléncia dos direitos creditérios —
refletidos, por exemplo, pela elevacdo das Provisdes para Devedores Duvidosos (PDD) —, o Grupo de
Precificagdo podera marcar as cotas do FIDC a valor presente, assumindo um spread de crédito mais
elevado que o estabelecido na data de emissao do fundo.

Cabe registrar, complementarmente, que a Geréncia de Custédia e Controladoria adota, no processo
constituicdo de Provisbes para Devedores Duvidosos (PDD) em FIDCs, critérios proprietarios mais
rigidos que os exigidos pela Resolucao 2.682, do Banco Central do Brasil.

Complementarmente, de forma a refletir a dindmica de mercado no valor das cotas, o Grupo de
Precificacdo avaliara periodicamente o estoque de FIDCs em atividade a fim de identificar se ha
discrepancias relevantes entre as taxas praticadas para fundos semelhantes. Nesses casos, desde que
0s niveis de provisdes sejam equivalentes, sera definida uma curva de spread para a amostra e as cotas
serdo marcadas a mercado com base nessa taxa de referéncia.

4.9. FIDC — NP (FIDC NAO PADRONIZADO)

Os FIDC-NP (Fundos de Investimento em Direitos Creditorios Nao Padronizados) terdo uma metodologia
especifica de precificagdo. No modelo utilizado, a carteira do fundo sera avaliada e o valor das cotas sera
obtido a partir do fluxo dos recebiveis, trazido a valor presente de acordo com o0s critérios descritos a
seqguir.

Valor justo e amortizagdo do investimento

Os ativos integrantes da carteira de crédito do FIDC-NP devem ter como marcacao inicial o valor
efetivamente pago pelo ativo. Esse valor sera decomposto em dois componentes:

a) Valor presente do fluxo futuro dos ativos;
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b) Valor presente das despesas e condenacgdes juridicas liquidas, projetadas para o prazo dos ativos.

Os dois componentes acima serdo apurados de acordo com o fluxo dos ativos. A soma dos resultados
corresponde ao valor pago pela carteira, de acordo com o contrato de cesséo dos ativos.

Apbs a marcacéo inicial, quando da aquisicdo do ativo, a carteira sera reavaliada com periodicidade
minima semanal. Para tanto, sera feita o calculo do valor presente liquido (VPL) projetado, descontado
pela taxa estabelecida pelo Grupo de Precificacdo. Os valores a serem amortizados mensalmente
correspondem a diferenca entre o valor presente do més corrente e o valor contabil do més anterior.

Os ativos devem ser totalmente provisionados (marcados com valor equivalente a zero) sempre que 0
valor presente de seu fluxo de caixa liquido apresentar valor igual ou menor que zero. Esta marcacéo
deve ser mantida a zero, salvo por mudanca material na expectativa de futura recuperacao, que deve ser
devidamente documentada pelo Grupo de Precificacéo.

Liguidacdo antecipada

Caso haja liguidagdo antecipada total de um determinado crédito ou carteira de ativos, seja por quitagdo
ou alienacdo dos direitos de crédito, o valor dos ativos deve ser baixado da carteira no més de
reconhecimento da quitacdo ou alienacéo.

Caso haja diluig&o parcial, o fluxo de caixa deveréa ser reprojetado, refletindo a carteira remanescente. O
valor de mercado do direito creditorio, que sera o valor presente liquido do novo fluxo, a ser apurado no
més de reconhecimento da liquidacao parcial do recebivel.

Na ocorréncia de uma liquidacdo antecipada (total ou parcial), 0 Grupo de Precificacéo vai elaborar uma
ata com as seguintes informacdes sobre os direitos creditérios remanescentes. Esta ata sera
encaminhada ao Administrador para as devidas providéncias.

Reavaliacdes

Carteiras COM fluxo de caixa mensal projetado

Carteiras de crédito com fluxo de caixa mensal projetado serdo reavaliados quinzenalmente mediante
validacdo e aprovagéo do Grupo de Precificacdo. Caso haja algum evento n&o esperado, seja
liquidag&o ou pagamento parcial ou total, que impacte o valor justo em mais ou menos 5%, a carteira
devera ser reprojetada e reavaliada pelo Grupo de Precificacao.

