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1) Objetivo

Documentar a metodologia (critérios e parametros) utilizada para o apregamento dos ativos em
Fundos sob a administracdo do Banco Daycoval S.A., denominado simplesmente Daycoval neste
manual. As definigOes estabelecidas, neste documento, seguem normas legais e regulamentares
vigentes e procedimentos comumente aceitos.

2) Aplicagao

Os principios descritos neste manual se aplicam aos fundos de investimento 555, fundos de indices
de mercado e demais fundos de investimento controlados ou administrados pelo Daycoval cuja
contabilizagdo siga a instrugdo CVM 577/16, além de titulos e valores mobilidrios classificados como
"disponiveis para a negociagdo" em carteiras.

O manual também tratard dos principios basicos para marcagdo a mercado ou determinagao de valor
justo dos Fundos de investimento imobilidrio, Fundos de Direitos Creditérios (FIDCs) ou Fundos de
ParticipagGes (FIPs).

3) Implementagao

Imediata, a partir da publicacdo na Intranet Corporativa - Portal de Instrugdes Normativas.

4) Regra(s) Regulamentar(es)

- Cédigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas - Fundos de Investimento - Capitulo X - Gestdo

de Fundos de Investimento (de 01 de marco de 2016): Gerenciamento da liquidez das carteiras dos

fundos de investimento, de acordo com as diretrizes elaboradas pelo Conselho de Regulagdo e
Melhores Préaticas para cada tipo de fundo regulado por este Cédigo.

- Deliberagdo ANBIMA n?2 75 - Diretrizes para Marca¢do a Mercado do dia 16 de junho de 2016: Alterar
as Diretrizes de Marcagdo a Mercado instituida pela Deliberagdo ANBIMA n2 68 do dia 01 de outubro
de 2015.

- Instrucdo CVM - N2 555 (de 17 de dezembro de 2014): Dispde sobre a constituicdo, a administragao,
o funcionamento e a divulgagdo de informagGes dos fundos de investimento. Esta Instrugdo revoga a
Instrugdo CVM n2 409, de 18 de agosto de 2004.

- Instrugcdo CVM - N2 558 (de 26 de marco de 2015): Dispde sobre o exercicio profissional de

administragdo de carteiras de valores mobilidrios.

- Instrucdo CVM - N2 578/579 (de 30 de agosto de 2016): Dispbe sobre a constitui¢do, a

administragdo, o funcionamento e a divulgacdo de informag&es dos fundos em participagdo.

- Instrucdo CVM - N2 356 (de 17 de dezembro de 2001): Dispde sobre a constitui¢do, a administragdo,

o funcionamento e a divulgagdo de informagdes dos fundos de investimento em direitos creditérios.

- Instrucdo CVM - N2 444 (de 08 de dezembro de 2006): DispOe sobre a constitui¢do, a administragdo,
o funcionamento e a divulgagdo de informagdes dos fundos de investimento em direitos creditdrios
ndo-padronizado.

- Instrucdo CVM - N2 472 (de 31 de outubro de 2008): DispGe sobre a constitui¢do, a administragdo, o

funcionamento e a divulgagdo de informagdes dos fundos de investimento imobilidrio.

5) Regra(s) de Execug¢do de Negécio

N3o se aplica.

6) Areas Envolvidas e Responsabilidades
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- Aprovar os critérios definidos na metodologia de apregamento dos
ativos que compGem as carteiras dos Fundos de Investimento
administrados pelo Banco Daycoval, em consonancia com a
regulamentacdo vigente e estratégias de negdcios definidas pelo
Banco.

Diretoria de Riscos
Financeiros

Diretoria de Gestdo de | Contribuir na validagdo dos pregos dos ativos, bem como efetuar
Recursos e conferéncia junto aos pregos praticados pelo mercado.

- Contribuir no desenvolvimento de novas defini¢des e ajustes na
metodologia de apregamento.

Diretoria de Servigos ao
Mercado de Capitais
(Administragao
fiduciaria, controladoria

- Manter este documento, devidamente atualizado, de acordo com
os critérios definidos e aprovados pela Diretoria de Riscos
Financeiros, em consonancia com a regulamentagdo vigente e
estratégias de negdcios definidas pelo Banco.

e custodia)
- Proceder a execugdo da marcagdo a mercado, de acordo com o
determinado pelo Banco Daycoval.
- Atuar juntamente a Diretoria de Riscos Financeiros na implantagdo
Riscos, Controles e dos procedimentos para atendimento a legislagdo vigente.
Compliance do
Conglomerado - Manter a versdo atualizada deste documento na Base de

Instrumentos Normativos do Banco.

- Contribuir no desenvolvimento de novas defini¢cdes e ajustes na
metodologia de apregamento.

Risco de Mercado
- Divulgar precgos e taxas dos ativos definidos pelo Comité de
Marcagdo a Mercado.

7) Principios Gerais

Os dados a serem utilizados na apuragdo de valor de mercado ou valor justo dos ativos, devem por
principio, ser obtidos através de fontes transparentes e com possibilidade de serem auditados.

O objetivo deste manual é estabelecer, através dos melhores esforgos, critérios e processos que
serdo aplicados para valorizar os ativos dos fundos de investimento que o Daycoval presta servigos
de administracdo fiduciaria e/ou controladoria de ativos.

A periodicidade da marcagdo a mercado ou valorizagdo de ativos deverd seguir no minimo as regras
estabelecidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios, podendo ter maior frequéncia que a exigida
pela norma nos casos que o Daycoval entender necessario para manter a equidade, transparéncia e
informacgGes para os cotistas e mercado.

Com o objetivo de adotar as melhores praticas, o Daycoval define o Manual de Marcagdo a Mercado
(MaM) baseado nos seguintes principios:

Abrangéncia:

Todos os ativos, titulos e valores mobilidrios devem ser marcados com o valor que melhor
represente seu valor de mercado.

Comprometimento:

A Instituicdo deve estar comprometida em garantir que os pregos reflitam precos de mercado, e na
impossibilidade da observagdo desses, despender seus melhores esforgos para estimar os pregos de
mercado dos ativos pelos quais seriam efetivamente negociados.

Equidade:

O critério preponderante do processo de escolha de metodologia, fontes de dados e/ou qualquer
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decisdo de MaM deve ser o de evitar transferéncia de riqueza entre os cotistas;
Frequéncia:

A MaM deve ter como frequéncia minima a periodicidade estabelecida na norma vigente.
Objetividade:

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

Consisténcia:

O Daycoval como responsavel pelo aprecamento de todos os seus fundos ndo podera permitir
precos diferentes para um mesmo ativo entre fundos, salve os casos em que a legislagdo permitir ou
existir justificativas técnicas aprovadas em comité de marcagdo a mercado e liquidez.

De maneira andloga, se em um ou mais fundos do Daycoval, existir a contratagdo de terceiro para os
servigos de controladoria ficard a cargo da instituigdo contratada, estabelecer os critérios de MaM.

Transparéncia:

Metodologias de MaM devem estar definidas neste manual ou, no caso de alguns fundos
estruturados disposta no regulamento dos fundos de investimento. O manual ou uma versdo
simplificada que atendam aos padrdes da ANBIMA deve estar disponivel aos clientes através da
pagina do Daycoval na rede mundial de computadores - internet.

Melhores Praticas:
O processo e a metodologia de MaM devem seguir as melhores praticas de mercado e normas

vigentes. No caso em que existir falta de definigdes normativas o Daycoval buscara dar publicidade
no regulamento e demais matérias dos fundos de investimento.

8) Aspectos Metodoldgicos

De forma a facilitar o entendimento dos procedimentos e a discussdo do MaM, algumas definigdes
sdo necessarias:

8.1) Datas
- Data D+1: dia util anterior ao dia de apregamento do ativo.

- Data base de referéncia - DO - é a data de aprecamento do ativo.

8.2) Cotas
- Cota de fechamento: Reflete o valor da carteira no fechamento do mercado.
- Cota de abertura: Reflete o valor da carteira na abertura do mercado.

O apregamento dos ativos no fundo deve levar em conta o critério de cota estabelecido em cada um
dos fundos. Assim temos:

8.2.1) Fundo com "cota de fechamento"

Os fundos com cota de fechamento tém seus ativos apregados utilizando-se as taxas e pregos de
fechamento divulgados ao final de cada data-base.

8.2.2) Fundo com "cota de abertura"

Todos os ativos de renda fixa sdo apregados com taxas de fechamento do mercado e ajustados por
mais um dia. Os demais ativos sdo aprecados com taxas de fechamento.

Assim, o aprecamento dos titulos de renda fixa observa os seguintes critérios:
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Os titulos pds-fixados, como as Letras Financeiras do Tesouro (LFTs), tém seu valor ao par obtido de
acordo com a remuneragdo da taxa Selic ou CDI, conforme o caso. Enquanto que para os fundos com
cota de fechamento a remuneracgdo da Selic é considerada desde a data-base do titulo até o
fechamento do mercado, para os fundos com cota de abertura tal remuneragdo é considerada por
um dia adicional, ou seja, atualizada por um dia em relagdo aos pre¢os de fechamento do dia
anterior.

Deve-se ressaltar que, além da remuneragdo da taxa Selic ou CDI, o prego dos titulos de renda fixa
sera reflexo também das taxas de agio e desagio em relagdo ao valor nominal que os mesmos
estejam sendo negociados no mercado.

No caso dos titulos pré-fixados, como as Letras do Tesouro Nacional (LTNs), ou os titulos atrelados a
variagdo de indices (como as Notas do Tesouro Nacional - NTNs), o valor do titulo é trazido a valor
presente até a data de cdlculo da cota, de acordo com as taxas pré-fixada (ou cupom no caso das
NTNs) negociadas no fechamento do mercado do dia anterior. Esse procedimento é utilizado tanto
para titulos publico, como os aqui citados, como para os titulos privados.

