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1. PRINCIPIOS GERAIS

O presente Manual de Precificacdo de Ativos, também podendo ser denominado de Manual de
Marcagdo a Mercado (“Manual”), adotado pela Orama DTVM S.A. (“ORAMA”), foi elaborado em
atendimento ao disposto no art. 16, VI, da Resolucdao CVM n2 21, de 25 de fevereiro de 2021
(“RCVM 21”), bem como observa o disposto no Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores
Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros (“Cédigo ART”), as Regras e
Procedimentos ANBIMA para Aprecamento n? 01, de 23 de maio de 2019 (“Regras de
Aprecamento”) e as Regras e Procedimentos ANBIMA para Aprecamento n2 09, de 02 de janeiro
de 2023 (“Regras de Marcac¢do a Mercado”).

O objetivo do Manual é estabelecer o processo de aprecamento dos ativos financeiros
integrantes nas carteiras dos fundos de investimento que a Orama administre, na qualidade de
administrador fiduciario, e na carteira propria de investidores.

O presente Manual serd revisado anualmente ou em periodicidade menor, sempre que houver
mudancas nas condi¢cdes de mercado, na conjuntura econémica, nas normas vigentes ou
circunstancias que exijam maior sofisticacdo e discriminacdo dos ativos, demandando a revisao
da presente metodologia.

O processo de aprecamento da ORAMA é realizado em linha com as melhores praticas de
mercado, refletindo a realidade do mercado no momento da sua apuracdo, a evolucdo das
circunstancias de liquidez e a volatilidade dos mercados. E realizado de forma coerente e com
compromisso com a transparéncia dos riscos embutidos nas posi¢des, evitando a transferéncia
de riqueza entre cotistas.

e Formalismo: A ORAMA possui uma area de Precificacdo, que se encontra abaixo do Diretor de
Administracdo Fiducidria, e é responsdvel pela execucdo dos procedimentos previstos neste
Manual, garantindo, assim, a qualidade do processo e da metodologia.

e Melhores Préticas: O processo e metodologia de aprecamento adotado pela ORAMA tem
como compromisso seguir as melhores praticas do mercado.

e Comprometimento: A ORAMA tem o compromisso de garantir que os precos dos ativos
reflitam precos de mercado e, na impossibilidade desses, implementar melhores esforgos para
estimar o que seriam os precos de mercados de tais ativos.

e Equidade: A ORAMA adota imparcialidade na adogdo do presente Manual, utilizando com
equidade os procedimentos de precificacdo de ativos sem distincdo entre os fundos sob sua
administracao, os cotistas e os investidores em carteira propria.

e Objetividade: A fonte primaria de dados e informacdes utilizada pela ORAMA é publica e
independente.



e Consisténcia: Os ativos sdo marcados a mercado, conforme as regras dispostas neste Manual,
independentemente da natureza dos detentores, mas sim de acordo com as caracteristicas dos
respectivos ativos, impedindo precos diferentes em um mesmo ativo em qualquer dos fundos
sob administracdo da ORAMA.

e Transparéncia: A metodologia de aprecamento de ativos adotada pela ORAMA é publica,
sendo o presente Manual disponivel para consulta ao publico em geral por meio da publicacdo
em seu website.

As técnicas e parametros adotados para mensurag¢do do preco a mercado seguem normas legais
e regulamentares estabelecidas e procedimentos comumente aceitos. A Orama prioriza as
fontes ou os métodos a seguir:

A) Uso de taxa e/ou preco de mercado fornecido pela Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA). Serd utilizada a ultima taxa e/ou preco
disponivel no momento da apurac¢ao da informacao.

B) Uso de taxa e/ou preco de mercado coletado junto a um grupo de players de mercado
considerados como “market makers”. Sera utilizada a média da amostra da ultima taxa e/ou
preco disponivel no momento da apuracao da informacao.

C) Uso de taxa e/ou preg¢o de mercado de negdcios efetivos registrados em sistemas de
negociacdo como a B3 — Brasil Bolsa Balcdo. Serd utilizada a ultima ou a média ponderada
de uma série histérica de taxas e/ou precos disponiveis no momento da apuracdo da
informacao.

D) Uso de taxa e/ou preco de outras emissdes com condicdes semelhantes do mesmo devedor.
Serd utilizada a ultima taxa e/ou preco disponivel (do prazo/duration mais proxima ou do
resultado da interpolacdo de prazos/durations mais proximos) no momento da apuracdo da
informacao.

E) Usodetaxae/ou preco sintético apurado através de método préprio para cada tipo de ativo.

F) Uso de taxa e/ou preco do momento da compra do ativo (“preco na curva”).

As informacGes e procedimentos citados anteriormente estdo alocados em ordem de
preferéncia, priorizando as fontes de dados observaveis, e sdao objeto de analise periddica por
parte do grupo de Risco e Precificacio da ORAMA.

A ORAMA define as fontes primarias de precos para cada classe de ativo, conforme seu grau de
especificidade observando os principios descritos neste manual. As fontes secundarias de precos
poderdo ser utilizadas todas as vezes que as fontes primdrias ndao divulgarem seus pregos,
qguando for observada falta de liquidez no mercado ou quando for percebida inconsisténcia nos
dados das fontes primdrias através de estudos estatisticos, abordagens analiticas e
acompanhamento dos mercados.



Em situacGes de crise nos mercados financeiros (como, por exemplo, um impacto substancial
nas operagdes de derivativos negociados na B3 — Brasil Bolsa Balcdo, com o acionamento do
evento Circuit Breaker), no aprecamento dos ativos no dia serdo analisados se os precos/taxas
acompanharam o movimento ocorrido e a consisténcia dos dados de fechamento. Notado
alguma inconsisténcia ou oportunidades de arbitragem discrepantes nos pregos/taxas de ativos,
serdo utilizados os dados das fontes secunddrias para precificar os ativos. Neste dia especifico
os dados a serem utilizados serdo submetidos ao Comité de Precificagao.

Para os ativos que passam a ser inadimplentes em pagamentos de juros, amortizacao e correcao
monetdria definidos em seus fluxos, realizamos andlise de posi¢cdo. A partir deste momento
inicia-se um processo para aplicagdo de Provisdo para Devedores Duvidosos (“PDD”). Os ativos
podem ser provisionados de acordo com os dias de atraso, ou, se houver qualquer indicacdo de
possiveis perdas, podendo ser aplicado o critério de provisionamento alinhado com a equipe de
Risco de Crédito da ORAMA. Caso o ativo esteja alocado num fundo de investimento e tenha
representatividade no patrimonio do mesmo, recomendamos o fechamento do fundo. Para
cada ativo inadimplente, havera um acompanhamento especifico dos processos juridicos e de
cobranca do devedor e seus avalistas.

Existem diversas formas de apurar o nimero de dias entre duas datas para efetuar o cdlculo de
juros e da correcdo monetaria dos ativos. A ISDA (International Swaps and Derivatives
Association) destaca as principais formas conforme abaixo:

e Dias Corridos / 365 - Cada intervalo de datas é tratado com uma contagem simples dos
dias do periodo e o ano-base assume 365 dias (independentemente da ocorréncia de
um ano bissexto).

* Dias Corridos / 360 - Cada intervalo de datas é tratado com uma contagem simples dos
dias do periodo e o ano-base assume 360 dias.

* 30/ 360 - Cada intervalo de datas é tratado como se todos os meses tivessem 30 dias
(Exemplo: Entre 1 de fevereiro e 1 de abril considera-se um periodo de 60 dias) e o ano-
base assume 360 dias. Esta convencdo é muitas vezes usada pela sua facilidade de
calculo, fazendo com que os pagamentos sejam regulares e de montantes previsiveis.

Diferentemente dos padrdes internacionais, no Brasil se convencionou utilizar o seguinte padrao
de dias, na maioria dos casos:

« Dias Uteis / 252 - Cada intervalo de datas é tratado com uma contagem dos dias do
periodo que ndo sejam sabados, domingos e feriados nacionais e o ano-base assume
252 dias. Esta convencgdo é utilizada para que a variacdo de prego de um ativo ocorra
apenas nas datas em que possa ser liquidado (compra e venda).



Para o calculo de todos os titulos nacionais, exceto os que possuem indexa¢do cambial, a
ORAMA utilizard como padrdo o modelo brasileiro de contagem de dias (DU/252). J4 para os
titulos internacionais ou nacionais com indexa¢do cambial sera utilizado o padrdo (DC/360).
Caso no contrato ou prospecto dos ativos exista menc¢do a qualquer outra forma de calculo
mencionada acima sera utilizado de acordo com a documentacao oficial do ativo.

Nos feriados nacionais ndo havera variacdo de preco dos ativos e ndo havera calculo de cota
para os fundos. Entretanto nos 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 ativos havera calculo do preco normalmente.

Como nem todas as curvas de juros disponiveis no mercado possuem taxas para todos os prazos
a serem utilizados nos calculos de precos dos ativos, é necessdrio que seja utilizado um método
adequado de interpolagdo de taxas para prazos intermedidrios. Sdo exemplos da aplicabilidade
dos métodos de interpolacdo: os vértices intermedidrios dos prazos divulgados pela B3 — Brasil
Bolsa Balcdao para as diversas curvas de SWAP e os vértices intermediarios das superficies de
volatilidade para opgdes.