Carteiras SEM fluxo de caixa mensal projetado

Carteiras de crédito sem fluxo mensal projetado serdo reavaliadas quinzenalmente mediante validacdo
e aprovacao do Grupo de Precificagdo. Caso haja algum evento ndo esperado, seja liquidacéo ou
pagamento parcial ou total, que impacte o valor justo em mais ou menos 5%, a carteira devera ser
reprojetada e reavaliada pelo Grupo de Precificacéo.

Carteiras ou crédito sem fluxo de caixa mensal projetado deverdo ser marcadas a zero caso haja trés
avaliacdes subsequentes cujo impacto no valor do ativo seja igual ou inferior a -10% em cada
reavaliacdo
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Politica de provisionamento

O provisionamento do fluxo de despesas judiciais futuras separadamente do fluxo dos recebiveis tem
por objetivo manter a maxima transparéncia e maior grau de conservadorismo no patriménio liquido do
FIDC-NP.

A cada verificacdo, os direitos creditérios serd avaliado quanto a sua exposi¢ao a potenciais acdes
judiciais, de forma que para cada recebivel serd provisionado um valor relativo a despesas e eventuais
condenacdes judiciais esperadas, liquidas de potenciais reembolsos contratuais estipulados em
contratos de cessao, referentes ao (i) estoque de a¢des judiciais no momento do calculo; (ii) a projecao
de novas ac0es judiciais até o final da vida da careira.

O valor do provisionamento sera igual ao valor presente do fluxo de caixa liquido do total de despesas
e condenacdes referentes ao estoque e projecéo futura de ac¢des judiciais no periodo corrente, liquidas
de reembolsos, descontado a taxa definida pelo Grupo de Precificagdo em cada data de apuragéo.

O estoque de proviséo sera revertido & medida em que despesas com condenacgdes séo incorridas. Do
mesmo modo, um reembolso de despesas juridicas por um cedente resultar4d no aumento de provisdo
no momento de reconhecimento deste reembolso.

Caso haja algum evento néo esperado que impacte o valor de provisdo da carteira em mais ou menos
5% em um mesmo més, o fluxo de provisao tera que ser reprojetado e reavaliado, resultando num valor
total provisionado, mediante aprovacédo do Grupo de Precificagéo.

Ao final da vida de uma determinada carteira, ndo havendo agdes judiciais pendentes, ou seja, ainda
nao transitaram em julgado, qualquer valor provisionado sera revertido contra o resultado.

A provisédo de cada despesa judicial deve ser registrada em ata pelo Grupo de Precificacao.

Qualquer provisédo extraordinaria deve ser registrada em ata pelo Grupo de Precificagédo e
encaminhada ao Administrador para contabilizac&o.

Taxa de desconto

Quinzenalmente, o Grupo de Precificagdo determinard a taxa de desconto a ser adotada para fins de
calculo do valor presente de cada fluxo de caixa. A taxa de desconto dependera de inUmeros fatores,
incluindo, mas néo se limitando, a:

a) Tipo de ativo/carteira,

b) Nivel e qualidade de garantias estipuladas no contrato de crédito, quando houver;

c¢) Clausulas no contrato de cessdo que impactem e estrutura de transacédo e o nivel de risco assumido
pelo investidor;

d) Recorréncia ou ndo de cessdo com um mesmo cedente;

e) Situacdo do crédito: adimplente, inadimplente (tipicamente atraso entre 1 e 360 dias), write-off (atraso
superior a 360 dias);

f) Situagc&o econdmico-financeira e operacional da empresa, em caso de crédito corporativo;

g) Taxas de juros domésticas de médio prazo;
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h) Prémio de risco de crédito privado; e

i) Potencial de liquidez do contrato de crédito ou carteira de crédito em mercado secundério.