8.3) Procedimentos em Feriados

Nos feriados nacionais, seguindo o calendario de feriados oficial do Banco Central do Brasil, ndo ha
calculo de cotas e, portanto, ndo ha variagdo no prego dos ativos. No caso de feriados municipais que
interfiram no funcionamento das bolsas de valores, os ativos que forem negociados nestas bolsas
terdo os seus precos repetidos, para os demais, o célculo de prego sera realizado normalmente,
seguindo as regras deste manual.

8.4) Curva de Juros

As curvas de juros utilizadas para o apregamento dos ativos tém como fonte primariaaB3 e a
ANBIMA. Na falta de dados de alguma curva da B3 ou ANBIMA para determinada data, serd utilizado
o dado da curva mais recente disponivel. Caso a divulgagado das curvas seja interrompida por parte do
divulgador, o Comité de Marcagdo a Mercado devera ser acionado para avaliar uma nova fonte de
informacao.

A principais curvas utilizadas para a marcagdo a mercado sdo:

Curva Referéncia B3/ANBIMA
Curva Pré DIXPRE - B3
Curva Cupom Cambial Cupom Limpo - B3
Curva IGPM DIxIGPM - B3
Curva IPCA ETTJ das NTNBs - ANBIMA

8.4.1) Interpolagio e extrapolagido de Taxas

Sdo operados ativos de diversos vencimentos e corriqueiramente ha vencimentos que ndo sao
vértices das estruturas a termo de taxa de juros (ETTJ). Neste caso, é necessario interpolar os
vértices de mercado com o intuito de obter a taxa de juros equivalente para o prazo de vencimento
dos papeis. Para as curvas: Curva Pré, Curva IGPM e Curva IPCA, o método de interpolagdo é "Flat
Forward" exponencial. J& para a curva de Cupom Cambial, o método de interpolagdo é linear.

Método de interpolagdo Exponencial:

161 = f@ x (53

Método de interpolagdo Linear:

_(b—x) 2 (x —a)
£ = Gy X F@ + G X )
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Onde:

X = prazo do vencimento do papel;

a = prazo do vértice imediatamente anterior ao vencimento do papel;

b = prazo do vértice imediatamente posterior ao vencimento do papel;

f(a), f(x) e f(b) = fatores efetivos calculados para os prazos, a, x e b respectivamente.

Para os casos em que o prazo de vencimento do papel é maior do que o maior vértice divulgado para
a curva utilizada em seu apregcamento, utiliza-se o método de extrapolagdo. Neste caso,
consideramos os fatores efetivos dos ultimos dois vértices da curva como sendo o f(a) e f(b) nas
férmulas de interpolagdo.

8.5) Fontes de informagodes utilizadas

As fontes de informagdo de precos de mercado sdo independentes, transparentes e passiveis de
auditoria. Abaixo uma relagdo das fontes de prego utilizadas.

Tipo de Ativo Fonte Primaria
Agdes Cotagdo de negociagdo B3
BDRs Cotagao Referencial B3
Cota de Fundo Sistema Galgo, Administrador ou Bloomberg
Futuros Cotagdo de negociagdo B3
Opgoes Cotagao Referencial B3
Comité de Marcagdo a Mercado /
Swaps N
B3 no caso de Swap de agdo
Titulos Privados negociados no exterior Bloomberg

Titulos Privados
Emissor Instituicao Financeira
Titulos Privados
Emissor Instituicao Nao Financeira
Titulos Publicos ANBIMA

Comité de Marcagdo a Mercado

ANBIMA / Comité de Marca¢do a Mercado

Caso seja necessario a utilizacdo de fonte secundaria para o aprecamento de ativos, ela esta
condicionada a aprovagdo pela area de risco e registro dos motivos de seu uso.

Nas ocasides em que ndo seja possivel obter os pregos indicativos, podera ser aplicada metodologia
de apregamento considerando dados fornecidos por um conjunto de participantes do mercado
avaliados pelo Comité de Marcagdo a Mercado.

8.6) Ativos bancarios com clausula de liquidez antecipada

Os CDBs que sejam negociados com clausula "S" no CETIP, serdo valorizados pela remuneragdo
acumulada da taxa pactuada até a data-base de calculo, ou seja, o valor do papel sera o accrual dos
juros e corregdo monetaria. CDBs com clausula "S" possuem compromisso de recompra antecipada
apos eventual prazo de caréncia, pelo valor de emissao corrigido pela taxa contratada.

n
VP =P X (1+1,)752

Onde:
o VP =Valor Presente
® P =Principal
e | =taxa de juros contratada
e n =dias Uteis entre a data de emissdo e a data-base de calculo

Os contratos de CDBs emitidos com clausula "N" (sem compromisso de recompra) ou "M"
(compromisso de recompra a mercado) no CETIP serdo marcados a mercado pelos critérios normais
de marcagdo a mercado dos titulos privados descritos neste manual.
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8.7) Ativos mantidos até o vencimento

Para fundos de investimento que possuam as seguintes condi¢des cumulativamente, podemos ter
ativos mantidos até o vencimento:

® Que o Fundo seja Exclusivo ou Reservado;

® Que haja declaragdo formal de todos os investidores atestando que possuem capacidade
financeira para levar ao vencimento os ativos classificados nesta categoria; e

e Que todos os investidores que ingressarem no Fundo a partir da classificagdo nesta categoria
declarem, formalmente, por meio do termo de adesdo ao regulamento do Fundo, sua
capacidade financeira e anuéncia a classificacdo de ativos financeiros integrantes da carteira
do Fundo na categoria de mantido até o vencimento.

Neste caso, os ativos mantidos até o vencimento serdo valorizados pela remunera¢do acumulada da
taxa pactuada até a data-base de calculo.

9) Estrutura Operacional Envolvida no Processo de Marcagdo a Mercado

9.1) Descrigao do Processo de Apregamento

A Diretoria de Riscos Financeiros é responsavel pela metodologia de apregamento dos ativos que
compdem as carteiras dos Fundos de Investimento administrados pelo Banco Daycoval.

A execug¢do da marcagdo a mercado é de responsabilidade da drea Controladoria de Produtos
Financeiros. Esta por sua vez, ndo pode alterar ou acatar mudangas no processo de apregamento sem
a autorizagdo da Diretoria de Risco Financeiros.

Do ponto de vista técnico, a Diretoria de Riscos Financeiros conta com a contribuicdo das demais
diretorias do Banco Daycoval, que validam os pregos dos ativos e efetuam conferéncia junto aos
precos praticados pelo mercado, visando questdes relacionadas a definicdo de ajustes na
metodologia de aprecamento.

9.2) Comité de Marcagdo a Mercado e Liquidez - Banco Daycoval

A composicdo do Comité e as respectivas responsabilidades estdo definidas no documento Comité

de Marcacgdo a Mercado e Liguidez - Banco Daycoval. O Comité deve aprovar, ou ndo, a utilizagdo do
método alternativo de apregamento sempre que for necessario.

9.3) Fluxo do Processo de Apregamento

Os procedimentos de importacdo e a metodologia para a captura da fonte de dados possuem o maior
grau possivel de automacdo visando diminuir possiveis erros, aumentando assim a confiabilidade
dos dados.

Os precos sao aplicados as carteiras de forma também automatizada, sendo de responsabilidade da
area de Servigos ao Mercado de Capitais.

A supervisdo da metodologia de apregamento esta sob a responsabilidade da 4rea de Risco de
Mercado e pela drea de Servigos ao Mercado de Capitais, que confere se todos os pregos das
carteiras estdo de acordo com a metodologia definida no manual de marcagdo a mercado.

A verificacdo da consisténcia dos dados de MaM é realizada pela Diretoria de Riscos Financeiros em
conjunto com a Diretoria de Servigos ao Mercado de Capitais.

O fluxo de informagdo e procedimentos no processo de marcagdo a mercado esta demonstrado na
figura a seguir:

— A
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Aglicagio
Fonte de dos pregos “ b3
Dados I::> I]:> &= cartziras

Dircforia de Fisoos Financeiros Dirctoria de Riscos Financeires

Controle

Metod ologia e

Cados e validagio

consistdncia dos

Diretoria de Gestiio de Recursos

10) Metodologias de Marcagdo a Mercado

10.1) Titulos Publicos

Para os titulos publicos federais serdo utilizados os pregos unitarios divulgados pela ANBIMA para a
data-base de célculo da cota.

No caso de ndo haver divulgagdo de taxa de marcagdo para um vencimento especifico de titulo
publico, sera utilizada a taxa interpolada a partir dos vencimentos de titulos de mesma caracteristica
que foram divulgados pela ANBIMA.

Caso ndo haja divulgagdo de pregos unitarios pela ANBIMA, serdo utilizadas taxas coletadas junto aos
participantes de mercado e avaliadas pelo Comité de Marcagdo a Mercado.

10.1.1) Letras do Tesouro Nacional - LTN
Caracteristicas e consideragdes gerais:

Juros: Ndo ha, estdo implicitos no desagio do titulo.
Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.
Atualizagdo do Valor Nominal: Ndo ha.

Resgate de Juros: Ndo ha.

Valor Nominal no Vencimento: RS 1.000,00

As Letras do Tesouro Nacional - LTN sdo titulos publicos com valor nominal de RS 1.000,00 na data de
vencimento, o referido titulo é denominado prefixado porque a sua rentabilidade é determinada no
momento da compra pela diferenca entre o preco de compra e o valor nominal no vencimento (R$
1.000,00).

Metodologia de Calculo da Rentabilidade:

VN
Precozy = —57
(1 + Taxa)252
Onde:
e Prego 1y = preco de compra;
e VN =valor nominal da LTN na data de vencimento = R$ 1.000,00;
e DU = dias uUteis entre a data de liquidagdo do boleto bancdrio (inclusive) e a data de

vencimento (exclusive);
Taxa = rentabilidade anual do titulo.