A interpolacdo linear considera as taxas efetivas entre os prazos conhecidos variando
linearmente. A taxa para os prazos intermedidrios é dada por:

(Pz — Pz;)

Tx =Txi+|(Tx, —Tx{) X ——mm—
1 ( 2 1) (PZZ _ le)

Onde:

Tx = Taxa do prazo intermedidrio (em %)

Tx1 = Taxa do prazo anterior ao intermedidrio (em %)
Tx, = Taxa do prazo posterior ao intermediario (em %)
Pz = Prazo intermedidrio

Pz, = Prazo anterior ao intermedidrio

Pz, = Prazo posterior ao intermedidrio

A interpolacdo exponencial considera as taxas efetivas entre os prazos conhecidos variando
exponencialmente. A taxa para os prazos intermediarios é dada por:



(Pz—Pzy)
(Tx, + 1)]Pz;—Pz1)
Tx =< (Tx;+1) X |——— -1
* =T +1) [(Tx1+1)

Onde:

Tx = Taxa do prazo intermedidrio (em %)

Tx; = Taxa do prazo anterior ao intermedidrio (em %)
Tx; = Taxa do prazo posterior ao intermedidrio (em %)
Pz = Prazo intermedidrio

Pz, = Prazo anterior ao intermediario

Pz, = Prazo posterior ao intermediario

Dentro do universo de fundo de investimentos existem fundos com cotas de fechamento e
fundos com cotas de abertura, que representam o fechamento e a abertura dos mercados,
respectivamente. Os fundos com cota de fechamento sdo precificados com as taxas/precos de
fechamento divulgados ao final das negocia¢des do dia da cota do fundo. Ja os fundos com cota
de abertura utilizam as taxas de fechamento do dia anterior a cota do fundo para calcular o
preco do dia, no que diz respeito aos ativos de renda fixa, e as taxas/preco de fechamento do
dia anterior a cota do fundo, no que diz respeito aos ativos de renda variavel.

2. ALCANCE

O Manual devera ser conhecido e aplicado por todos os colaboradores da ORAMA que atuem
no processo de apregamento dos ativos, bem como na drea de controles internos e compliance.

Sao entendidos como colaboradores, para fins de Manual, todos os diretores, funcionarios,
estagidrios e quaisquer pessoas que, em virtude de seus cargos, fungdes ou posicdes na ORAMA,
tenha acesso a informacdes relevantes sobre a ORAMA, seus clientes, produtos ou estratégias
de investimento.

3. GOVERNANCA

A estrutura organizacional da ORAMA contempla a existéncia de diversas areas internas. Nesse
contexto, o processo de precificacdo dos ativos financeiros dos fundos de investimento sob
administracdo engloba as atividades desenvolvidas pela Area de Administracdo Fiduciaria e a
Area de Compliance.

Ademais, em casos de controvérsia, distor¢oes ou excepcionalidades, a questdo serd apreciada
pelo Comité de Precificacao.



A drea de Administragdo Fiduciaria terd um componente dedicado a precificacdo dos ativos
mediante a aplicagao dos procedimentos definidos no presente Manual. Os colaboradores que
atuam nesse processo possuem capacidade técnica comprovada para o exercicio das atividades
de precificagao.

A drea encontra-se sob supervisdo direta do Diretor de Administracdo Fiduciaria da ORAMA,
tendo total autonomia para tomada de decisdo no que compete ao processo de precificacdo de
ativos.

A Area de Compliance, por meio de seus colaboradores, acompanhard o fiel cumprimento das
deste Manual, inclusive a verificacdo do correto arquivamento das informacdes atinentes ao
processo de precificacdo e eventuais casos excepcionais que venham a ser aprovadas em
reunido do Comité de Precificacdo.

O Comité de Precificagdo é instituido como 6rgido de maior hierarquia dentro da ORAMA para
assuntos relacionados a precificacdo de ativos e tem como atribuicdo a deliberacdo sobre
matérias levadas a debate pela equipe de Administracao Fiducidria para o Comité, em especial
mudancas nas metodologias definidas neste Manual, bem como casos de controvérsia,
distor¢des ou excepcionalidades.

O Comité é composto pelo Diretor de Administracdo Fiduciaria, pelo Superintendente de
Administracdo Fiducidria, pelo responsavel pela Precificagdo de Ativos, pelo responsével da Area
de Crédito, pelo Diretor de Risco e Compliance e pelo gerente de Compliance.

Cada membro do Comité terd direito a um voto, sendo as delibera¢des aprovadas por maioria
dos membros.

As reunides do Comité de Precificagdo ocorrerdo, ordinariamente, mensalmente e,
extraordinariamente, sempre que convocadas por um de seus membros.

Ao final de cada reunido sera elaborada uma Ata, com o resumo sumadrio das deliberagées
tomadas, sendo elas encaminhadas a Area de Compliance para atestar o seu acontecimento.

Todos os documentos vinculados ao processo de precificacdo de ativos, inclusive as atas e
materiais de suporte das reuniées do Comité de Precificacdo, serdo arquivados, em meio fisico
ou eletrdnico, e mantidos pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

4. TITULOS DE RENDA FIXA
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Os ativos de renda fixa sdo uma categoria de investimentos que constituem contratos de divida
entre um devedor e um credor e que se caracterizam por terem as seguintes caracteristicas:

e Data de emissdo

e Data(s) de pagamento

e Preco unitario (PU) de emissao
e Taxade juros

e Indexador

A interacdo dessas caracteristicas significa que havera um investimento feito pelo preco inicial
da data de emissdo que sera atualizado pela taxa de juros e indexador contratado e que esse
valor inicial atualizado retornara ao investidor em datas e montantes pré-estabelecidos.

Dentro dos ativos de renda fixa existem uma grande variedade de tipos de ativos que se
diferenciam pelo tipo do devedor, pela natureza da destinacdo do recurso, pelas normas
tributarias e por caracteristicas inerentes a um determinado grupo de ativos.

Podemos dividi-los da seguinte forma:

Os titulos publicos federais sdo aqueles emitidos pelo Tesouro Nacional, no qual o risco de
crédito esta associado ao Governo Federal do Brasil e que, por isso, sdo considerados os ativos
com o risco de crédito mais baixo do mercado.

Existem diversos tipos de titulos publicos federais, porém este documento focard naqueles
emitidos através de ofertas publicas uma vez que sdo aqueles que estdo nas carteiras de
investimento dos detentores na Orama.

Os titulos abaixo tém em comum como destinagdo dos recursos serem captados para cobrir
déficits orcamentdrios ou antecipar receitas ao Governo Federal.

Com relacdo a cldusula de resgate antecipado por parte do emissor dos ativos, os titulos publicos
federais podem: i) ndo ter clausula de resgate antecipado quando adquirido através de um leildo
de oferta publica ou de oferta privada, ou seja, o Tesouro Nacional ndo se compromete a
recomprar o ativo antes do vencimento; e ii) ter cladusula de resgate antecipado pelas condi¢Ges
de mercado quando adquirido através do programa Tesouro Direto, ou seja, o Tesouro Nacional
se compromete a recomprar o ativo antes do vencimento por um prego nas condigdes de taxas
do mercado no momento da recompra.

Calculo:

As férmulas de calculo do prego unitario desses ativos se encontram disponiveis no Anexo |, item
A.

Fonte de dados da precificagao:

A prioridade serd a utilizagdo de precos e taxas indicativas de titulos publicos federais divulgadas
diariamente pela ANBIMA.
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No caso de indisponibilidade da informacdo principal, a Equipe de Precificacdo determinara a

melhor opgao de acordo com a ordem de prioridade definida no item 1.3 para cada situagao que

ocorrer.

Tipo de remuneragao:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizacdo:

Tributagao:

Tipo de remuneragdo:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizacdo:

Tributagao:

Tipo de remuneragao:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizagao:

Tributagao:

Tipo de remuneragao:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizagao:

Tributagao:

Tipo de remuneragao:
Indexador:

Prefixado

Ndo ha

Ndo ha

Apenas no vencimento
Apenas no vencimento
Pagamento de IOF e IR

Prefixado

Nao hd

10% ao ano

Semestral

Apenas no vencimento
Pagamento de IOF e IR

Pos-fixado

Taxa Selic

Ndo ha

Apenas no vencimento
Apenas no vencimento
Pagamento de IOF e IR

Pés-fixado

IPCA

6% ao ano

Semestral ou apenas no vencimento
Apenas no vencimento

Pagamento de IOF e IR

Pos-fixado
IGP-M
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Taxa de Juros da Emissao: 12% ao ano

Pagamento de Juros: Semestral
Pagamento de Amortizagao: Apenas no vencimento
Tributagao: Pagamento de IOF e IR

Os titulos privados bancarios sdo aqueles emitidos por instituicdes financeiras (bancos
comerciais, multiplos, de desenvolvimento, de investimento, sociedades de crédito,
financiamento e investimento, caixas econdmicas, companhias hipotecarias, sociedades de
crédito imobilidrio e cooperativas de crédito), no qual o risco de crédito esta associado a tais
instituicdes. Podem ser consideradas ativos com maior ou menor risco de crédito de acordo com
a saude financeira de cada instituicdo financeira ou de garantias atreladas a cada grupo de
ativos.

Existem diversos tipos de titulos privados bancarios, porém este documento focara naqueles
que estdo nas carteiras de investimento dos detentores na Orama.

Os titulos abaixo tém em comum como destinacao dos recursos serem captados para financiar
as atividades das instituicGes financeiras, mas que se diferenciam no direcionamento deste
recurso para determinadas atividades em especifico dependendo do ativo em questao.