Para obtencéo da taxa de desconto, serd utilizado um modelo multivariado de expectativa de retorno:
Ri:=R ¥ / )),\’ ( R mc* R f ) * /D/Y/'qu/dez + Fidiosincratico

Onde,

Ra: retorno esperado do ativo;

Rf: taxa de juros livre de risco para médio prazo (curva DI);

Rmc: retorno esperado do mercado de crédito privado; B: prémio sobre o risco do mercado de crédito
privado (entre 1,0 e 2,0);

Piliquidez: prémio de iliquidez; e

Pidiosincratico: prémio de risco inerente ao ativo que reflete os itens acima.

O quadro abaixo mostra as taxas de retorno utilizadas para as diferentes carteiras de crédito que
podem integrar o portfélio do fundo:

Taxa de retorno

Taxa de desconto (em % do CDI)

Carteira de inadimplente
crédito 200% a 350%
massificada

Carteira de crédito inadimplente PME [200% a 350%

Carteira de crédito inadimplente com

garantia real (iméveis)

Carteira de crédito inadimplente com

cessOes recorrentes

Carteira de crédito
inadimplente corporativo

175% a 300%

120% a 250%

120% a 200%

Provisdo para despesas juridicas 90% a 100%

A taxa de desconto sera sempre determinada quando da aquisicao do direito de crédito. Mudancas
superiores a 2 (dois) pontos percentuais na taxa de desconto em marcacdes posteriores deverao ser
aprovados pelo Grupo de Precificacéo e justificadas ao Administrador.

4.10. Operagdes Compromissadas

As operagdes compromissadas séo definidas como a compra ou a venda de titulos com o compromisso
de revenda e de recompra. As operacfes compromissadas serdo marcadas de acordo com o prazo.
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OperacBes compromissadas de até 2 (dois) dias Uteis

Para as operac¢des compromissadas com prazo de até 2 (dois) dias Uteis, sera utilizada para marcacao
a mercado a taxa ao ano contratada para um dia (Over).

1

Vidre = VI x(14+1)252

Onde:

VMerc é o valor de mercado da operacdo na data de referéncia;
VI é o valor inicial da operacao ou valor de emisséo;

i € a taxa ao ano contratada para um dia (Over).

4.11. Operagdes compromissadas com mais de 2 (dois) dias Uteis

Para as operacdes com prazo superior a 2 (dois) dias Uteis, a marcacdo a mercado sera realizada
segundo critérios a serem estabelecidos pelo Grupo de Precificagdo, que considerara, necessariamente:

a) O lastro da operagdo compromissada (se titulos publicos ou privados);
b) O rating da contraparte da operacao; e

c) As taxas praticadas no mercado para operagcdes compromissadas com 0 mesmo prazo, mesmo tipo
de lastro e por contrapartes com risco similar.

Cabe apontar que para marcagéo de operacdes compromissadas com prazo superior a 2 (dois) dias
uteis, o Grupo de Precificagdo poderé fazer cota¢cdes com brokers de mercado a fim a apurar o valor
justo da operacao.

4.12. Cotas de Fundos de Investimentos

Os fundos que investem em cotas de outros fundos de investimento séo atualizados pelo valor unitario
da cota dos respectivos fundos na data de referéncia, considerando-se que 0os mesmos atendem
também a exigéncia de marcacédo a mercado. O valor destas cotas pode ser obtido em fontes publicas
de informagé&o, como o site da CVM.

4.13. Acdes

Sao titulos de renda variavel, emitidos por sociedades andnimas, que representam a menor fracdo do
capital da empresa emitente.

O valor de mercado é obtido através do preco de fechamento, divulgado pelo diariamente pela B3. Caso

ndo haja negociacdo no dia, € mantido o pre¢co de fechamento do Ultimo pregdo em que houve
negocia¢ao ou em conformidade com a legislagdo em vigor.