10.1.2) Letras Financeiras do Tesouro - LFT

Caracteristicas e consideragdes gerais:
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Juros: N&o ha.

Data-Base: 01/07/2000, serve como referéncia para atualizagdo do valor nominal.

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.

Valor Nominal na Data-Base (01/07/2000): R$ 1.000,00

Atualizagdo do Valor Nominal: Definida pela taxa média ajustada dos financiamentos
apurados no sistema Selic (taxa Selic).

Pagamento de Juros: Nao ha.

e Resgate do Principal: Na data do vencimento.

A taxa da LFT reflete o desagio ou agio sobre o valor nominal atualizado do titulo na data de
liquidagdo da compra, assim, a rentabilidade proporcionada pelo titulo sera a taxa SELIC acrescida
pelo desagio ou agio da LFT.

Metodologia de Calculo da Rentabilidade, considerando o resultado truncado na quarta casa
decimal:

100
Cotacio = —— 57

(1 + Taxa)252

VNA = R$ 1.000 x fator SELIC entre 01/07/2000 e a data de liquidagdo, truncado na quarta casa
decimal.

Prego, g1 = VNA X (Cotagdo / 100); truncado na segunda casa decimal, ou seja:

PU 238
Precoypr =

2l
(1 + Taxa)zs2

Onde:

® Precor7 = prego de compra;

e VNA = valor nominal atualizado pelo fator SELIC entre a data-base (01/07/2000) e a data de
liguidagdo do boleto bancério (dados sobre a SELIC disponivel no site do Banco Central do
Brasil, bem como em sites de indicadores econémicos);

e DU = dias Uteis entre a data de liquidagdo do boleto bancario (inclusive) e a data de
vencimento (exclusive);

e Taxa = rentabilidade anual do titulo;

e Cotagdo = reflete o desagio ou agio da LFT;

o PU 238 =também chamado de PU Par, é o PU da Resolu¢do 238 do Banco Central do Brasil,
divulgado pela ANBIMA. O PU 238 constitui no valor nominal atualizado diariamente. Pode-se
acessar o PU 238 em: http://www.anbima.com.br - INFORMAR - FERRAMENTAS Precos e
indices - Listagem 238.

10.1.3) Notas do Tesouro Nacional, série B - NTN-B

Caracteristicas e consideragdes gerais:

Cupom Semestral de Juros: 6% a.a.

Data-Base: 15/07/2000, serve como referéncia para atualizagdo do valor nominal.

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.

Valor Nominal na Data-Base (15/07/2000): R$ 1.000,00

Atualizagdo do Valor Nominal: IPCA, indice de Precos ao Consumidor Amplo divulgado pelo

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

® Pagamento de Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia, quando
couber. O primeiro cupom de juros a ser pago contemplara a taxa integral definida para seis
meses, independente da data de liquidagdo da compra.

® Resgate do Principal: Na data do vencimento.

As Notas do Tesouro Nacional, série B - NTN-B sdo titulos publicos com rentabilidade vinculada a
variagdo do IPCA, acrescida de juros definidos no momento da compra.

O referido titulo possui pagamento semestral de cupom de juros de 6% a.a.

As datas de pagamento sdo definidas retrospectivamente a cada seis meses a partir da data de
vencimento da NTN-B, caso esta data ndo seja dia Util, o pagamento ocorrerad no primeiro dia util
subsequente.
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O pagamento do ultimo cupom de juros coincide com o resgate do principal da NTN-B.

A taxa de uma NTN-B reflete a taxa interna de retorno (TIR) do fluxo de pagamentos dos cupons de
juros bem como o desdgio ou agio sobre o valor nominal atualizado.

Metodologia de Calculo da Rentabilidade

Como a coleta de pregos para calculo do IPCA situa-se, aproximadamente, do dia 15 do més anterior
a 15 do més de referéncia, utiliza-se o IPCA projetado pelo mercado para atualizar o valor nominal da
NTN-B, sendo assim:

n° dias corridos entre a data de liquidagio boleto e o dia 15 do més atual

x =
n° dias corridos entre o dia 15 do més seguinte e o dia 15 do més atual

VNA* = RS 1.000 x fator de variagdo do IPCA entre 15/07/2000 e o dia 15 do més atual

VNA = VNA*(]- + !PCAProj'sma’o)x

N, — [(1,06)%° —1f |(1,06)%° —1 (1,06)°° —1 !
COta(;ﬁrJ — DU, + DU, + -4 D, + DUy i
(1 +TIR)zsz]  L(1 + TIR)?52 (1+TmR)z2l (1 + TIR)ZS

truncado na quarta casa decimal.
Prego = VNA X (Cotagdo / 100); truncado na segunda casa decimal
Onde:

® Prego = prego de compra;

e VNA = valor nominal atualizado pela variacdo do IPCA entre a data-base (15/07/200) e a data
de liguidagdo do boleto bancdrio;

e DU, = dias uteis entre a data de liquidagdo do boleto bancario (inclusive) e a data de
vencimento do cupom (exclusive);

e TIR = rentabilidade anual do titulo;

e Cotagdo = prec¢o de venda dividido pelo VNA da NTN-B na data de liquidagdo.

Fontes de Dados:

A taxa de juros pode ser obtida no site da ANBIMA, em http://www.anbima.com.br - INFORMAR -
FERRAMENTAS Pregos e Indices -Taxas de Titulos Publicos - Consulta as taxas médias de titulos
publicos - (NTN-B). A taxa de juros é obtida na coluna "Tx. Indicativas".

10.1.4) Notas do Tesouro Nacional, série C - NTN-C

Caracteristicas e consideragdes gerais:

Cupom Semestral de Juros: 6% a.a., exceto no caso da NTN-C 010131, cujo cupom é de 12%a.a.

Data-Base: 01/07/2000 serve como referéncia para atualizagdo do valor nominal.

Modalidade: Escritural, nominativa e negocidvel.

Valor Nominal na Data-Base (01/07/2000): R$ 1.000,00

Atualizacdo do Valor Nominal: IGP-M, indice Geral de Precos do Mercado, apurado pela

Fundagdo Getulio Vargas (FGV).

® Pagamento de Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia, quando
couber. O primeiro cupom de juros a ser pago contemplara a taxa integral definida para seis
meses, independente da data de liquidagdo da compra.

e Resgate do Principal: Na data do vencimento.

As Notas do Tesouro Nacional, série C - NTN-C sdo titulos publicos com rentabilidade vinculada a
variagdo do IGP-M, acrescida de juros definidos no momento da compra.

O referido titulo possui pagamento semestral de cupom de juros de 6% a.a. (exceto as NTN-C 010131
cujo cupom de juros é 12% a.a.).

As datas de pagamento sdo definidas retrospectivamente a cada seis meses a partir da data de
vencimento da NTN-C, caso esta data ndo seja dia Util, o pagamento ocorrerd no primeiro dia util
subsequente.
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O pagamento do ultimo cupom de juros coincide com o resgate do principal da NTN-C.

A taxa da NTN-C reflete a taxa interna de retorno (TIR) do fluxo de pagamentos dos cupons de juros
bem como o desdagio ou agio sobre o valor nominal atualizado do titulo.

Metodologia de Calculo da Rentabilidade:

Como a variagdo mensal do IGP-M é divulgada no inicio de cada més utiliza-se o IGP-M projetado
pelo mercado para atualizar o valor nominal da NTNC, sendo assim:

(n® dias corridos entre a data de liquidacio boleto e o dia 1° do més atual)
x =

(n® dias corridos entre o dia 1° do més seguinte e o dia 1° do més atual)

VNA *= RS 1.000 x fator de varia¢do do IGP-M entre 01/07/2000 e o dia 12 do més atual

VNA =VNA* X (1 + IGP_Mprsjorano)

Cotaca T7

1,06)%% — 1
_[@oe ] .
(1 +TIR)Z52

I bu,
(1 + TIR)zsz2

(1,06)%5 — 1] s [(1.06)°5 — 1] N

DUy
252

1
1(1 + TIR) (1+ TIR]%] ,

truncado na quarta casa decimal.
Prego = VNA X (Cotagdo / 100); truncado na segunda casa decimal.
Onde:

® Prego = prego de compra;

e VNA = valor nominal atualizado pela variagdo do IGP-M entre a data-base (01/07/2000) e a data
de liguidagdo do boleto bancdrio;

e DU, = dias uteis entre a data de liquidagdo do boleto bancario (inclusive) e a data de
vencimento do cupom (exclusive);

e TIR = rentabilidade anual do titulo;

e Cotagdo = pre¢o de venda dividido pelo VNA da NTN-C na data de liquidagdo.

10.1.5) Notas do Tesouro Nacional, série F - NTN-F

Caracteristicas e consideragdes gerais:

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.

Atualizagdo do Valor Nominal: N3o ha.

Cupom Semestral de Juros: 10% a.a.

Valor Nominal no Vencimento: RS 1.000,00

Pagamento de Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia, quando
couber. O primeiro cupom de juros a ser pago contemplara a taxa integral definida para seis
meses, independente da data de liquidagdo da compra.

e Resgate do Principal: Na data do vencimento.

As Notas do Tesouro Nacional, série F - NTN-F sdo titulos publicos com rentabilidade prefixada pela
taxa interna de retorno (TIR) do fluxo de pagamentos dos cupons de juros e do desagio ou agio sobre
o valor nominal do titulo.

O referido titulo possui pagamento semestral de cupom de juros de 10% a.a.

As datas de pagamento sdo definidas retrospectivamente a cada seis meses a partir da data de
vencimento da NTN-F, caso esta data ndo seja dia util, o pagamento ocorrera no primeiro dia util
subsequente.

O pagamento do ultimo cupom de juros coincide com o resgate do principal da NTN-F.