Com relacdo a cldusula de resgate antecipado por parte do detentor dos ativos, os titulos
privados bancarios podem: i) ndo ter clausula de resgate antecipado, ou seja, o emissor ndo se
compromete a recomprar o ativo antes do vencimento; ii) ter cladusula de resgate antecipado
pelas condicdes de mercado, ou seja, 0 emissor se compromete a recomprar o ativo antes do
vencimento por um preg¢o nas condi¢es de taxas do mercado no momento da recompra; e iii)
ter cldusula de resgate antecipado pelas condi¢Ges originais, ou seja, o emissor se compromete
a recomprar o ativo antes do vencimento por um pre¢o que reflete a taxa de emissdo no
momento da recompra. Os itens ii e iii sdo conhecidos no mercado como “CDB com liquidez
diaria”, por exemplo.

Calculo:

As férmulas de calculo do prego unitario desses ativos se encontram disponiveis no Anexo |, item
B.

Fonte de dados da precificagao:

A prioridade sera a utilizagdo de taxas indicativas de outros ativos emitidos pelo mesmo devedor
com a mesma forma de remuneracdo e prazo/duration semelhante divulgadas diariamente pela
instituicdo financeira. Pode ser apurado a taxa de um prazo/duration proxima ou a taxa
interpolada dos prazos/duration disponiveis, sendo determinado pela Equipe de Precificagdo em
cada caso.

No caso de indisponibilidade da informagao principal, a Equipe de Precificagdo determinara a
melhor op¢do de acordo com a ordem de prioridade definida no item 1.3 para cada situacdo que
ocorrer.
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Tipo de remuneragdo:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizacao:

Tributagao:
Garantias Adicionais:
Subordinac¢ao da Divida:

Nota:

Prefixado e pds-fixado

Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Definido em cada emissdo

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR

FGC — Fundo Garantidor de Crédito

Sénior e subordinada

O FGC cobre até o limite de RS 250 mil por CPF/CNPJ para cada conglomerado de instituicdes
financeiras que venha sofrer intervencao ou liquidacdo pelo Banco Central, exceto pelos ativos

com cldusula de subordinagao.

Tipo de remuneragao:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizacao:

Tributagao:
Garantias Adicionais:
Subordinac¢ao da Divida:

Nota:

Prefixado e pds-fixado

Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Definido em cada emissao

Apenas no vencimento ou periodicamente (semestral,
anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente (semestral,
anual, ...)

Pagamento de IOF e IR

Nao ha

Sénior e Subordinada

A LF sé pode ser emitida com prazo minimo de 24 meses de vencimento e valor nominal unitario
minimo de RS 50 mil para LF Sénior e de RS 300 mil para LF Subordinada. Além disso, é vedado
o resgate total ou parcial antes do vencimento, porém a instituicdo financeira emissora pode
incluir uma cldusula de opgao de recompra ou de revenda para LF com prazo minimo de 36
meses. Admite-se pagamentos periddicos de juros para prazo superior a 6 meses. (Resolucdo

CMN n° 5.007 de 24/3/2022)

Tipo de remuneragao:
Indexador:
Taxa de Juros da Emissdo:

Prefixado e pds-fixado
Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...
Definido em cada emissao
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Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizacao:

Tributagao:
Garantias Adicionais:
Subordinacao da Divida:

Nota:

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR

FGC — Fundo Garantidor de Crédito

Sénior

O FGC cobre até o limite de RS 250 mil por CPF/CNPJ para cada conglomerado de instituicdes
financeiras que venha sofrer intervencao ou liquidagdo pelo Banco Central, exceto pelos ativos

com cldusula de subordinagao.

Tipo de remuneragdo:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizacdo:

Tributagao:
Garantias Adicionais:
Subordinagao da Divida:

Nota:

Prefixado e pds-fixado

Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Definido em cada emissao

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR

FGC - Fundo Garantidor de Crédito

Sénior

O FGC cobre até o limite de RS 40 milh&es por CPF/CNPJ para cada conglomerado de instituigdes
financeiras que venha sofrer intervengao ou liquidagao pelo Banco Central.

O DPGE sé pode ser emitido com prazo minimo de 12 meses e maximo de 60 meses de
vencimento. Além disso, é vedado o resgate total ou parcial antes do vencimento. (Resolugdo
CMN n° 4.222 de 23/5/2013 e Resolu¢do CMN n° 4.805 de 23/4/2020)

Tipo de remuneragao:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizagcao:

Tributagao:

Prefixado e pds-fixado

Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Definido em cada emissao

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa
fisica)
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Garantias Adicionais: FGC — Fundo Garantidor de Crédito
Subordinac¢ao da Divida: Sénior

Nota:

O FGC cobre até o limite de RS 250 mil por CPF/CNPJ para cada conglomerado de instituicdes
financeiras que venha sofrer intervencao ou liquidagdo pelo Banco Central, exceto pelos ativos
com cldusula de subordinagao.

A LCl é um ativo lastreado em financiamentos e empréstimos imobilidrios, garantidos por
hipoteca ou alienagao fiduciaria de bens imdveis.

Tipo de remuneragao: Prefixado e pds-fixado

Indexador: Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Taxa de Juros da Emissao: Definido em cada emissao

Pagamento de Juros: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de Amortizagdo: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Tributagao: Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa
fisica)

Garantias Adicionais: FGC — Fundo Garantidor de Crédito

Subordinac¢ao da Divida: Sénior

Nota:

O FGC cobre até o limite de RS 250 mil por CPF/CNPJ para cada conglomerado de institui¢des
financeiras que venha sofrer intervencao ou liquidagdo pelo Banco Central, exceto pelos ativos
com cldusula de subordinacgao.

A LCA é um ativo lastreado em financiamentos e empréstimos de atividades rurais ou do
agronegdcio, garantidos por direitos creditérios legalmente constituidos.

A LCA s6 pode ser emitido com prazo minimo de 12 meses de vencimento quando indexados
por indice de pregos e de 90 dias de vencimento quando ndo indexado por indice de pregos.
Além disso, é vedado o resgate total ou parcial antes do vencimento. (Resolu¢do CMN n° 5.006
de 24/3/2022)

Tipo de remuneragdo: Prefixado e pds-fixado

Indexador: Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Taxa de Juros da Emissao: Definido em cada emissdo

Pagamento de Juros: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,

semestral, anual, ...)
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Pagamento de Amortizacdo: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Tributagao: Pagamento de IOF e IR
Garantias Adicionais: FGC - Fundo Garantidor de Crédito
Subordinacao da Divida: Sénior

Nota:

O FGC cobre até o limite de RS 250 mil por CPF/CNPJ para cada conglomerado de instituicdes
financeiras que venha sofrer intervengao ou liquidagdo pelo Banco Central, exceto pelos ativos
com cldusula de subordinagao.

A LH é um ativo lastreado em financiamentos e empréstimos de recursos do Sistema Financeiro
de Habitacdo (SFH).

A LH sé pode ser emitido com prazo minimo de 6 meses de vencimento. (Circular n° 1.393 de
7/12/1988)

Tipo de remuneragao: Prefixado e pds-fixado

Indexador: Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Taxa de Juros da Emissao: Definido em cada emissao

Pagamento de Juros: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de Amortizacdo: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Tributagao: Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa
fisica)

Garantias Adicionais: Imoveis vinculados ao crédito imobiliario da LIG

Subordinac¢ao da Divida: Sénior

Nota:

A LIG é um ativo composto por uma carteira de créditos imobilidrios lastreados em
financiamentos e empréstimos imobiliarios, garantidos por hipoteca ou alienagao fiduciaria de
bens imdveis.

A LIG s6 pode ser emitido com prazo minimo de 24 meses de vencimento. Além disso, é vedado
o resgate total ou parcial antes de 12 meses a partir da emissdo. (Resolugdo CNM n° 5.001 de
24/3/2022)

Os titulos privados corporativos sdo aqueles emitidos por instituicdes ndo-financeiras, no qual o
risco de crédito esta associado a empresas corporativas (sociedades an6nimas de capital aberto
ou fechado e sociedades de propdsito especifico). Podem ser consideradas ativos com maior ou
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menor risco de crédito de acordo com a saude financeira de cada empresa corporativa ou de
garantias atreladas a cada ativo.

Existem diversos tipos de titulos privados corporativos, porém este documento focard naqueles
que estdo nas carteiras de investimento dos detentores na Orama.

Os titulos abaixo tém em comum como destinagao dos recursos serem captados para financiar
as atividades das empresas, mas que se diferenciam no direcionamento deste recurso para
determinadas atividades em especifico (investimento em CAPEX, capital de giro,
refinanciamento de outras dividas, entre outros) dependendo de cada emisséo.

Com relacdo a clausula de resgate antecipado por parte do emissor dos ativos, os titulos privados
corporativos podem: i) ndo ter cldusula de resgate antecipado, ou seja, o emissor ndo pode
recomprar o ativo antes do vencimento; ii) ter cladusula de resgate antecipado pelas condi¢Ges
de mercado, ou seja, o0 emissor pode recomprar o ativo antes do vencimento por um prego nas
condicBes de taxas do mercado no momento da recompra, com a possibilidade do pagamento
de um prémio pela execucdo da clausula; eiii) ter clausula de resgate antecipado pelas condi¢des
originais, ou seja, o emissor pode recomprar o ativo antes do vencimento por um preco que
reflete a taxa de emissdo no momento da recompra, com a possibilidade do pagamento de um
prémio pela execucdo da clausula.