4.14. Acdes de Companhias Fechadas — Fundos 555 e Fundos de Investimento Imobiliario

Na situagéo de agbes de companhias fechadas, o administrador adotara o principio do conservadorismo,
precificando as acdes pelo menor entre 0os seguintes valores:
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d) Custo de aquisicao,
e) Ultima cotac&o disponivel,
f) Ultimo valor patrimonial do titulo divulgado pela empresa,

g) Valor liquido provavel de realizag&o, obtido mediante adocao de técnica ou modelo de precificagao.

Além do critério acima mencionado, a administradora podera adotar o critério de valor econémico das
acles, mediante a elaboracdo de laudo econémico feito por empresa independente especializada. O
critério para tratamento dos dividendos de empresas fechadas sera:

a) Ac¢Oes contabilizadas pelo Método de Equivaléncia Patrimonial, ou por valor econémico por laudo —
amortizamos os valores dos dividendos apropriados/recebidos do valor do investimento (patrimonial),
visto que por esse critério de precificacdo o rendimento ja esta refletido no ativo, portanto ndo ha
variacéo do PL do Fundo.

b) A¢Bes contabilizadas pelo custo de aquisicdo: os dividendos recebidos sédo reconhecidos como
receitas no resultado do Fundo, refletindo no patriménio liquido, exceto na situacdo da acao ter sido
adquirida hd menos de 6 meses da data dos dividendos, pois nessa situagdo os dividendos seréo
registrados como diminuig&o do valor do custo

4.15. A¢des de Companhias Fechadas — Fundos de Investimento em Participagdes

Conforme definido na instru¢do CVM n° 579, os procedimentos para Marcacdo a Mercado das ac¢fes de
companhia fechada devem obedecer aos seguintes parametros:

a) Para os ativos classificados pelo administrador como sendo entidades para investimentos serdo
avaliados a valor justo de acordo com as normas contabil vigentes, que tratam de reconhecimento e
mensuracdo de instrumentos financeiros e de valor justo. O administrador contratard uma empresa
independente especializada para a elaboracdo de laudo de avaliacdo, que utilizardo bases
consistentes e passiveis de verificagao.

b) Paragrafo Unico: para os casos em que o administrador concluir que o valor justo de um uma entidade
de investimento ndo seja mensuravel de maneira confiavel sera mantido o valor de custo de aquisic¢ao,
até que seja possivel calcular o valor justo do investimento em bases confiaveis.

c) Para os ativos classificados como titulos patrimoniais sera utilizada a aplicacdo do método de
equivaléncia patrimonial, com base ao balanco social das companhias investidas, permitindo um
periodo méximo de defasagem de até dois meses antes da data das demonstracdes contabeis do
fundo investidor.

4.16. Opgdes (derivativos)
A opcao € um instrumento que da ao seu titular, ou comprador, um direito futuro. O emissor, ou vendedor,

da opcéo, por outro lado, assume o risco de incorrer em uma obrigacdo futura, caso acionado pelo
comprador da opcéo.
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No mercado brasileiro as opgbes sdo normalmente negociadas em bolsas organizadas como a B3. Estas
bolsas negociam, principalmente, op¢des sobre:

a) Acles — geralmente em séries padronizadas, com preco e data de exercicio definidos pela bolsa;

b) Futuros de indices, de commodities agricolas, de ouro e de moedas — geralmente em séries
padronizadas, exceto para as op¢des sobre Délar e Ibovespa que podem assumir a forma de opcdes
flexiveis, ou seja, permite que as partes envolvidas na negociacédo definam data e preco de exercicios
diferentes das séries padronizadas.

Os fundos geridos ou administrados pela GESTORA investem somente em opc¢des liquidas, sendo
utilizadas para sua marcacdo as cotacoes referentes ao preco de fechamento da data de referéncia,
obtidas pelo site da B3.

Na impossibilidade de encontrar referéncias de mercados organizados (B3, por exemplo) ou até mesmo
numa eventual suspensdo das negociacdes (Circuit Breaker), o Grupo de Precificacdo buscara
referéncias de feeders em Corretoras e agéncias de noticias (Bloomberg, Broadcast, Reuters, etc.).