Metodologia de Calculo da Rentabilidade

(1,10)%5 — 1
———55 | + 1.000 x

(1 + TIR)Z2

Fre «ans P |

Preco = 1.000 X =

(1+ TIR)Z52

05
(1,10) 1] A
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1,1U)"" — 1
+1.000 X I¥J

DUn
(1+ TIR)z252

+ 1.000 X

DU”] i truncado na segunda casa decimal.
(14 TIR)zsz.

Onde:

® Prego = prego de compra;

e DU; = dias Uteis entre a data de liquidacdo do boleto bancério (inclusive) e a data de
vencimento do cupom (exclusive);

e TIR = rentabilidade anual do titulo

10.2) Titulos Privados

Emissor Instituicdo Nao Financeira

Os titulos privados emitidos por empresas ndo-financeiras serdo apregados, de forma geral, através
da metodologia de fluxo de caixa descontado. Os titulos considerados serdo:

e Debéntures

o Commercial Papers (Notas Promissdrias Comerciais)

e Cédulas de Crédito Bancario

e CRIs - Certificados de Recebiveis Imobilidrios

® CRAs - Certificados de Recebiveis do Agronegdcio
A ANBIMA divulga prego e taxa indicativos para uma lista de Debéntures, CRIs e CRAs
diariamente. Esta portanto, é a fonte de dados prioritaria para a MaM dos ativos que se
encontram na listagem da ANBIMA.
Para ativos que ndo possuirem prego indicativo divulgado pela ANBIMA, utilizaremos taxas de
referéncia de negociagdo de agentes do mercado e registros oficiais de negdcios na CETIP/B3.
Esses serdo analisados e tabulados por ativo, sendo a taxa de remarcagdo definida a partir da
média ponderada pelo volume negociado do respectivo papel na ultima quinzena. Serdo
considerados apenas os dados com alta representatividade em termos de volume
transacionado por ativo. Ao final do processo, essas taxas também serdo analisadas e
aprovadas pelo Comité de Marcagdo a Mercado e Liquidez e registradas em Ata. Este processo
é realizado quinzenalmente.
Emissor Instituicdo Financeira
Os titulos privados emitidos por Instituigdo Financeira serdo apregados, de forma geral,
através da metodologia de fluxo de caixa descontado. Os titulos considerados serdo:

e Certificado de Depésito Bancario - CDB;

e Depdsito a Prazo com Garantia Especial do FGC - DPGE;

e Letra de Crédito Imobiliario - LCI.

e Letra Financeira - LF;

e Recibo de Depdsito Bancario - RDB;

Para obtengdo da taxa de remarcagdo dos titulos, utilizaremos as taxas divulgadas pelos emissores
para novos negocios no mercado primario e, também, referéncias de negociagdo dos referidos
papeis no mercado secundario, fornecidas por agentes de mercado. A decisdo sobre a relevancia e a
utilizagdo dos dados serd baseada nos seguintes critérios:

Alta representatividade em termos de volume transacionado por ativo;
Reputagdo como participante de relevancia ou market makers;
Disponibilidade / Viabilidade para o envio das informagdes de mercado;
Prazo para o vencimento do Ativo.

Apds a analise e tabulagdo dos dados, serdo criadas curvas de taxa de remarcagdo por emissor e, para
a obtengdo da taxa referente aos prazos dos papeis em carteira, os vértices das curvas serdao
interpolados linearmente. Ao final do processo, as taxas serdo analisadas e aprovadas pelo Comité
de Marcagdo a Mercado e Liquidez e registradas em Ata. Este processo é realizado quinzenalmente.

No caso de Letras Financeiras Subordinadas Perpétuas, que sdo instrumentos hibridos de capital e
divida com pagamentos periddicos de juros, sem data de vencimento pré-estabelecida e que
permitem ao emissor a recompra do titulo em datas previamente acordadas, considera-se a data de
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recompra mais proxima como data de vencimento ("yield to call" ) e aplicam-se os modelos de
calculo descritos para cada indexador.

10.2.1) Pré-fixados

Os titulos pré-fixados, incluindo CDBs, LFs, DPGEs e Debéntures, tém como caracteristica o
pagamento de juros na data de vencimento do titulo calculado aplicando-se a taxa de juros
contratada na data da operagdo ao valor nominal do titulo. Para o célculo da MaM eles sdo avaliados
pelo método de fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto utilizadas sdo obtidas conforme a
descrigdo a seguir.

Calculo do Valor Presente a Taxas de Mercado (MaM)

Serdo utilizadas as taxas negociadas no mercado futuro (B3) e swap da B3 para a determinagdo da
taxa a ser utilizada no aprecamento. As taxas de datas onde ndo ha informagdes disponiveis serdo
obtidas através do método de interpolagdo "Flat Forward" exponencial por dias Uteis. Além disso,
sobre a taxa de mercado sera aplicada a taxa de remarcagdo de acordo com o emissor e o prazo do

papel.
VR
VH*:I’GM = 1
{[(1 1B Tx33]252 £ 1] X Tstmnrcn;‘&a + 1} i
Onde:

VPpam = Valor Presente a Taxas de Mercado

VR = Valor de Resgate
TXg3 = Taxa da curva de mercado da B3 para o vencimento, na data de célculo - (base 252)

TXRemarcacso = taxa de remarcagdo em formato percentual
n = N2 de dias Uteis entre a data de célculo e o vencimento

Calculo do Valor Presente pela Taxa Interna de Retorno (TIR)

Para os ativos mantidos até o vencimento, o fluxo de caixa é descontado pela taxa contratada,
expressa pelo calculo da TIR.

O calculo consiste em descontar o valor de resgate (pré-fixado), pelas taxas praticadas:

(2523
VR\ DU/
TIR = (ﬁ) ; (base 252 — Exponencial)

Onde:

e TIR = Taxa da operagdo (Taxa Interna de Retorno);

e VR =Valor de resgate

e VA =Valor de compra

e DU = N2 de dias Uteis entre a compra e o vencimento

Calculo do Valor Presente pela Taxa da Operagdo (TIR)

VP =

VR ]

ou

{1+ TIR)z5z.
Onde:

VP = Valor Presente

10.2.2) Pés-fixados Indexados ao CDI ou a SELIC

Os titulos privados pds-fixados atrelados ao CDI e Selic, incluindo debéntures, sdo avaliados pelo
método de fluxo de caixa descontado.
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S3o valorizados pelo valor da taxa CDI divulgada pela CETIP/B3 ou pela taxa Selic divulgada pelo
SISBACEN entre a data de emissdo e a data de avaliagdo; e para o dia Gtil seguinte a avaliagdo até o
vencimento sdo utilizadas as taxas "forward" de juros projetadas pela B3.

Para o calculo do valor presente sdo utilizadas as taxas de juros projetadas pela B3 e a taxa de
remarcagao referente ao emissor e ao prazo do papel definidos pelo Comité de Marcagdo a Mercado
e Liquidez.

Titulos %CDI ou %SELIC

Atualizagdo do valor nominal

i i=1 jY e
[[(L + Index, )T — 1] X ShIndsx + 1] x [[(1 +Tx Fwd B3,)%% — 1] * Salndex + 1] i — 1]

= it

e VF; = valor final projetado do fluxo i
e A, =valor de amortizagdo do fluxo i

(P-3 Aj)= principal restante, que é o valor principal total da operagdo menos o valor ja
amortizado anteriormente a data do i-ésimo fluxo

Index, = valor da taxa ao ano do indexador CDI ou SELIC na data j

%Index = percentual da taxa flutuante do papel

DG = data do ultimo pagamento de juros, ou data inicio rentabilidade para o primeiro fluxo

DC = data de calculo

Tx Fwd B3; = taxa "forward" na data do fluxo i, calculada com a curva de mercado da B3 na data
de calculo - (base 252)

e du; = nimero de dias Uteis da data de célculo até o vencimento do fluxo i

Valor Presente

n

vE,
VPyam = Z 1 :
= {[(1 +Tx B35 — 1] X Pk g 1} du

Onde

VPpam = valor presente a taxas de mercado

VF,; = valor final do fluxo i

Tx B3, = taxa de mercado para o vencimento do fluxo i, na data de célculo - (base 252)
TXRemarcacio = taxa de remarcagdo em formato percentual

du; = n2 de dias Uteis entre a data de calculo e o vencimento do fluxo i

n = numero total de fluxos cuja data seja superior a data da MaM do titulo

Titulos CDI + Cupom ou SELIC + Cupom

Atualizagdo do valor nominal

i=1 oo
duy duy daty oy
VFi=A + (P - A,) * [l | [{1 + Index, )72 | % (1 + Tx Fwd B3,)752 X (1 + TXemicsio) = -1
\ =1 k=0hG

Onde:

e VF, =valor final do fluxo i
e A, =valor de amortizacdo do fluxo i

(P-3 Aj) = principal restante, que é o valor principal total da operagdo menos o valor ja
amortizado anteriormente a data do i-ésimo fluxo

Index, = valor da taxa ao ano do indexador CDI ou SELIC na data k

%Index = percentual da taxa flutuante do papel

DG = data do ultimo pagamento de juros, ou data inicio rentabilidade para o primeiro fluxo

DC = data de calculo

Tx Fwd B3; = taxa "forward" na data do fluxo i, calculada com a curva de mercado da B3 na data
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de célculo - (base 252)

e du; = nimero de dias Uteis da data de célculo até o vencimento do fluxo i

TXemissio = taxa de juros da emissdo
duyi.1 - vi = N2 de dias Uteis entre a data do pagamento anterior e o vencimento do fluxo i

Valor presente
n

VPyas = Z du;

duy
i=t [(1 4+ Tx B3,)252 x (1 + Tx remarcacio)s2

VF;

Onde:

VPpam = valor presente a taxas de mercado

VF; = valor final do fluxo i

Tx B3, =taxa de mercado para o vencimento do fluxo i, na data de célculo - (base 252)
TXRemarcacio = taxa de remarcagdo em formato taxa ao ano

du; = n2 de dias Uteis entre a data de calculo e o vencimento do fluxo i

n = numero total de fluxos cuja data seja superior a data da MaM do titulo

10.2.3) Pés-fixados indexados ao IGPM

Os titulos privados pos-fixados atrelados a variagdo de indices de pregos, incluindo debéntures sdo
avaliados pelo método de fluxo de caixa descontado.