Ainda existem alguns ativos que possuem uma cldusula de impedimento de negociacdo no
mercado secundario por prazo determinado a partir da emissao (lock-up), conforme as regras
previstas na Resolu¢do CVM n2 160/2022.

Calculo:

As formulas de cdlculo do preco unitdrio desses ativos se encontram disponiveis no Anexo |, item
B.

Fonte de dados da precificagao:

A prioridade sera a utilizacdo de precos e taxas indicativas de titulos privados divulgadas
diariamente pela ANBIMA.

No caso de indisponibilidade da informacdo principal, a Equipe de Precificacdo determinara a
melhor opgao de acordo com a ordem de prioridade definida no item 1.3 para cada situagao que
ocorrer.

Tipo de remuneragdo: Prefixado e pds-fixado

Indexador: Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Taxa de Juros da Emissao: Definido em cada emissdo

Pagamento de Juros: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de Amortizacao: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Tributagao: Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa

fisica no caso de “debéntures de infraestrutura”)
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Garantias Adicionais: Existéncia ou ndo de garantias fidejussérias e/ou reais de
acordo com cada emissao
Subordinac¢ao da Divida: Sénior e subordinada

Nota:

As debéntures emitidas com o objetivo de captar recursos para implementar projetos de
investimento na area de infraestrutura ou de producdo econémica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovacdo sdo isentas de imposto de renda para pessoa fisica. Sao
popularmente conhecidas como “debéntures de infraestrutura” ou “debéntures incentivadas”
(Lein®12.431 de 24/6/2011)

A escritura de emissdo é o documento legal que especifica as condi¢cbes sob as quais as
debéntures sdo emitidas, os direitos dos possuidores e os deveres da emitente.

Tipo de remuneragdo: Prefixado e pds-fixado

Indexador: Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Taxa de Juros da Emissao: Definido em cada emissdo

Pagamento de Juros: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de Amortizacdo: Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Tributagao: Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa
fisica)

Garantias Adicionais: Existéncia ou ndo de garantias fidejussérias e/ou reais de
acordo com cada emissdo

Subordinac¢ao da Divida: Sénior e subordinada

Nota:

O CRI ndo pode ser emitido tendo a variagdo cambial como seu indexador.

O CRI é um ativo lastreado em créditos imobilidrios originados em compra e venda de imdveis,
contratos de locacdo e arrendamento de imdveis e financiamentos imobilidrios.

O CRI é emitido somente por uma securitizadora, porém sua fungdo é de securitizar os créditos
atrelados ao ativo de acordo com as normas vigentes e colocd-los no mercado financeiro,
enquanto o risco de crédito e obrigagGes de pagamentos do CRI continua vinculado a empresa
corporativa.

O termo de securitizacdo é o documento legal que especifica as condi¢cdes sob as quais as CRI
sdo emitidas, os direitos dos possuidores e os deveres da emitente.
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Tipo de remuneragao:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:
Pagamento de Amortizacdo:
Tributagao:

Garantias Adicionais:

Subordinacao da Divida:

Nota:

Prefixado e pds-fixado

Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...
Definido em cada emissao

Apenas no vencimento ou periodicamente
semestral, anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente
semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa
fisica)

Existéncia ou ndo de garantias fidejussérias e/ou reais de
acordo com cada emissdo

Sénior e subordinada

(mensal,

(mensal,

O CRA é um ativo lastreado em créditos do agronegdcio originados em financiamentos e
empréstimos de atividades rurais ou do agronegdcio, garantidos por direitos creditorios
legalmente constituidos.

O CRA é emitido somente por uma securitizadora, porém sua funcao é de securitizar os créditos
atrelados ao ativo de acordo com as normas vigentes e colocd-los no mercado financeiro,
enguanto o risco de crédito e obrigacdes de pagamentos do CRA continua vinculado a empresa
corporativa.

O termo de securitizacdo é o documento legal que especifica as condicdes sob as quais as CRA
sdo emitidas, os direitos dos possuidores e os deveres da emitente.

Tipo de remuneragao:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:
Pagamento de Amortizagcao:
Tributagao:

Garantias Adicionais:

Subordinac¢ao da Divida:

Nota:

Prefixado e pds-fixado
Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...
Definido em cada emissdo

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)
Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,

semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa
fisica)

Existéncia ou ndo de garantias fidejussérias e/ou reais de
acordo com cada emissao

Sénior

O CCI é um ativo lastreado em créditos imobilidrios e que pode servir de lastro para um CRI.

A escritura de emissao é o documento legal que especifica as condigdes sob as quais as CCl sdo
emitidas, os direitos dos possuidores e os deveres da emitente.
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Tipo de remuneragdo:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizacao:

Tributagao:
Garantias Adicionais:

Subordinac¢ao da Divida:

Nota:

Prefixado e pds-fixado

Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Definido em cada emissao

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR (Isento de impostos para pessoa
fisica)

Existéncia ou ndo de garantias fidejussérias e/ou reais de
acordo com cada emissao

Sénior

O CDCA é um ativo lastreado em créditos do agronegdcio e atividades rurais e que pode servir

de lastro para um CRA.

A escritura de emissdo é o documento legal que especifica as condigdes sob as quais as CDCA
sdo emitidas, os direitos dos possuidores e os deveres da emitente.

Tipo de remuneragdo:
Indexador:

Taxa de Juros da Emissao:
Pagamento de Juros:

Pagamento de Amortizagao:

Tributagao:
Garantias Adicionais:

Subordinac¢ao da Divida:

Nota:

Prefixado e pds-fixado

Taxa DI, Taxa Selic, IPCA, IGP-M, entre outros...

Definido em cada emissao

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Apenas no vencimento ou periodicamente (mensal,
semestral, anual, ...)

Pagamento de IOF e IR

Existéncia ou ndo de garantias fidejussérias e/ou reais de
acordo com cada emissdo

Sénior

O CCB é um ativo lastreado em créditos bancarios de qualquer modalidade, que tem uma
instituicdo bancaria como contraparte e que pode servir de lastro para um CCCB — Certificado
de Cédula de Crédito Bancdrio.

A escritura de emissdo é o documento legal que especifica as condi¢des sob as quais as CCB sdo
emitidas, os direitos dos possuidores e os deveres da emitente.
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4.4 Operagbes Compromissadas

Compra de titulos com compromisso de revenda assumido pelo comprador, conjugado com o
compromisso de recompra assumido pelo vendedor, para data futura preestabelecida. A forma
de remuneragdo e a data de vencimento sdo definidas no ato da operagdo. As operagdes
compromissadas sdo valorizadas pelas taxas contratadas, podendo ser prefixadas ou pés-fixadas
conforme metodologia abaixo:

¢ Prefixadas
- Spread sobre a taxa prefixada brasileira

O spread sobre a taxa livre de risco, que sera considerado constante ao longo do tempo, é
calculado como a diferenca entre a taxa da ETTJ Prefixada na data da operacdo e a taxa da
operagao:

[ (1+i,) W—l
[1+:_MIMJJ

Spread =

Onde,
io: taxa da operacao

i_MtM: taxa livre de risco para a data de vencimento do titulo no dia da opera¢do conforme
descrito no item método de interpolacdo de taxas de juros, deste memorando.

e Calculo do PU

PU MM = IR

(1+1_ MM 4, + Spread)”"

Onde,

du: nimero de dias Uteis entre as datas de calculo e do vencimento;

i_MtMdc: taxa livre de risco para o vencimento da operagdo compromissada na data de calculo;
Spread: diferenca entre a TIR e a taxa de mercado na data da operacéao;

VR: Valor de Resgate.

o P4s-fixadas
— TTfn-1 .
FATORcoNTRATADO = t=t, [1 + ((1 + i, )25z — 1) * Pf],

Onde:
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VNC = VI * FATOR coneratado,

Onde,

VNC: Valor Nominal Corrigido;

VI: Valor Inicial;

it: taxa do indexador selecionado para a remuneracdo a data t;

PC: percentual contratado no inicio da operacao;

FATORCONTRATADO: fator de correcdo (taxa contratada) entre as datas de emissdo e de calculo;
te: data de emissdo;

tn-1: dia anterior a data de calculo;

i_MtM: taxa livre de risco para o vencimento da operacdao compromissada na data de célculo;

5. DERIVATIVOS

De acordo com o §102 da IAS (International Accounting Standards) 39, o derivativo é um
instrumento financeiro que:

¢ Tem o seu valor dependente de um ativo e ele muda em resposta a uma variacdo neste ativo
base que pode ser uma determinada taxa de juros, agdo, commodity, cambio, indice de precos
ou taxas, rating de crédito ou indice de crédito ou variavel similar (algumas vezes chamada
base);

¢ Ndo requer investimento inicial ou apenas um pequeno investimento inicial em relagdo a
outros tipos de contratos que tenham uma resposta similar a mudancgas nas condicGes de
mercado; e

 Possui liquidacdo em uma data futura.

Entre os derivativos mais comumente negociados no mercado nacional e Internacional estao:
¢ Contratos futuros e a termo (forward)

e Swaps

* Opgodes

Devido as caracteristicas dos derivativos, principalmente o baixo investimento e a ndo
linearidade do retorno de alguns instrumentos em relagdo ao ativo-base, é possivel que
variagdes no mercado causem grandes perdas nas carteiras em que estejam presentes.