Como ultima alternativa, o Grupo de Precificagéo adotard modelos mateméaticos que busquem a melhor
aproximacao para a situagao vigente no mercado.

4.17. Swaps (derivativos)

O swap é um contrato de derivativo por meio da qual as partes trocam fluxo financeiro de uma operacgéo
sem trocar o principal, ou seja, o swap pode ser considerado como duas operacdes em que as partes

assumem posi¢des contrarias em cada ponta (ativa e passiva).

Desta forma, a precificacdo do swap pode ser realizada através da marcagédo a mercado de cada uma
das pontas, sendo que o seu valor sera a diferenca entre a parte ativa e a passiva.

As operagbes de swap, normalmente sdo registradas na B3, onde podem contar com garantia de
liquidagéo para uma ou para as duas pontas, e no CETIP, onde ndo ha garantia de liquidacgéo.

Descrevemos a seguir formulas para atualizacdo e marcacdo a mercado algumas variaveis, admitidas

para negociacdo na B3 e CETIP, ressaltando que € considerada taxa livre de risco as taxas divulgadas
pela B3:

Taxa Prefixada

Atualizacdo
RN
V a1 = VI % (1+i)2s2
Onde:

VAtual é o valor da ponta prefixada atualizada até a data de referéncia;
VI é o valor inicial da ponta prefixada na data de emisséo;
i € a taxa prefixada da operacao;

pz € o prazo decorridos em dias Uteis da data de emissdo até a data de referéncia.
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Marcacéo
p:l-uk‘l
1+i) 252
Vo =VIX %
(1+ig,) 252
Onde:

VMerc € o valor da ponta prefixada marcada a mercado até a data de referéncia;
VI é o valor inicial da ponta prefixada na data de emisséao;

i € a taxa prefixada da operacao; iLR € a taxa livre de risco prefixada;

pzTotal é o prazo em dias Uteis da data de emisséo até a data de vencimento;

pzFinal € o prazo em dias Uteis da data de referéncia até a data de vencimento.

DI — Over ou Selic acumulada desde a data-base até a data de liquidacao

Atualizacdo

n 1 o
V stuai :WXH{[(I'*'OV@})?_S? —I]Xp+l}x(l+n‘)272

1=l

\C/)Xflueail € o valor da ponta pés-fixada atualizada até a data de referéncia;
VI é o valor inicial da ponta pés-fixada na data de emissao;

Overi € a taxa DI-Over ou Selic;

p é o percentual do indexador;

tx é a taxa de juros da operacao;

n é o prazo decorrido em dias Uteis da data de emisséo até a data de referéncia.

indice de Precos (IGP-M, IGP-DI, IPC, INPC, IPCA)

Atualizacéo
NI, . B s
Vgt = VI X — x(1+z’)253
‘Yo
Onde:

VAtual é o valor da ponta pos-fixada atualizada até a data de referéncia;
VI é o valor inicial da ponta pés-fixada na data de emissao;
NIO é o altimo nimero indice do indice de Precos de atualizacdo disponivel na data anterior ao inicio da
operacéo;
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NIt € o ultimo nimero indice do indice de Precos de atualizac&o disponivel na data anterior a valorizag&o
da operacao; i € a taxa de juros da operagdo; pz é o prazo decorridos em dias Uteis da data de emissao
até a data de referéncia.

Marcagé&o
. P Porour
NI NI, |Pireee 1+i)252
Viiwe =VI X ‘W’x( \7”‘1) ( )p_
; { [V, “Fieal
S A el (1+i,) 252
Onde:

VMerc é o valor da ponta pés-fixada marcada a mercado até a data de referéncia;

VI é o valor inicial da ponta pés-fixada na data de emissao;

NIO é o altimo nimero indice do indice de Precos de atualizacio disponivel na data anterior ao inicio da
operacéo;

NIt é o tltimo numero indice do indice de Precos de atualizac&o disponivel na data anterior a
valorizacdo da operacao;

NIt+1 € a previsao do préximo numero indice divulgado; i é a taxa de juros da operacgao;
iLR é a taxa livre de risco;

pzDec é o prazo decorrido em dias Uteis da ultima divulgacdo do numero indice até a data de referéncia,

pzProx é o prazo em dias Uteis entre a data de divulgacéo de NIt até a data prevista para a divulgagao
do préximo ndmero indice;
pzTotal é o prazo em dias (teis da data de emissao até a data de vencimento;

pzFinal é o prazo em dias Uteis da data de referéncia até a data de vencimento.