Atualizagdo do valor nominal

E utilizada a variagdo do indice de precos da data de emissdo do papel até a tltima projecdo
fornecida pela ANBIMA.

Niumerolndicelitime

partida
IGPM

Fatordcumuladol GPM = ( ) % (FatorProRatapgrigas)

Numerolndice

puUiiltime.cileule)
Ted ol
FatorProRatag. 50 = (1 + IGPMPm_r_:]m..f(u.rzmo.pruxm.u,

i=1

VNA = | P —Z 4; | X FaterAcumuladolGPM

=1

L
VE, = [A,— x FatorAcumuladolGPM + VNA x ((1 T, o) 8D — 1)]

Onde:

® |GPM

FatorAcumuladolGPM = fator acumulado do IGPM da emissdo até a ultima data de divulgagdo
anterior a data de célculo

Numeroindice P29 ' = namero indice do IGPM na data de inicio da correcio monetéria

FatorProRata = fator IGPM pré-rata do periodo entre a ultima divulgagdo do IGPM e a

periodo
data de calculo

proj = Projegdo do IGPM divulgada pela ANBIMA (prévia)

e DU (ultimo, calculo) = niUmero de dias Uteis entre a Ultima data de divulgagdo do IGPM e a data

de célculo

DU (ultimo, préximo) = numero de dias Uteis entre a Ultima data de divulgacdo do IGPM e a
préxima divulgagdo

VNA = valor nominal atualizado

(P-3 AJ-) = principal restante, que é o valor principal total da operagdo menos o valor ja

amortizado anteriormente a data do i-ésimo fluxo
VF, = valor final do fluxo i

A; = amortizagdo do fluxo i
TXamissio = taxa de emissdo do papel

du; _ ;= n2 de dias uteis entre a data de calculo e o vencimento do fluxo i

Taxas de Desconto
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Para as Debéntures, utiliza-se a taxa da NTNC com a duration mais préxima da duration da
debénture acrescida de um spread calculado com base no histérico de negociagdo do papel
registrado na CETIP/B3 ponderado pelo volume financeiro dos negdcios.

Para CRIs e CRAs, utiliza-se a taxa de mercado calculada com base no histdrico de negociagdo
do papel registrado na CETIP/B3 ponderado pelo volume financeiro dos negdcios.

Para swaps é utilizada a curva interpolada entre as taxas de Swaps IGPM x DI divulgadas pela
B3 e os prémios dos ultimos negdcios por emissor levando em consideragdo o prazo até o
vencimento.

n
VPrare = ) |————
i=1 (1 4+ Tx MtM)z52

VF

Onde:

VPpam = valor presente a taxas de mercado
VF; = valor final do fluxo i

Tx MtM = taxa de mercado em formato taxa ao ano
du; = n2 de dias Uteis entre a data de calculo e o vencimento do fluxo i

n = nimero total de fluxos cuja data seja superior a data da MaM do titulo

10.2.4) Pés-fixados indexados ao IPCA

Os titulos privados pés-fixados atrelados a variagdo do IPCA (indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo), incluindo debéntures, sdo avaliados pelo método de fluxo de caixa
descontado.

Atualizagdo do valor nominal

E utilizada a variagdo do indice de pregos da data de emissdo do papel até a tltima projecdo
fornecida pela ANBIMA.

FatorAcumuladoelPCA = (

Numerolndicellfime

NﬁmeroindicgmmdaJ X (FatorProRataperioa,)
1A

Duliltimo,cileula)
FatorProRatap.rpg, = (1 + IPCA,,,;)PUtittmaprazimo)

i=1

VN4 = P—ZAJ- ¥ FatorAcumuladelPCA

j=1

-
Pz [A,- x FatordcumuladolPCA+ VNA X ({1 + T¥omizszo) 558) - 1)]

Onde:

FatorAcumuladolPCA = fator acumulado do IPCA da emissdo até a uUltima data de divulgagdo
anterior a data de célculo
Numeroindice P2"t193, ., = nimero indice do IPCA na data de inicio da corregdo monetaria

FatorProRata = fator IPCA pré-rata do periodo entre a ultima divulgacdo do IPCA e a

periodo
data de calculo
IPCApmj = projecdo do IPCA divulgada pela ANBIMA (prévia)

DU (ultimo, célculo) = nimero de dias Uteis entre a Ultima data de divulgagdo do IPCA e a data
de célculo

DU (ultimo, préximo) = nimero de dias Uteis entre a Ultima data de divulgagdo do IPCA e a
préxima divulgagdo

VNA = valor nominal atualizado

(P-3 AJ-) = principal restante, que é o valor principal total da operagdo menos o valor ja
amortizado anteriormente a data do i-ésimo fluxo

VF,; = valor final do fluxo i

A; = amortizagdo do fluxo i

TXamissio = taxa de emissdo do papel

du; _; = n2 de dias Uteis entre a data de calculo e o vencimento do fluxo i
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Taxas de desconto

Para as Debéntures, utiliza-se a taxa da NTNB com a duration mais préxima da duration da
debénture acrescida de um spread calculado com base no histérico de negociagédo do papel
registrado na CETIP/B3 ponderado pelo volume financeiro dos negdcios.

Para CRIs e CRAs, é utilizada a Estrutura a Termo de Taxa de Juros Estimada pela ANBIMA a
partir das taxas dos titulos publicos indexados a IPCA e os prémios dos ultimos negdcios por
emissor levando em consideragdo o prazo até o vencimento. Como método alternativo de
aprecamento utiliza-se a taxa de mercado calculada com base no histérico de negociagdo do
papel registrado na CETIP/B3 ponderado pelo volume financeiro dos negdcios.

Para Swaps é utilizada a curva interpolada entre as taxas de Swaps IPCA x DI divulgadas pela
B3 e os prémios dos ultimos negdcios por emissor levando em consideragdo o prazo até o
vencimento.

n
VPoearr = ) |[———
i=1 [(14+ Tx MtM)z52

VF,

Onde:

VPpam = valor presente a taxas de mercado
VF,; = valor final do fluxo i

Tx MtM = taxa de mercado em formato taxa ao ano
du; = n2 de dias Uteis entre a data de calculo e o vencimento do fluxo i

n = numero total de fluxos cuja data seja superior a data da MaM do titulo

10.2.5) Pés-fixados indexados a Libor

Os titulos privados pds-fixados atrelados a variagdo de Libor, incluindo debéntures e emissées, sdo
avaliados pelo método de fluxo de caixa descontado.

Taxa de desconto

Sdo utilizadas as taxas de libor para o forward e taxas de mercado para o desconto. As taxas de datas
onde ndo ha informagdes disponiveis serdo obtidas através do método de interpolagdo linear
simples por dias corridos.

Data; — Data;_,

= A + (P -T2t A) % TaxaFwd;
VPusan = Z : = Data; — Data i X PTAK yu
prn 1 + TaxaSpot; x ——t—ozg—2adt

VPpam = valor presente a taxas de mercado

L]
® n =numero total de fluxos fluxo cuja data seja superior a data da MaM do titulo
e A; =amortizacdo i

e (P-5 AJ-) = principal restante, que é o valor principal total da operagdo menos o valor ja

amortizado anteriormente a data do i-ésimo fluxo
TaxaFwd; = taxa "forward" na data do fluxo i

e TaxaSpot; = taxa "spot" na data do fluxo i
® PTAXpam = taxa de cotagdo de PTAX na data de MaM

10.2.6) P6s-Fixados indexados a variagdo cambial

Taxa de desconto

Sdo utilizadas as taxas de cupom negociadas no mercado futuro (B3) e swap da B3 para a
determinagdo da taxa a ser utilizada no aprecamento. As taxas de datas onde ndo ha informagées
disponiveis serdo obtidas através do método de interpolagdo linear por dias corridos.

DCiia
o Vi X ADolfy X Co—5za~ < A, x ADolfn
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i=1

VP - = pelslv) + r ‘."'
wase = 2, (14+cP) é; (1+cP)

Onde:

® VPy,m = Valor presente a taxas de mercado

e V; =valor ndo-amortizado até o i-ésimo pagamento de juros

e ADol',; = variagdo cambial observada entre as datas e

® Cy=cupom contratado da operagdo

® DC;_; ;= dias corridos entre duas datas consecutivas de pagamento de juros

e (1+ CP)it = variagdo do cupom cambial de mercado, projetada entre a data base de calculo e a
data do i-ésimo evento

Aj= valor da j-ésima amortizagao

10.3) Operagdes compromissadas com lastro em titulos de renda fixa publicos e privados

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

Para operagdes compromissadas com resgate antecipado por uma taxa prefixada, previamente
acordada com o emissor, utiliza-se como taxa de marcagdo a mercado a propria taxa da operagdo. No
caso de operagdes compromissadas sem resgate antecipado, o papel é marcado a mercado com base
na curva spread do emissor, derivada das operagGes observadas no mercado de Letras Financeiras,
CDB e Operagdes Compromissadas do mesmo emissor, com mesmo indexador e prazo negociados.

10.4) Operagdo de SWAP

Uma operagdo de Swap consiste basicamente na troca de indices, onde o valor inicial da operagdo é
valorizado por duas "pontas". Uma ponta "Ativa" ou "comprada" e uma ponta "Passiva" ou
"vendida". Assim o investidor recebe, na liquidagdo, a diferenga entre a ponta Ativa e Passiva.