Alguns tipos de derivativos que possuem negociacdo em mercados organizados (bolsas) podem
ser avaliados por seu preco de negociagao, pois existe referencial. Aqueles que ndo possuem
dados para uma avaliacdo direta devem ser avaliados através de métodos matematicos de
modelagem e aprecamento através do uso de outros dados disponiveis no mercado. Para os
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derivativos que sdao negociados em mercados ndo organizados, denominados de balcdo ou over-
the-counter (OTC) utilizamos as cotagbes fornecidas por brokers, e para estar a aderéncia dos
precos é utilizado como parametro os precos de ativos semelhantes negociados em mercados
organizados com cotacgdes divulgadas.

- Contratos Futuros e Contratos a Termo (Forward)

Um contrato futuro é o compromisso de comprar ou vender determinado ativo numa data
especifica no futuro, por um preco previamente estabelecido. O que diferencia o contrato futuro
do contrato a termo é o pagamento de ajustes diarios no primeiro, referentes a diferenca entre
a cotacdo do dia e a cotagdo do dia anterior. Para os futuros é utilizado como fonte primaria a
B3 — Brasil Bolsa Balcao e como fonte secundaria as cotac¢des divulgadas pelo Broadcast. A fonte
secunddria é utilizada caso a B3 — Brasil Bolsa Balcdo ndo divulgue as cotac¢Oes (ajustes) diarias.

Tanto o preco futuro quanto o preco a termo de um ativo, com mesmo vencimento, sdo iguais
se ndo houver variacdo na taxa de juros ao longo do contrato.

Devido a maior facilidade de precificar os contratos a termo, fazemos a aproximacado dos precos
dos futuros através dos precos a termo.

Considerando um contrato a termo langado sobre um titulo S que ndo fornece rentabilidade a
seu detentor, como ag¢des sem dividendos e titulos de desconto ( bullet ).

Consideremos as seguintes carteiras:
Carteira A: um contrato a termo de um titulo, somado a uma quantia em dinheiro igual a
K
(14+8)
( K é o preco de entrega do contrato a termo, tx a taxa de juros ao ano livre de risco na data da
operagdo, pz 0 prazo em anos para o vencimento do contrato)
- Carteira B: um titulo

A quantia em dinheiro da carteira A aumentara para K no prazo pz, que pode ser usado para
pagar o titulo na data de entrega do contrato a termo. Assim, a carteira A serd composta por um
titulo na data da entrega, equivalente a B. Como as duas sdo iguais na data de entrega, devem
ter valores iguais hoje para ndo gerar oportunidade de arbitragem. Logo, se f é o valor atual de
um contrato a termo de compra e se S é o valor atual do titulo adjacente ao termo,

ou
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Quando um contrato a termo é aberto, seu preco iguala-se ao preco de entrega especificada no
contrato e ele é escolhido para que o valor do contrato seja zero. O preco a termo F é, portanto,
o valor de K que torna f=0. Assim,

F=5-(1+x)"
O preco a termo F deve ser marcado a mercado (MaM) descontando-se o valor a termo F por
uma taxa de desconto.
- Fontes para a MaM
Fonte primaria

A taxa de Marcacdo a Mercado é obtida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI
1 dia e divulgadas pela B3

Fonte secundaria
Valor de ajuste dos contratos de DI divulgados pela Reuters e/ou Bloomberg e/ou Broadcast.
e Contratos Futuros negociados na B3 - Brasil Bolsa Balcao

No mercado brasileiro, a maior parte dos contratos futuros e a termo sdo negociados na B3 —
Brasil Bolsa Balcdo .

Diariamente a B3 — Brasil Bolsa Balcdo divulga os precos de fechamento e ajuste dos contratos.
Para os contratos que tiveram negociacdo no dia e para aqueles que, mesmo ndo tendo
negociacdo no dia, a fonte primaria de Aprecamento serdo os pregos e/ou taxas da B3 — Brasil
Bolsa Balcdo. No caso de ndo haver cotacdo ou falta de liquidez para alguma série ou contrato,
serd realizada a precificacdo pela fonte secundaria, Broadcast(AE), Bloomberg ou Reuters.

Os seguintes contratos futuros e a termo sdo exemplos de instrumentos negociados na B3 —
Brasil Bolsa Balcdo :

¢ Contrato Futuro de lbovespa

¢ Contrato Futuro de IGP-M

e Contrato Futuro de Délar Comercial

¢ Contrato Futuro de Euro

e Contrato Futuro de DI

¢ Contrato Futuro de Cupom Cambial

¢ Contrato Futuro de Cupom de IGP-M
¢ Contrato Futuro de DI de Longo Prazo

e Contrato Futuro de Agucar Cristal
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e Contrato Futuro de Alcool Anidro Carburante
¢ Contrato Futuro de Algodao

e Contrato Futuro de Bezerro

e Contrato Futuro de Boi Gordo

¢ Contrato Futuro de Café Arabica

e Contrato Futuro de Café Robusto Conillon

¢ Contrato futuro de Milho em Grdo a Granel

¢ Contrato Futuro de Soja em Grao a Granel

e Contrato Futuro de Ouro

¢ Contrato a Termo de Ouro

Um contrato a termo de troca de rentabilidade, mais conhecido como Swap, é um contrato entre
duas partes para a troca futura de fluxos de caixa, de acordo com regras pré estabelecidas.

No Swap é determinado um valor inicial sobre o qual cada parte concorda em pagar a outra este
valor corrigido de formas distintas. No final da operacdo, apenas o diferencial é liquidado entre
as partes.

Pode-se considerar os Swaps como duas opera¢des em que as partes assumem posicoes
contrarias em cada "ponta" do Swap. A precificacdo do Swap pode ser realizada através do
Aprecamento de cada uma das "pontas". O valor do Swap sera a diferenca entre a parte ativa e
a parte passiva.

No mercado brasileiro, é normal que os Swaps sejam registrados na B3 — Brasil Bolsa Balcdo,
onde podem contar com garantia de liquidagao da bolsa para uma ou para as duas pontas e no
Cetip, onde ndo contam com garantia de liquidacgao.

Para a Precificagdo dos Swaps utilizamos as curvas da B3 — Brasil Bolsa Balcao como fonte
primaria e caso esta ndo divulgue ou divulgue apds as 22:00 horas, utilizamos as taxas divulgadas
pela Reuters e/ou Bloomberg e/ou Broadcast

- Preco de Mercado

O preco de mercado de um Swap é calculado através da diferenca entre o valor de mercado da
ponta ativa e o valor da ponta passiva.
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Opcoes sdo contratos que ddo o direito, mas ndo a obrigac¢do, ao seu comprador (ou detentor)
de realizar uma transacao pré-determinada com o vendedor (ou langador). Os dois principais
tipos de opgdo sdo as de compra e as de venda:

* uma opgao de compra da direito ao seu comprador de, em uma data futura, comprar um ativo
(ou derivativo) do vendedor da opg¢do a um preco pré-determinado;

e uma opc¢do de venda da direito ao seu comprador de, em uma data futura, vender um ativo
(ou derivativo) ao vendedor da opgdo a um preco pré-determinado;

¢ As opgdes podem ter dois tipos de exercicio:
* as opcOGes Americanas podem ser exercidas a qualquer momento até a data de exercicio;
¢ as opcOes Europeias podem ser exercidas apenas na data de exercicio.

No mercado brasileiro, as op¢des normalmente sdo negociadas em bolsas organizadas, como a
B3 — Brasil Bolsa Balcdo.

Na B3 — Brasil Bolsa Balcdo sdo negociadas opg¢des no mercado futuro como opcgbes sobre
futuros de mercadorias (agucar cristal, dlcool anidro carburante, algodao, bezerro, boi gordo,
café arabica, café robusta conillon e soja em grao), de indices da Bovespa, de taxa média de DI,
e opgOes no mercado a vista como opgoes de a¢des, de indice da Bovespa, de IDI (indice de taxa
média de DI) sobre Ddélar Americano, de ouro a vista e etc. Na B3 — Brasil Bolsa Balcdo sdo
negociadas opcbes de séries padronizadas, porém existe a possibilidade de negociacdo de
opcoes flexiveis, que permitem que as partes envolvidas na negociacao definam data, preco de
exercicio e qualidade da mercadoria diferente das séries padronizadas.

- Fontes para a MaM
Fonte primdria

i) Para as opc¢Ges de acles, é utilizado o prémio calculado via modelo Black & Scholes utilizando
as volatilidades de referéncia divulgadas pela B3 — Brasil Bolsa Balcdo (Prémio de Referéncia
para Opg¢oes de AcGes);

ii) Para as opg¢odes, cujo ativo objeto seja um contrato futuro, a termo, ou uma mercadoria e, que
sejam negociadas em pregdo na B3 — Brasil Bolsa Balcdo é utilizado o prego de referéncia
divulgado pela bolsa (1);

iii) Para as opcdes que ndo sdo negociadas na B3 — Brasil Bolsa Balcdo e opg¢des de indices de
AcOes é utilizada a superficie de volatilidade coletada junto a Brokers de mercado e aplicada de
acordo com os modelos descritos abaixo, ou é coletado pre¢o em seu mercado mais liquido.

(1) Especificamente para opgdes que reconhecidamente ndo apresentam negociagdes regulares
no mercado, ou haja dificuldade na coleta de precos, sera utilizado modelo de precificacdo em
gue os parametros sejam claramente identificados e descritos no item seguinte, de acordo com
as volatilidades divulgadas pela B3 — Brasil Bolsa Balc3o.