4.18. Contratos Futuros

O contrato futuro € o compromisso de comprar ou vender determinado ativo numa data especifica, por
um preco previamente estabelecido. Diariamente séo divulgados pela B3 (fonte primaria) os ajustes
diarios, cuja liquidacéo financeira ocorre no primeiro dia Util subsequente a data de referéncia (liquidez
diaria).

Investimento no Exterior

O recurso financeiro do fundo de investimento enviado ao exterior através de um contrato de cambio,
para conversao na moeda D6lar Americano (USD), sera precificado através da cotacdo de fechamento
Ptax de venda do Dolar dos EUA (Taxas de Cambio), divulgada diariamente pelo Banco Central.

O recurso financeiro enviado ao exterior através de cadmbio do fundo de investimento, para conversao na
moeda EURO (EUR), sera precificado através da cotacdo de fechamento do EURO de venda (Taxas de
Cambio), divulgada diariamente pelo Banco Central.
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O recurso financeiro enviado ao exterior através de cambio do fundo de investimento, para converséo na
moeda LIBRA ESTERLINA (GBP), sera precificado através da cotacdo de fechamento da LIBRA
ESTERLINA de venda (Taxas de Cambio), divulgada diariamente pelo Banco Central.

Ativos negociados no Exterior

Os ativos negociados em bolsas offshore serdo marcadas, apds fechamento do respectivo pregao
eletronico, de acordo com a cotagao de fechamento divulgada pelas fontes.

Fonte Priméria: Bloomberg.

Fonte Secundéria: Reuters.

Se ndo houver a possibilidade de utilizagéo das fontes acima, sera convocado o Comité de Riscos para
determinagédo de um método alternativo.

5. CASOS OU SITUACOES ESPECIAIS

5.1. Ativos ou emissores em inadimpléncia total ou parcial

Em casos de inadimpléncia total ou parcial de ativos de emissdo publica ou privada, o Grupo de
Precificagéo vai:

a) Apurar as circunstancias em que se deu o inadimplemento e avaliar, se houver, o posicionamento do
emissor,

b) Designar, quando cabivel, um representante responsavel pela conducao das tratativas judiciais e/ou
extrajudiciais com o(s) devedor(es);

¢) Avaliar, quando cabivel, se o provisionamento reflete de forma adequada a real situacdo de default;

d) Avaliar se o evento justifica o fechamento dos fundos de investimento que detém o ativo, a fim de
evitar a transferéncia de riqueza entre os cotistas;

e) Monitorar o processo de recuperagdo e/ou renegociagdo da divida, checando se eventuais perdas
revertidas foram reconhecidas na marcacgéo do titulo.

Em casos de default, as devidas provisdes serdo imediatamente reconhecidas nos ativos, de forma que
as cotas dos fundos de investimento reflitam, no mesmo dia da ocorréncia do evento, o impacto da perda.

Sem prejuizo aos procedimentos acima definidos, sempre que observadas evidéncias que indiquem o
aumento relevante do risco de default de um ativo, o Grupo de Precificagcdo deve:

a) Avaliar se a marcacao a mercado do ativo efetivamente reflete esse aumento no risco de crédito do
ativo e, em caso negativo, estabelecer o spread de crédito mais adequado ao risco da operacgao;

b) Avaliar se o evento justifica o fechamento dos fundos de investimento que detém o ativo, a fim de
evitar a transferéncia de riqueza entre os cotistas.
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5.2. SituacBes de crise no mercado financeiro

Sempre que houver situa¢des de crise com que provogquem impacto drastico nos precos pelos quais 0s
ativos sdo negociados — em caso de ocorréncia, por exemplo, de Circuit Breaker —, o Grupo de
Precificacdo avaliard quais modalidades de ativos podem tiveram sua marcacdo a mercado
comprometida.