As taxas de marcagdo a mercado para swaps sdo definidas pelo Comité de Marcagdo a Mercado de
forma analoga aos Titulos Privados e registradas em Ata.

Ponta Pré

As pontas pré-fixadas dos swaps sdo avaliadas pelo método de fluxo de caixa descontado. As taxas
de desconto utilizadas sdo obtidas conforme descrigdo ja apresentada em Titulos Pré-Fixados.

Ponta indexada ao CDI ou a Selic

A ponta de swap indexado ao CDI ou a Selic é avaliada pelo método de fluxo de caixa descontado. O
calculo utilizado para esse tipo de operagdo é o mesmo ja descrito em Titulos Pés-Fixados indexados
ao CDI ou a Selic.

Swap com ponta indexada ao IGPM

Os swaps atrelados a variagdo de indexadores de pregos sdo avaliados pelo método de fluxo de caixa
descontado ja descrito acima em Titulos Pds-Fixados indexados ao IGPM.

Swap com ponta indexada ao IPCA

Os swaps atrelados a variagdo de indexadores de pregos sdo avaliados pelo método de fluxo de caixa
descontado ja descrito acima em Titulos Pds-Fixados indexados ao IPCA.

Swap com ponta indexada a Agdo

Os Swaps atrelados ao prego de uma agdo negociada na B3 sdo valorizados pelo ultimo pregco médio
divulgado pela B3. Em ndo havendo negocia¢do no dia, sera mantido o pre¢o da Ultima negociagdo.

Ponta Délar ou Cambial

A ponta Ddlar ou Cambial dos swaps é avaliada pelo método de fluxo de caixa descontado ja descrito
acima em Titulos P6s-Fixados indexados a variagdo cambial.

Ponta indexada a Libor
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A ponta de swap indexada a libor é avaliada pelo método de fluxo de caixa descontado. O calculo
utilizado para esse tipo de operagdo é o mesmo ja descrito em Titulos Pds-Fixados indexados a libor.

10.5) Renda Variavel

10.5.1) Agoes

Agles sdo titulos nominativos negociaveis que representam para quem as possui uma fragdo do
capital social de uma empresa.

As ac¢Oes a vista sdo valorizadas pelo prego de fechamento divulgado pela B3. Em ndo havendo
negociagdo no dia, sera mantido o preco da ultima negociagdo, desde que tenha sido negociado pelo
menos uma vez nos Ultimos 90 (noventa) dias.

Na hipdtese de ativos sem negociagdo nos ultimos 90 (noventa) dias, o valor do titulo devera ser
avaliado pelo menos entre os seguintes valores:

. Custo de aquisicdo;

. Ultima cotacdo disponivel;

. Ultimo valor patrimonial do titulo divulgado a CVM; ou

. Valor liquido provavel de realizagdo obtido mediante adogdo de técnica ou modelo de
apregamento definido pelo Comité de Marcagdo a Mercado.

A WN R

Para as BDRs NP negociadas na B3 é utilizado o prego de referéncia divulgado pela prépria B3
diariamente, com a seguinte regra de célculo:

1. Havendo negécios registrados com o BDR NP na B3 durante o call de fechamentol, o prego de
referéncia corresponderd ao ultimo negdcio ocorrido nesse intervalo na B3.

2. Caso ndo tenham ocorrido negdcios na B3 no call de fechamento, considera-se (i) o prego do
ultimo negdcio de BDR NP realizado na B3; ou (ii) o prego do ultimo negdcio do ativo lastro realizado
na bolsa de valores onde é negociado, até as 16:55, o que ocorrer por ultimo. O prego do ativo lastro
sera dividido pela paridade do BDR NP e convertido para reais pela Taxa Referencial da B3.

3. Caso ndo tenham ocorrido negdcios com o BDR NP nem com o ativo-lastro durante o dia, o preco
de referéncia sera o ultimo preco de referéncia calculado e publicado pela B3.

4. Para os BDRs NP lastreados em ADRs, serdo considerados os pregos dos referidos ADRs no calculo
do preco de referéncia, e ndo dos ativos que lastreiam os ADRs.

Fonte: Oficio circular da B3, divulgado em 23/07/2020: 006-2020-VPC - Nova metodologia de preco de
referéncia para BDR NP.

10.5.2) Opgoes

Uma opgdo é o direito de comprar ou vender uma quantidade especifica de um bem ou ativo a um
preco determinado para exercé-lo numa data prefixada ou num prazo determinado até a data de
vencimento ou expiragdo.

Método de Aprecamento de OpgGes

As opgdes negociadas listadas na B3 sdo aprecgadas utilizando os prémios de referéncia divulgados
pela prépria B3 ou utilizando as volatilidades de referéncia, também divulgadas pela B3, e o modelo
de Black & Scholes.

Método Alternativo de Aprecamento de Opgdes

Ndo havendo prego de referéncia ou superficie de volatilidade divulgada pela B3, deverdo ser
utilizados outros métodos de apregamento tais como: volatilidades implicitas das opgdes negociadas
na B3; repeti¢do das superficies de volatilidades de D-1 ou volatilidade histérica do ativo base.

No caso de modelagem matematica para opgbes com ativo-objeto a¢des serd utilizado o modelo
Black & Scholes. No caso de modelagem matemadtica para opgGes com ativo-objeto Futuros B3 sera
utilizado o modelo Black.

Modelo Black & Scholes

Este modelo estd em fungdo do preco do ativo objeto (S), taxa de dividendos (q), taxa de juros (R),
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prazo até o vencimento (T) e prego de exercicio (K); e possui como premissa principal que as
oscilagdes dos pregos do ativo seguem uma distribuicdo lognormal.

O modelo de Black & Scholes para opgdes de ativo objeto com pagamento de dividendos esta
apresentada abaixo:

Call = SN{d,)e % — Ke ®TN(d,)
Put = Ke ®"N{(—d,) — SN(—d,)e 1"
Onde:
S = prego do ativo objeto
K = preco de exercicio (strike)
T =tempo até a data de exercicio da opgdo

R = taxa de juros livre de risco

g = taxa ao ano paga de dividendos pela agdo. Isto é, a razdo entre o valor anual pago em
dividendos pela agdo e o seu prego.

Além disso, d; e d, sdo calculados através das seguintes férmulas:

111(%)+(R—q+%:)1"

d, = —
x av'T

d, = d, —avT

Sendo que (sigma) é a volatilidade do prego da acdo e N(X); onde X = d4, d,; é a fungdo probabilidade
cumulativa padronizada. N(X) mede a probabilidade de uma variavel com distribuigdo normal padrdo
ser menor que "X".

A volatilidade do prego do ativo objeto pode ser calculada utilizando diversos métodos como o
alisamento exponencial, Garch ou implicita. A forma de calculo é implicita de modo que seja possivel
observar os pregos negociados no dia.

O modelo de Black & Scholes para opgdes de ativo objeto sem pagamentos de dividendos esta
apresentada abaixo, onde g = 0 na férmula anteriormente apresentada:

Call = SN(d,) — Ke~*"N(d.)

Put = Ke~®*TN(—d,) — SN(—d,)

Onde:
m(3)+(R+%)T
dy = b
x av'T
d. = d, —avT
Modelo de Black

Este modelo é semelhante ao Black & Scholes, pois parte da mesma premissa em relagdo a
distribuicdo lognormal. A diferenca entre os modelos deve-se ao prego do ativo objeto (S) ser
substituido pelo preco futuro (F) e ao fato da taxa de dividendos (q) ser igual a taxa de juros (R).

Call = e~*T[FN(d,) — KN(d.)]

Put = e~*T[KN(—d,) — FN(—d,)]

Onde:

w fFy L (0
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R\

d —
G avT

d, = d, —a\T

10.5.3) Contratos Futuros

Os contratos futuros sdo acordos de negociagdo sobre uma determinada mercadoria em uma data
futura a um prego pré-determinado. Os futuros de ddlar, juros, indice e cupom sdo contratos
financeiros com ajuste diario, isto é, existe liquidagdo financeira diaria dos resultados.

As operagdes no mercado futuro sdo marcadas a mercado diariamente, conforme preco de ajuste
informado pela B3 - Brasil Bolsa Balcao.

Caso haja interrupgdo de divulgagdo dos ajustes por parte da B3, o Comité de Marcagdo a Mercado
sera acionado para definir o melhor tratamento para obtencdo do valor justo do derivativo.

Contratos DI1

O contrato futuro de DI1 tem como ativo subjacente a taxa média didria dos Depdsitos
Interfinanceiros (DI). O contrato tem pagamento de ajustes diadrios que somados equivalem a
diferenca entre a taxa de juros contratada e a realizada, sobre o montante financeiro da operagdo.

O ajuste das operagdes de DI1 realizadas no dia é calculado pela férmula:

AD, = (PA, —PO)x M x N
J4 o ajuste das posi¢des de DI1 em aberto é dado por:

AD, = [PA, — (PA,_, X FC)I X M x N

Onde
e AD, = valor do ajuste didrio, em reais, referente a data t
® PA, = preco de ajuste do contrato na data t, para o respectivo vencimento
® PO = preco da operagdo em PU
® PA, ; = preco de ajuste do contrato na data t-1, para o respectivo vencimento
® FC, =fator de corregdo do diat
o M =valor em reais de cada ponto de PU, estabelecido pela B3
e N =numero de contratos

Contratos DDI

O contrato futuro de DDI funciona como uma ferramenta de protegdo contra flutuagdes da taxa de
juro referenciada ao délar. Ou seja, tem como ativo subjacente a taxa de juro calculada pela
diferenca entre a taxa média de depdsitos interfinanceiros de um dia (DI) e a variagdo cambial
medida pela PTAX800, calculada e divulgada pelo Banco Central do Brasil. O contrato tem pagamento
de ajustes didrios.