Fonte secundaria

E utilizada como fonte secundaria, para todas as opcdes, as volatilidades implicitas estimadas a
partir preco de fechamento da B3 — Brasil Bolsa Balcdo as volatilidades de pools de
contribuidores divulgadas através de fornecedores de informac6es (Bloomberg/Reuters) ou
ainda as volatilidades implicitas enviadas por corretoras aprovadas pelo Grupo de Trabalho.
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Estas volatilidades sao aplicadas de acordo com os modelos de precificagdo descritos no item
abaixo e de acordo com o mercado em que ativo apresentar maior liquidez. Estas fontes serao
utilizadas caso a fonte primaria ndo divulgue as informacgdes ou divulgue apds as 22:00 horas.

O modelo matematico para a precificacdo das opcdes europeias mais usado, sobre acdes que
nao pagam dividendo, é o modelo de Black & Scholes. Segundo este modelo, os precos de uma
opcdo de compra (C) e de uma opgdo de venda (P) sdo dados, respectivamente, por:

C=8-Nl4 \-X-eT-N( d,)

P=X-¢"-N(-d,)-5-N(-d,)

onde:

n| 7+ 7+ 5 |7
d = e . -
) oNT

:f_- d —oJT

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

Consideracoes sobre o uso da formula de Black & Scholes - variaveis utilizadas.

A taxa de juros livre de risco (r)

Na férmula de Black & Scholes apresentada, a taxa de juros livre de risco é utilizada na forma de

capitalizacdo continua, ou seja, para um certo periodo T, a taxa de juros efetiva ( i ) deve ser
dada por:

In| e = |=lIn| (1+£x)2

%, =

r=In{1+1tx)
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Esta taxa deve ser a taxa livre de risco obtida a partir da interpolagdo dos vértices adjacentes
sendo projetada para o prazo restante até a data de exercicio das op¢des. Como a expressao da
taxa de juros no mercado brasileiro é dada por capitalizacdo composta em dias Uteis, temos que
fazer a seguinte transformagao:

O prazo restante até o exercicio (T)

Deve haver consisténcia entre a contagem de tempo utilizada para as diversas varidveis
utilizadas no cdlculo do preco das opgdes. Logo, se a contagem de tempo na taxa de juros for
em dias Uteis, e a expressdo da taxa for anualizada, o prazo T deve ser dado em fracao de dias
Uteis do ano. Do mesmo modo, a volatilidade também deve ser calculada em dias Uteis e
expressa na forma anualizada.

A volatilidade do ativo objeto (o)

Existem vdrias formas de achar uma estimativa da volatilidade do ativo objeto, podendo ser
através do desvio padrdo dos retornos (volatilidade histérica), através de método EWMA
(exponentially weighted moving average) ou métodos mais sofisticados como ARCH e GARCH.

Analisando os precos de negociac¢do, porém, pode-se observar que existem certos desvios dos
precos esperados e dos precos efetivamente negociados. A volatilidade que, ao ser utilizada na
férmula de precificagdo das opgdes, iguala o preco de negociagdo é conhecida como volatilidade
implicita. Verificamos ainda que para diferentes séries de opg¢des existem diferentes
volatilidades implicitas. Estas diferencas podem ser explicadas pela existéncia de diferentes
expectativas de volatilidade futura para o ativo objeto, gerando o que é conhecido como smile
de volatilidade.

Através da interpolacdo e da extrapolacdo do smile de volatilidade é possivel ter uma estimativa
mais apurada das volatilidades para a precificacdo de cada série de op¢bes

As opg0es sobre indices de agdes ndo possuem exercicio com entrega de ag¢des, sua liquidagdo
é apenas financeira, pela diferenca entre o preco de exercicio e o valor do indice a vista.

Para avaliar as opgdes sobre indices de agGes, particularmente o indice Bovespa, tratamos o
indice como uma Unica ag¢do. Logo, a precificacdo é realizada pela férmula de Black & Scholes,
utilizando a superficie de volatilidade divulgada pela B3 — Brasil Bolsa Balc3o.

Para as opg¢des sobre moedas, utiliza-se o modelo de Black.

Utilizando-se o preco futuro do ativo (F) em lugar do prego do ativo a vista (S), os precgos das
opgdes europeias de compra (C) e de venda (P) serdo dados por:
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C=F-¢"7 .Nld,)-X-¢™ -Nld,)

P=X-¢"" .Nld,)-F-e¢' -Nld,)

onde:

5.3.4 Opcdes sobre futuros

Para as opgOes sobre futuros, utiliza-se o modelo de Black. As op¢Ges sobre futuros especificam
a entrega de um contrato futuro quando sdo exercidas, e ndo de um ativo a vista. Um futuro
pode ser visto como uma acdo que rende um dividendo continuo a taxa r.

Se utilizarmos o preco futuro do ativo (F) no lugar do preco do ativo a vista (S) temos os precos
das opgdes europeias de compra (C) e de venda (P) dados pelo modelo de Black:

C=¢".[F-N(d,)-X-N(d,)]

P=¢"T.[X -N(-d)-5-N(-d)]

onde:

5.3.5 Opcoes de IDI

Para as opcdes de DI, utiliza-se 0 modelo de Black. Como ativo objeto, usa-se o indice de Taxa
Média de Depdsitos Interfinanceiros de Um Dia projetado para a data de vencimento da opgao
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calculado através das taxas de DI negociadas no mercado futuro, o prémio das opcdes europeias
de compra (C) e de venda (P) sdo dados por:

C=e¢".[F-N(d)-X-N(d,)]

P=¢ [X-N(-d,)-S-N(-d,)]

onde:

d,=d,—-oT
F = indice de Taxa Média de Depésitos Interfinanceiros de Um Dia projetado para a data de
vencimento da opg¢éo

X = indice de Taxa Média de Depdsitos Interfinanceiros de Um Dia da data da precificac3o.

Tratam-se de opg¢des bindrias com liquidagao exclusivamente financeira em que o ativo objeto
¢é a variacdo da Taxa Selic apds as reuniées do COPOM (Comité de Politica Monetdria).

Fonte primdria
Preco médio das ofertas divulgadas pelas corretoras aprovadas pelo Grupo de Trabalho.
Fonte secunddria

Preco médio das ofertas divulgadas pelo pool de contribuidores divulgados através de
fornecedores de informacdes (Bloomberg/Reuters).

Este instrumento é a versdo brasileira das notas estruturadas, populares nos Estados Unidos e
Europa, mescla elementos de Renda Fixa e Renda Varidvel através da utilizagao de derivativos.
Este instrumento foi criado pela Lei 12.249/10, mesma que instituiu as Letras Financeiras, mas
foi regulamentado pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) do Banco Central no segundo
semestre de 2013. Representa uma alternativa de captagao de recursos para os bancos.

Segundo a norma, a emissdo desse instrumento podera ser feita em duas modalidades: valor
nominal protegido, com garantia do valor principal investido, ou valor nominal em risco, em que
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ha possibilidade de perda até o limite do capital investido. Nos dois casos deve ser observada a
regra de suitability, ou seja, o investimento deve ser adequado ao perfil do investidor.

A precificagdo consiste em realizar a analise contratual do COE e verificar a forma como o payoff
do instrumento funciona. Uma vez verificada a forma de remuneragdo, realizamos uma
estimativa dos possiveis cenarios no futuro utilizando Simulagdo de Monte Carlo, com base no
processo estocastico do Movimento Geométrico Browniano. Utilizamos 10.000 simulacdes
como padrao.

Com base na simulacao realizada, calculamos o payoff contratual para cada um dos 10.000
cenadrios obtidos. O valor de mercado é a média dos payoffs trazida a valor presente utilizando
uma curva livre de risco, de acordo com o COE analisado

6. ACOES

AcOes podem ser definidas como titulos nominativos negocidveis que representam, para quem
as possuem, uma fracado do capital social de uma empresa. A maior parte das acdes é negociada
em mercados organizados (bolsas de valores) como a B3 — Brasil Bolsa Balcdo e a Soma.

O preco de mercado de uma acdo pode ser determinado através de dados dos negdcios
realizados com aquela acdo nas bolsas de valores. E utilizado o preco de fechamento dos
negdcios realizados no dia como o seu preco de mercado ou de acordo com as normas vigentes
no periodo para cada tipo de fundo/carteira. No caso de ndo ter havido negociacdo na data de
avaliagao, sera utilizado o preco do ultimo dia em que houve negociagao.

O Direito de Subscricdo é emitido por uma companhia aberta quando esta tem a intencdo de
aumentar seu capital social. Assim, os acionistas tém a preferéncia na subscricdo das novas
acOes, que poderao ser adquiridas na proporgao das a¢des que ja possuirem. Ou seja, é dada a
oportunidade aos acionistas de protegerem-se de uma possivel diluicdo advinda do aumento de
capital. Caso algum acionista ndo tenha interesse em subscrever novas agées, este pode vender
seus direitos no mercado secundario até a data definida como Prazo para Subscricdo.

Se o acionista decidir por exercer seu direito de subscrever novas a¢des, terd que pagar o valor
de Subscricao.

Sendo assim, o pre¢o de mercado do Direito de Subscri¢ao serd o preco da opgao de compra
(call) sobre a acdo objeto do direito de subscricdo com prazo de vencimento no prazo limite de
subscricao. Ao ser exercido o Direito de Subscri¢do com o pagamento do prego de subscri¢do, o
investidor recebe um documento que comprova o exercicio deste direito denominado Recibo
de Subscricdo, que também pode ser negociado no mercado secundario.