Apbés uma apuracdo detalhada, caso sejam identificadas inconsisténcias no preco dos ativos ou
discrepancias que gerem oportunidade de arbitragem, o Grupo de Precificacdo determinara os critérios
de marcacéo a mercado a fim de evitar distor¢des injustificadas no preco dos ativos.

6. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

O Departamento de Controladoria de Fundos é o responsavel pela elaboracao e aplicagdo dos modelos
e possui total autonomia sobre as préaticas de marcagéo a mercado apresentadas neste Politica.

Qualquer alteragéo, inclusdo e utilizacdo de fontes alternativas ficam sujeitas a andlise do Grupo de
Precificagéo.

6.1. Grupo de Precificagéo

Os procedimentos de marcacao a mercado descritos neste Politica fazem referéncia, em muitos casos,
ao Grupo de Precificagéo: um orgao colegiado responsavel por assegurar que os valores apurados para
os titulos e valores mobiliarios integrantes dos fundos de investimentos e carteiras geridos ou
administrados pela GESTORA reflitam as melhores praticas de mercado recomendadas pela ANBIMA.

O Grupo de Precificacdo é composto por trés integrantes:

a) O Diretor de Recursos de Terceiros;
b) O Gerente de Controladoria; e

c) O profissional responsavel pela precificacao.

E admitida, nas reunides ordinarias e extraordinarias do Grupo de Precificacdo, a participacdo de
gestores e administradores dos fundos de investimento — e até mesmo de cotistas — que possam
contribuir para a solugcéo de eventuais entraves na definicdo de precos.

Competéncias

Compete ao Grupo de Precificacdo assegurar que a marcacao a mercado dos ativos reflita as melhores
praticas de mercado recomendadas pela ANBIMA. Dessa forma, seu escopo de atuacao se estende a
todos os processos que envolvam a definicdo de precos dos ativos e valores mobiliarios integrantes das
carteiras e fundos de investimentos administrados ou geridos pela GESTORA.

Periodicidade de reuniao

O Grupo de Precificacdo se reunira ordinariamente com periodicidade minima mensal para avaliar e
revisar, quando necessario, 0S processos e critérios de marcacao a mercado.
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Sem prejuizos as reunides ordinarias, o Grupo de Precificacdo podera se reunir a qualquer momento, em
carater extraordinario, para decidir os procedimentos a serem adotados em casos e situacdes especiais,
ou mesmo para definir os critérios de precificacdo de ativos ndo contemplados neste Politica.

Processo de decisao

As decisfes do Grupo de Precificacdo serdo sempre por unanimidade. A adoc¢éo desse critério busca
garantir que os itens analisados e deliberados nas reunides foram adequadamente discutidos e
analisados pelos integrantes do grupo e que estes estéo confortaveis com a deciséo

Formalizacéo

Todos os itens avaliados e discutidos nas reunides do Grupo de Precificacdo serdo registrados em Ata.
As revisfes de critérios de marcagédo a mercado, bem como as ac¢des adotadas em casos ou situagdes
especiais, devem estar claramente descritas e justificadas no documento.

Adicionalmente, serdo anexados as atas, sempre que disponiveis, as analises, simulacdes e dados que
embasaram as decisdes do Grupo de Precificagdo.

Cabe registrar que, em conformidade com as recomendagfes do Conselho de Melhores Préticas de
Fundos de Investimento da ANBIMA, os materiais que documentam as decisbes do Grupo de
Precificacdo serao guardados por um periodo minimo de cinco anos e ficardo disponiveis para consulta
da Associacéo, sempre que solicitados.

7. Compliance

A GESTORA possui area de Compliance, cuja misséo principal é atuar de forma rigorosa e preventiva
no ciclo operacional, visando a mitigar riscos de ndo atendimento a normas e regulamentacdes legais.
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