O ajuste das operagbes de DDI realizadas no dia é calculado pela férmula:

AD, = (PA, —PO) XM X TC,_, X N

Ja o ajuste das posi¢des de DDI em aberto é dado por:

AD, = [PA, — (PA,_, X FCO1 X M X TC,_, X N

® AD, = valor do ajuste didrio, em reais, referente a data t
® PA, = preco de ajuste do contrato na data t, para o respectivo vencimento

® PO = preco da operagdo em PU

® PA, ; = preco de ajuste do contrato na data t-1, para o respectivo vencimento
® FC, =fator de corregdo do diat
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M = valor em ddlar de cada ponto de PU, estabelecido pela B3
TC,., = taxa de cambio PTAX apurada pelo BACEN, verificada na data t-1

N = nimero de contratos

Contratos DOL e WDO

Os contratos futuros de DOL e WDO tem como ativo subjacente a taxa de cambio de reais (BRL) para
ddlar dos Estados Unidos da América (USD), podendo servir para protecdo sobre o preco da moeda
em data futura. Os contratos tém pagamento de ajustes didrios.

Contrato Futuro de Taxa de Cambio de Reais por Délar Comercial

O ajuste das operagdes de DOL realizadas no dia é calculado pela féormula:

AD,

= (PA, —PO) x 50 x N

Ja o ajuste das posigdes de DOL em aberto é dado por:

AD; = (PA, — PA,_,) x50 x N

AD, = valor do ajuste diario, em reais, referente a data t

PA, = preco de ajuste do contrato na data t, para o respectivo vencimento

PO = prego da operagdo em PU

PA,_1 = preco de ajuste do contrato na data t-1, para o respectivo vencimento
N = nimero de contratos

Contrato Futuro Mini de Taxa de Cambio de Reais por Délar Comercial

O ajuste das operagdes de WDO realizadas no dia é calculado pela formula:

AD, = (PA, —P0) x 10 X N

J4 o ajuste das posi¢des de DOL em aberto é dado por:

AD, = (PA, —PA,_ )X 10x N

Onde:

AD; = valor do ajuste didrio, em reais, referente a data t

PA, = preco de ajuste do contrato na data t, para o respectivo vencimento

PO = preco da operagdo em PU

PA;.1 = preco de ajuste do contrato na data t-1, para o respectivo vencimento
N = ndmero de contratos

Contratos DAP

O contrato futuro de DAP funciona como uma ferramenta de prote¢do contra flutuagdes da
taxa de juro real brasileira. Ou seja, tem como ativo subjacente a taxa de juro calculada pela
diferenca entre a taxa média de depdsitos interfinanceiros de um dia (DI) e a inflagdo medida
pelo indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) calculada pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE). O contrato tem pagamento de ajustes diarios.

O ajuste das operagdes de DAP realizadas no dia é calculado pela férmula:

AD. = (PA, —PO) x M X PRT, x N

J4 o ajuste das posi¢Ges de DAP em aberto é dado por:

AD, = [PA, — (PA,_, X FC,)] x M X PRT, x N
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Onde:

AD; = numero de contratos
PA, = valor do ajuste diario, em reais, referente a data t

PO = prego de ajuste do contrato na data t, para o respectivo vencimento
PA,_ 1 = preco da operagdo em PU = preco de ajuste do contrato na data t-1, para o respectivo

vencimento

FC, = fator de corregdo do dia t

M = valor em reais de cada ponto de PU, estabelecido pela B3
PRT, = valor do IPCA pro rata tempore, apurado para a data t
N = nimero de contratos

Contratos IND e WIN

Os Contratos Futuros de Ibovespa e Minicontrato Futuro de Ibovespa possibilitam que o mercado
negocie as expectativas futuras do mercado de agdes, sem a necessidade de realizar a compra de
toda a cesta de a¢des que compdem o indice e ficar exposto a variagdo do indicador. Os contratos
tém pagamento de ajustes diarios.

O ajuste das operagdes de IND e WIN realizadas no dia é calculado pela férmula:

A

D, = (PA, — PO) x Mx N

Ja o ajuste das posi¢oes de IND e WIN em aberto é dado por:

AD,

=(PA, — PA,_, ) xMxN

AD; = valor do ajuste didrio, em reais, referente a data t

PA, = preco de ajuste do contrato na data t, para o respectivo vencimento

PO = prego da operagdo em PU

PA;_ 1 = preco de ajuste do contrato na data t-1, para o respectivo vencimento

M = valor em reais de cada ponto de indice, estabelecido pela B3;
& ParaIND =RS$1,00
o Para WIN =RS$0,20

N = nimero de contratos

Contratos ISP e WSP

Os contratos futuros de ISP e WSP tem como ativo subjacente o indice S&P 500, podendo
servir para protecdo sobre o prego do indice em data futura. Os contratos tém pagamento de
ajustes diarios e tém como referéncia o pre¢o do S&P 500 do CME Group.

O ajuste das operagdes de ISP e WSP realizadas no dia sdo calculados pela formula:

AD, = ((PA, —PO) x M x TxC) x N

J4 o ajuste das posicOes de ISP e WSP em aberto é dado por:

AD, = ((PA, — PA,_,) x M x TxC) x N

Onde:

AD, = valor do ajuste didrio, em reais, referente a data t
PA; = prego de ajuste do contrato na data t, para o respectivo vencimento
PO = preco da operagdo em pontos
M = preco em délares de cada ponto do indice, estabelecido pela Bolsa
o Parao ISP =USS50 (cinquenta ddlares dos EUA)
¢ Para o WSP = US$2,50 (dois ddlares e cinquenta centavos americanos)
N = nimero de contratos
PA;.1 = preco de ajuste, em pontos, do dia util anterior para o vencimento respectivo
TxC =Taxa de cambio de reais por délar dos Estados Unidos da América, apurada pela B3 para
liquidagdo em 1 (um) dia, conforme divulgado via Oficio Circular 058/2002-DG, de 19 de abril
de 2002, referenciado no Anexo lll. (Fonte: B3)
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10.5.4) Termo

O termo é um contrato entre duas partes que estabelece que um ativo sera comprado e vendido em
prazo futuro determinado por um prego fixado no presente. O prazo do contrato a Termo é
livremente escolhido pelos investidores, obedecendo ao prazo minimo de 16 e maximo de 999 dias
corridos, contados da data de registro do contrato. Todas as a¢Ges negocidveis na B3 podem ser
objeto de um contrato a termo. O preco a termo de uma agdo resulta da adigdo, ao valor cotado no
mercado a vista, de uma parcela correspondente aos juros - que sdo fixados livremente em mercado,
em fung¢do do prazo do contrato.

Esta operagdo tem sua taxa calculada com base na razdo entre o valor a termo contra o valor a vista
pago pela agdo. A marcagdo a mercado ocorrera com base nesta taxa pré-fixada, pelo método de
fluxo de caixa descontado, da mesma forma que o apresentado na segdo de Titulos Privados Pré-
fixados.

Método Alternativo de Aprecamento de Box e Termo

Caso haja alteracdo expressiva de taxas de mercado e/ou movimentagdo expressiva de mercado,
obter taxas juntamente aos brokers.

De posse dessas taxas, sdo extraidas da amostra as que estdo fora do intervalo determinado pela sua
média e pela média dos desvios absolutos em relagdo a essa. Se a amostra for pequena, serdo
excluidas as taxas que se distanciam excessivamente da maioria delas.

Sdo calculadas, para cada vencimento, as taxas médias obtidas a partir da nova amostra.

De posse das taxas médias para cada vencimento, usaremos os métodos de interpolagdo
exponencial e extrapolagdo para encontrar as taxas referentes aos vencimentos nao divulgados.

10.6) Ativos Negociados no Exterior

Os ativos serdo apregados na forma mais proxima possivel da metodologia utilizada no mercado
nacional.

10.6.1) Acgdes, indices de agdes, opcdes negociadas em bolsa, fundos de investimentos
(Mutual Funds) e titulos de divida no exterior (Bonds)

Os ativos sdo valorizados pelo prego de fechamento divulgado pela Bloomberg. A fonte secundaria
seguira as definigdes do contrato, conforme definido pela respectiva bolsa.

Na hipdtese de ativos sem negociagdo nos ultimos 90 (noventa) dias, o valor do titulo devera ser
avaliado pelo menos entre os seguintes valores:

1. Custo de aquisigdo;

2. Ultima cotagdo disponivel; ou

3. Valor liquido provavel de realizagdo obtido mediante adogdo de técnica ou modelo de
aprecamento definido pelo Comité de Marcag¢do a Mercado.

10.6.2) Contratos futuros

Os contratos futuros sdo marcados a mercado diariamente pelo prego de ajuste divulgado pela bolsa
em que o derivativo foi negociado. A fonte secundaria seguira as defini¢des do contrato conforme
definido pela bolsa e devera ser avaliado pelo Comité de Marcagdo a Mercado.

10.7) Cotas de Fundos de Investimento

Para os calculos de suas rentabilidades, aplicagGes e resgates, serdo utilizadas as cotas
disponibilizadas pelos fundos de investimento via sistema GALGO ou pelos respectivos
administradores, no caso de categoria de fundo ndo disponivel via sistema GALGO. As datas de
conversao e liquidagdo vao de acordo com o disposto no regulamento de cada fundo.

Para fundos negociados no exterior serd utilizada a cota disponivel no sistema Bloomberg.
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Na hipodtese de ativos sem negociagdo nos ultimos 90 (noventa) dias, o valor do fundo devera ser
avaliado pelo menos entre os seguintes valores:

1. Custo de aquisicao;

2. Ultima cotagdo disponivel; ou

3. Valor liquido provavel de realizagdo obtido mediante adogdo de técnica ou modelo de
aprecamento definido pelo Comité de Marcagdo a Mercado.