Apesar do Recibo de Subscricdo poder ser negociado no mercado secunddrio, ele ndo apresenta
liquidez significativa em relacdo a acdo de referéncia. Por isso adotamos para o Recibo de
Subscri¢cdo com baixa liquidez o mesmo prego de fechamento da acdo a qual o Recibo se refere.

Os BDRs (Brazilian Depositary Receipts), como os recibos de subscri¢cdo, ndo apresentam liquidez
significativa em rela¢do a acao de referéncia, por este motivo é utilizado como fonte primaria
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de precificacdo os precos de referéncia divulgados diariamente pela B3 — Brasil Bolsa Balcdo.
Como fonte secunddria é utilizada o preco da acdo objeto convertida para a moeda Real (RS), e
sera utilizada quando ndo houver divulgagio dos precos de referéncia (').

() Em dias de feriados, onde n&o exista negociacdo na bolsa de valores de S3o Paulo (B3 — Brasil
Bolsa Balc3do), o preco dos BDRs sera repetido, replicando a mesma metodologia aplicada nas
acdes do mercado nacional.

Nas operacdes de empréstimo de acdes, o tomador do empréstimo paga ao doador um
percentual sobre o valor das a¢des. A taxa e o prazo sdo definidos no ato da operagao.

Vm = Quantidade - P-(1+tx,) **:
Onde:
Vm = é o valor de mercado da exposicao;
Quantidade = é a quantidade de acbes em aluguel;
P = é o preco da acdo envolvida na operacao;
ctx = é a taxa contratada da operacdo

dndu = é o numero de dias Uteis decorridos entre a data da operacdo e a data de referéncia
(inclusive primeiro dia).

7. COTAS DE FUNDOS

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

Para os fundos que possuem cotas negociadas em bolsa é utilizado o prego de fechamento dos
negacios realizados no dia como o preco de mercado. No caso de ndo ter havido negocia¢do na
data de avaliacao, serd utilizado o preco do ultimo dia em que houve negociacdo. Se por 3 meses
nao houver negocia¢do de cota do fundo especifica, serd adotado para apre¢amento o mesmo
procedimento das cotas ndo negociadas em bolsa.

8. MERCADO INTERNACIONAL

Os fundos que investirem um percentual de seu patriménio em titulos internacionais, ou seja,
negociados fora do Brasil, terdo a Marca¢dao a Mercado realizadas de acordo com os precos
divulgados no mercado internacional e coletados através da Bloomberg ou Broadcast, ou até
mesmo através de players internacionais. O horario de coleta destes precos ocorre entre as
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20:00h e 23:00h, de acordo com o fechamento do respectivo mercado dos paises aos quais o
ativo é negociado. Os ativos negociados no mercado internacional e denominados em moeda
estrangeira serdo convertidos para moeda nacional utilizando-se as taxas de cambio Délar —
Cupom Limpo(1) divulgadas pela B3 — Brasil Bolsa Balcdo . As demais convers&es serdo realizadas
pela cotacdo de fechamento divulgada pela Bloomberg. As descri¢cdes para os principais ativos
seguem abaixo.

(Y)Utilizamos o Délar — Cupom Limpo por representar a taxa de cambio a vista para liquidacdo
pronta em dois dias (D+2) sincronizada com o horario de célculo do preco de ajuste do contrato
futuro de ddlar.

Estes titulos sdo emitidos pelo Governo Federal para captacdo de recursos ou renegociacao de
dividas em moeda estrangeira. As emissdes destes titulos podem ser feitas em diversas moedas,
como lene Japonés, Libras Esterlinas e outras, porém a grande maioria é realizada em Délares
Americanos ou em Euros. As principais emissdes realizadas e ainda em mercado s3do:

e EuroBond
¢ Globals
Fonte Primaria

Como existe um mercado ativo para estes titulos, podemos determinar sua MaM através das
ofertas e negdcios realizados ao longo de dia. E utilizado o preco médio de fechamento fornecido
pela Bloomberg.

Fonte Secundaria

Serd utilizado como fonte secundaria da taxa de mercado o pre¢co médio de fechamento
divulgado pela Reuters e/ou Broadcast.

Outros paises também utilizam o mercado internacional para captacdo de recursos. Estes titulos
podem ser adquiridos por fundos OffShore (Fundos abertos em outros paises com a gestdo
interna) ou por fundos que, de acordo com a resolugdo n? 450 da CVM e suas posteriores
alteragGes, podem negociar um percentual de seu patrimonio no exterior.

Entre os titulos negociados no exterior podemos citar:
e US TREASURY (UST)

* JAPAN GOVERNMENT BOND (JGB)

e DEUTSCHLAND REPUBLIC BOND (DBR)

e CERTIFICATE OF DEPOSIT (CD)

e CORPORATE BOND (CB)

34



- Fontes para a MaM
Fonte Primaria

E utilizado como fonte de mercado as taxas/spread de fechamento divulgados pela Bloomberg.
Para o caso especifico dos Treasuries Norte Americanos é coletado o preco das 15:00 h de Nova
York, horario de fechamento dos Futuros de Treasury.

Fonte Secundaria

Se as taxas da fonte primaria ndo estiverem disponiveis serdo coletadas as taxas/spreads de
fechamento da Reuters.

- Prego de Mercado

Os titulos internacionais sao precificados de forma distinta dos titulos nacionais, uma vez que as
taxas de mercado sdo expressas em percentual do valor de face. Isso representa que se um titulo
tem um valor nominal de 1.00 e a sua taxa de mercado é 110.00, o valor de mercado do titulo,
excluindo os juros, é de 1.10. Ou seja, estd sendo negociado a 110% do seu valor de face. A
forma de célculo do titulo é representada abaixo:

Valor nominal (VN)

VN =VE - Fator,

e

VN = Valor de emissao

FatorInflation = indice de inflagdo acumulado atrelado ao titulo, se o titulo ndo for vinculado a
indice de inflagao Fatorinflation = 1.

Preco de Mercado (MaM)

DC

MM =VN -ty +VN -1 e 360

Onde:
T MtM = Taxa de mercado definida de acordo com o item Fontes para MaM .
T emissdo = Taxa de emissao, definida no contrato ou prospecto do titulo.

DC = Dias corridos estre a data da emissdo ou ultimo pagamento e a data-base.

As acBes negociadas em bolsas estrangeiras serao precificadas de acordo com a sua cotagao de
fechamento divulgada pela Bloomberg ou caso esta ndo divulgue os precos, pela cotacdo
divulgada pela Reuters.
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Os tipos de derivativos internacionais, principalmente nos mercados americano e europeu, sao
muito semelhantes aos nacionais tendo trés principais: 1) Contratos futuros; 2) Opg¢des; 3)
Swaps. Entretanto os derivativos se distinguem em duas faces: 1) Variedade — No exterior
existem contratos derivativos para uma gama muito maior de ativos que o mercado nacional; 2)
Liquidez — Tanto os contratos futuros como de opgdes e Swap sdo expressivamente mais liquidos
do que os derivativos nacionais.

Desta forma a precificacdo de grande parte dos derivativos é feita com base na sua cotagdo de
fechamento.

Abaixo seguem os principais derivativos e as suas fontes de preco.
- Fontes para a MaM

- Contratos Futuros

Fonte Primaria

CotacGes de fechamento divulgadas pela Bloomberg

Fonte Secundaria

Cotacoes de fechamento divulgadas pela Reuters

- Opgodes

Fonte Primaria

Para as op¢bes que apresentam liquidez sdo utilizadas as cotacGes de fechamento divulgadas
pela Bloomberg, ndo havendo negdcios no dia, sera utilizado a média entre o preco de Compra
e Preco de Venda da opcgdo, caso ndo sejam opg¢oes liquidas serad utilizado modelo para
aprecamento conforme descritos no item de Derivativos nacionais.

Fonte Secundaria

Serd utilizado modelo para aprecamento conforme descritos no item de Derivativos nacionais.
- Swaps

Fonte Primaria

Serdo utilizadas as curvas de fechamento para Swaps divulgadas pela Bloomberg.

Fonte Secundaria

Caso a fonte primaria ndo divulgue as informacgdes, serdo utilizadas as curvas de fechamento
para Swaps divulgadas pela REUTERS.

- FXs (Forward Exchange Rate)
Fonte Primaria

Serdo utilizadas as curvas a termo de fechamento para a moeda especifica da operacao,
divulgada pela Bloomberg. Caso o vértice divulgado ndo coincida com o vencimento da operacgdo
serad feita interpolacdo linear das paridades.

Fonte Secundaria
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Caso a fonte primaria ndo divulgue as informacdes, serdo utilizadas as curvas de fechamento de

moedas divulgadas pela Reuters.

9. CONTROLE DE VERSAO

ers3 Data
1.0 15/12/2020
2.0 16/01/2023

ANEXO | - FORMULAS DE CALCULO DOS TIiTULOS DE RENDA FIXA

oy — VF
Crx+ 1))

Onde:

PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

VF = Valor futuro do ativo no vencimento, neste caso, sempre igual 1.000,00.
Tx = Taxa indicativa (em %), expressa hum ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e o vencimento.