10.8) Fundos de Investimento em Direitos Creditorios

No caso de fundos de investimento em direitos creditdrios que realizam aquisi¢do de recebiveis, os
mesmos serdo precificados através da taxa de desconto praticada na aquisi¢do dos recebiveis.
Seguindo os critérios determinados nas normas vigentes, o Daycoval ird desenvolver critérios para
analise histodrica de perda da carteira de recebiveis e aplicar, sempre que necessario, provisdo para
devedores duvidosos (PDD).

Para FIDCs com operagdes estruturadas, padronizados ou ndo-padronizados, o processo de avaliagdo
de valor de mercado dos recebiveis sera determinado através da analise de cada contrato ou
operacgdo, levando em consideragdo suas garantias, laudos, analise juridica e demais aspectos e
devendo ser revisitados de forma periddica ou sempre que ocorrerem eventos que possam alterar
de forma significativa o valor dos recebiveis. Os critérios adotados serdo sempre validados no comité
de marcagdo a mercado, o qual também devera determinar a periodicidade minima de revisao.

De forma geral, e de acordo com a natureza das operagdes com recebiveis, os critérios serdo
divulgados no regulamento dos FIDCs permitindo que os cotistas e potenciais investidores
conhegam os procedimentos adotados pelo Daycoval. Para demais titulos e valores mobilidrios que
possam compor a carteira do fundo serdo adotados os critérios determinados deste manual.

10.9) Fundos de Investimento em Participagdo

Para fundos de investimento em participacdo considerados entidades de investimento, o valor justo
das participagOes podera ser determinado através de empresa especializada contratada pelo fundo
ou pelo préprio gestor, desde que atendidos os requisitos da norma. Cabera ao Daycoval a avaliagdo
dos laudos disponibilizados por estes prestadores de servigo para aplicagdo do valor justo na carteira
do fundo. Esta andlise se pautara por verificar se a metodologia desenvolvida, bem como as
premissas utilizadas, esta dentro de parametros de mercado.

Para fundos que tenham adquirido participacdo no prazo de até 3 meses antes do fim do seu
exercicio sera utilizado o valor de compra como determinagdo de valor justo seguindo os processos
de laudo de avaliagdo do gestor ou empresa especializada utilizados no momento da aquisigdo.

No caso de dificuldade de determinagdo de valor justo de algum ativo as justificativas e potencias
critérios que serdo adotados deverdo ser analisados pelo comité de marcagdo a mercado e liquidez.

Para os fundos de investimento em participagGes considerados ndo entidades de investimento sera
utilizada, de acordo com a norma vigente, a metodologia de equivaléncia patrimonial com base nas
demonstragdes financeiras auditadas das empresas.

Os demais titulos e valores mobiliarios que possam compor a carteira dos fundos sera adotado os
critérios determinados deste manual.

10.10) Fundos de Investimento Imobiliario
Para fundos de investimento imobilidrio que investem em imdveis diretamente, ou através de
participagdo em SPEs, o valor de mercado sera determinado através de laudo de avaliagdo realizado

por empresa especializada contratada com periodicidade minima anual.

Para os demais titulos e valores mobilidrios que possam compor a carteira dos fundos serdo
adotados os critérios determinados deste manual.

11) Situagdes Especiais

Em casos especiais, havera convocacdo do Comité de Marcacdo a Mercado que analisard o caso e
tomarad as decisdes necessarias para a resolugdo da situagao.
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Processo em caso de inadimpléncia

Os ativos considerados em default serdo marcados, diariamente, com prego zero, até que haja a
recuperagdo do crédito. O fundo continua ativo e aberto para aplicagdo e resgates.

12) Comunicagao e Seguranga

As instituigdes participantes da amostra e o Banco Central estdo integrados a ANBIMA via RTM - Rede
de Telecomunicagdo para o Mercado. Por meio da RTM, é possivel enviar e receber as taxas apuradas
e calculadas de forma rapida e segura.

No caso do Banco Daycoval, a intranet estd preparada para permitir o envio e o recebimento de
dados para e da ANBIMA.

13) Casos Extremos

Se houver algum caso extremo em que ndo haja referéncias de mercado para determinado ativo, a
medida adotada pelo Banco Daycoval para marcar a mercado sera a realizagdo de uma regressao com
ativos que possuem forte correlagGes aos ativos sem preco indicativo.

Uma regressdo simples é uma extensdo do conceito correlagdo/covariancia. Ela tenta explicar uma
variavel, a qual é chamada variavel dependente, usando a outra varidvel, chamada variavel
independente. Mantendo a tradigdo estatistica, seja Y a varidvel dependente e X a variavel
independente. Se as duas variaveis sdo plotadas uma contra a outra num grafico de espalhamento,
com Y no eixo vertical e X no eixo horizontal, a regressdo tenta ajustar uma linha reta através dos
pontos de tal modo que minimiza a soma dos desvios quadrados dos pontos da linha.
Consequentemente, ela é chamada de regressao ordinaria dos minimos quadrados (OLS). Quando tal
linha é ajustada, dois parametros emergem - um é o ponto em que a linha corta o eixo Y, chamado
de intercepgdo da regressdo, e o outro € a inclinagdo da linha de regressao.

Regressao OLS: Y=a+bX

A regressdo que mede a relagdo entre duas ou mais variaveis torna-se uma regressao multipla
guando ela é estendida para incluir mais do que uma variavel independente (X1,X2,X3,X4..) na
tentativa de explicar a variavel dependente Y. Enquanto as apresentagdes graficas tornam-se mais
dificil, a regressdo multipla conduz a uma forma que é uma extensao da regressdo simples.

Y=a+bXl +cX2+dX3+eX4
Utilizando-se do modelo acima, seria possivel encontrar a taxa que desejamos.

Assim, um exemplo para demonstrar o que foi descrito acima seria o caso de tentar encontrar uma
taxa para marcar a mercado uma LTN com vencimento em 2006.

Neste caso, seria realizado uma regressdo entre a LTN vencimento 2006 e a taxa de DI Futuro com o
mesmo vencimento. Onde, o DI Futuro seria a varidvel X independente e a LTN a varidvel Y
dependente.

RESUMO DOS RESULTADOS

Estafisfica de regressdo
R mukiplo 0,993401732
R-Quadradc 0,986847
R-guadradoe 098637725
Erro padrdo  0,022063346

Observacde 30
ANOVA
al 5Q MQ F F de significacdo
Regressdo 1 1,02264709 1,022647 2100,792 6.97451E-28
Residuo 28 0,01363015 0.,000487
Total 29 1.03627725
Coefigentes Emo padrdo  Siatt valor-P__ 95% inferiores  95% superiores

Intersecdo 1661893072 0.,36062266 4608416 8 09E-05 0.923196209 2.400601934
DIJANG 0925572345 0.02019384 458344 6.97E-28 0.884207098 0.966937592
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LTNJANG = 1,661899072 + 0,925572345*DIJAN6

Sendo que o valor do DIJANG6 poderia ser obtido através do site da B3, ou por sistemas como
Bloomberg, Reuters ou Broadcast.

14) Consideragdes Finais

Com o intuito de esclarecer duvidas recorrentes dos usudrios a respeito das informagdes divulgadas
na publicagdo Mercado Secundario, a Area Técnica da ANBIMA elaborou um questionario com as
perguntas mais frequentes recebidas e suas respectivas respostas.

1. Como é feito o calculo das taxas divulgadas pela Associa¢do?

A apuracdo de taxas e precos da ANBIMA tem como base as informagdes coletadas junto a um grupo
de instituicdes participantes ("precificadores"), que se comprometem com o envio, diario, pregos
para os principais titulos publicos negociados.

A coleta dos pregos é feita via sistema, e as informagdes recolhidas recebem tratamento estatistico.
Os numeros divulgados sdo uma média das taxas recebidas apds o tratamento estatistico.

2. Quais os critérios estatisticos adotados no calculo das médias?

Atualmente, as informagdes recebidas passam por dois filtros estatisticos que tém por objetivo a
eliminagdo de informagdes discrepantes. O primeiro filtro visa a eliminar os outliers do cdlculo da
média, enquanto o segundo busca refinar as informag¢des remanescentes do primeiro filtro. A
integra da metodologia de aprecamento encontra-se disponivel para download nas pdginas da
ANBIMA na internet e na RTM.

3. Em que consistem as Taxas Maxima, Minima e Indicativa?

A maioria dos titulos publicos em mercado tem liquidez reduzida, sendo que parte significativa ndo
chega a apresentar, sequer, negécios todos os dias. Diante da necessidade de se obterem precgos
confidveis para a marcagdo a mercado desses ativos em base regular, a ANBIMA passou a coleta-los
pregos para alguns titulos publicos, independentemente da realizacdo de negdcios no mercado
secundario. Assim, a Taxa Indicativa é aquela que a instituicdo considera justa para realizar negdcios
no fechamento do mercado, enquanto as Taxas Maxima e Minima sdo aquelas efetivamente
observadas e/ou praticadas no mercado secundario. N3o é condi¢do necessaria que a Taxa Indicativa
esteja dentro do spread das Taxas Maxima e Minima, uma vez que um operador pode entender que
0 prego justo de determinado papel ndo se encontra nesse intervalo.

4. Como as taxas divulgadas estdo expressas?

A ANBIMA optou por acompanhar os critérios adotados pelo Banco Central, publicados no
Comunicado n2 7.818 de 31/8/2000, para a divulgacdo dos resultados dos leildes. Assim, os papéis
prefixados e os indexados a Taxa SELIC e ao IGP-M sdo expressos na forma de taxa efetiva anual, com
252 dias Uteis. Ja os titulos cujo valor nominal é atualizado pela variagdo da cotacdo do délar sdo
expressos na forma de taxa nominal anual com capitalizagdo semestral, com 360 dias corridos.
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