VF x| (rxE + D(M2) -1
PU, = 2 [ DU ]
(Tx + 1)(""/252)

s VF ]
(Tx + 1)(*V/2s2)

Onde:

PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros.

VF = Valor futuro do ativo no vencimento, neste caso, sempre igual 1.000,00.

TxE = Taxa de emissdao (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.
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VNE x ] [(SELIC + 1)(1/252)]

‘ (Tx + 1)*"/252)

Onde:

PU: = Preco unitdrio do ativo na data de referéncia t.

VNE = Valor nominal de emissao, neste caso, sempre igual 1.000,00.

TT = Produtério dos fatores diarios da Taxa Selic.

SELIC = Taxa Selic de 1 dia (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.

Fonte externa:

A Taxa Selic é divulgada diariamente pelo Banco Central do Brasil.

N_IPCA, b
_ 0 ( /DM))
VNA = VNE X (N_IPCAO x %IPCA

VNA x [ (TxE +1)(M2) — 1] VNA
PU, =
' Z (Tx + 1)(*Y252) [(Tx +1)® U/zsz)]

Onde:

VNA = Valor nominal atualizado pelo indexador.

VNE = Valor nominal de emissao, neste caso, sempre igual 1.000,00.

N_IPCA; = Numero-indice do IPCA do més anterior ao més-base da data de referéncia.
N_IPCAo = NUmero-indice do IPCA do més anterior ao més da data de emissao.

%IPCA = Variagdo do IPCA do més atual ao més-base da data de referéncia, que pode ser uma
projecdo da ultima variacao do IPCA.

DD = Quantidade de dias Uteis entre o inicio do més-base e a data de referéncia.

DM = Quantidade de dias uUteis entre o inicio do més-base e final do més-base.

PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros.

TXE = Taxa de emissdo (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.

Nota:

O més-base compreende o periodo entre o dia 16 de um més e o dia 15 do més seguinte
(empurrando essas datas para o dia util seguinte quando o dia 15 de cada més nao for um dia
atil), sendo utilizado o més dos primeiros dias como o més-base de referéncia. Por exemplo,
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entre os dias 16 de janeiro e 15 de fevereiro, o més-base sera o janeiro do referido ano e assim
sucessivamente.

A variacdo do IPCA do més atual ao més-base pode ser uma proje¢do enquanto ndo é divulgado
a variagao oficial, sendo a projecao da ANBIMA a mais utilizada.

Fonte externa:

O IPCA - indice de Pregos ao Consumidor Amplo é divulgado mensalmente pelo IBGE — Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica.

A projecdo da ultima variagdo do IPCA é divulgada 2 vezes ao més pela ANBIMA — Associagao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.

N_IGPM
VNA = VNE x ( — %IGPM(DD/DM))

N_IGPM,

VNA x [ (TxE + 1)(M2) — 1] VNA
PU, =
' Z (Tx + 1)(*Y252) [(Tx +1)® U/zsz)]

Onde:

VNA = Valor nominal atualizado pelo indexador.

VNE = Valor nominal de emissao, neste caso, sempre igual 1.000,00.

N_IGPM; = Numero-indice do IGP-M do més anterior ao més-base da data de referéncia.
N_IGPMp = Numero-indice do IGP-M do més anterior ao més da data de emissdo.
%IGPM = Variagdo do IGP-M do més atual ao més-base da data de referéncia, que pode ser
uma projecao da ultima variagdo do IGP-M.

DD = Quantidade de dias Uteis entre o inicio do més-base e a data de referéncia.

DM = Quantidade de dias Uteis entre o inicio do més-base e final do més-base.

PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros.

TXE = Taxa de emissdao (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.

Nota:

O més-base compreende o periodo entre o dia 2 de um més e o dia 1 do més seguinte
(empurrando essas datas para o dia util seguinte quando o dia 1 de cada més ndo for um dia
atil), sendo utilizado o més dos primeiros dias como o més-base de referéncia. Por exemplo,
entre os dias 2 de janeiro e 1 de fevereiro, o més-base serd o janeiro do referido ano e assim
sucessivamente.

Avariagdo do IGP-M do més atual ao més-base pode ser uma proje¢ao enquanto ndo é divulgado
a variagao oficial, sendo a projecdo da ANBIMA a mais utilizada.

Fonte externa:
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O IGP-M - indice Geral de Precos - Mercado é divulgado mensalmente pela FGV — Fundacdo
Getulio Vargas.

A proje¢ao da ultima variagdao do IGP-M é divulgada 3 vezes ao més pela ANBIMA — Associagao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.

(VNE — X Amort) x | (TxE + 1)("*/pa) 1] VNE x Y%4mort,
PU, =
’ z (Tx + 1)(DU/252) * zn: [ (Tx + 1)(DU/252) ]

n
Onde:

PU: = Preco unitdrio do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros n e amortizacao n.

VNE = Valor nominal de emissao.

SAmort = Somatdrio das amortizacGes anteriores.

TxE = Taxa de emissdo (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DD = Quantidade de dias (Uteis-corridos-30/360) entre o pagamento anterior e o atual.
DA = Quantidade de dias do ano-base (252-360-365) da contagem de dias do ativo.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.
%Amort, = Percentual da amortiza¢do de cada amortizagdo n.

12 pagamento do Fluxo Futuro de Pagamentos:

FatorIndexcp, = 1_[ {[(CDIZ +1)(V2s2) — 1] X %TxE + 1}

z

X {[(PTOjCDI + 1)(1/252) — 1] X Y%TxE + 1}DT

Demais pagamentos do Fluxo Futuro de Pagamentos:

1 DT
{[(PTOjCDI +1)(V2s2) — 1] X %TxE + 1}
Fatorindex;p; =

(ProjAnt p, Yas2) — 1] x wTxE +1)
{[ ojAnt +1)(/ ) ] } '

Preco Unitario:
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(VNE =Y, Amort) X [Fatorlndexcm X (TxE + 1)(DD/DA) — 1]

e n [((PTOjCD, + 1)(1/252) _ 1) X %Tx + 1]DU « (Tx + 1)(DU/252)
+ VNE X %Amort,
" [((ProjCDl +1)(V2s2) — 1) X %Tx + 1]DU x (Tx + 1)(°V/2s2)
Onde:

Fatorindexcp = Fator de acumulagdo da Taxa DI decorrida e futura de cada pagamento.
TT = Produtodrio dos fatores diarios da Taxa DI (CDI).

CDI, = Taxa DI (CDI) de 1 dia (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis em cada um
dos z dias entre o pagamento anterior/data de emissdo e a data de referéncia t.

%TXE = Percentual da taxa de emissdo (em %).

Projcoi = Projecdo da Taxa DI (em %) para a data do pagamento atual.

DT = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e o pagamento atual.
ProjAntcp = Projecdo da Taxa DI (em %) para a data do pagamento anterior.

DT-1 = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e o pagamento anterior.
PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros n e amortizacao n.

VNE = Valor nominal de emissao.

SAmort = Somatdrio das amortizacGes anteriores.

TXE = Taxa de emissdo (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DD = Quantidade de dias (Uteis-corridos-30/360) entre o pagamento anterior e o atual.
DA = Quantidade de dias do ano-base (252-360-365) da contagem de dias do ativo.
%Tx = Percentual da taxa indicativa (em %).

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.
Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

%Amort, = Percentual da amortizacao de cada amortizagao n.

Nota:

Nos casos em que a data de algum pagamento ndo esteja nas informacdes de projecdo da Taxa
DI, divulgadas pela B3, sera realizado a interpolacdo das taxas, de acordo com as op¢des do item
1.8.

Fonte externa:
A Taxa DI é divulgada diariamente pela B3 — Brasil Bolsa Balcdo.

A projecdo da Taxa DI é divulgada diariamente pela B3 — Brasil Bolsa Balcdo, através das Taxas
Referenciais dos contratos de Swap DI x Pré.

12 pagamento do Fluxo Futuro de Pagamentos:
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FatorIndexsgyc

— n{[(SELICz + 1)(1/252) — 1] X %TxE + 1}

Z

X {[(PTOJSELIC + 1)(1/252) _ 1] X %TxE + 1}DT

Demais pagamentos do Fluxo Futuro de Pagamentos:

{[(PTOjSELIC +1)(V2s2) — 1]  YTxE + 1}DT

Fatorindexsg;c = T Y=
{[Projantsgyic + 1)(V2s2) — 1] x %TxE +1}

Preco Unitario:

(VNE — Y, Amort) X [FatorlndexSEL,C X (TxE + 1)(DD/DA) - 1]

PU, = —
m [((ProjSEuC +1)(V2s2) — 1) X %Tx + 1] x (Tx + 1)(*%/252)
VNE X %Amort,
+ DU DU
| [(Projseuic + D252 — 1) x %Tx + 1] x (T + 1) /as2)
Onde:

Fatorindexseuc = Fator de acumulacdo da Taxa Selic decorrida e futura de cada pagamento.
TT = Produtério dos fatores diarios da Taxa Selic.

SELIC, = Taxa Selic de 1 dia (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis em cada um dos
z dias entre o pagamento anterior/data de emissdo e a data de referéncia t.

%TxE = Percentual da taxa de emissdo (em %).

Projseuc = Projecdo da Taxa Selic (em %) para a data do pagamento atual.

DT = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e o pagamento atual.

ProjAntseuc = Projecdo da Taxa Selic (em %) para a data do pagamento anterior.

DT-1 = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e o pagamento anterior.

PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros n e amortizacdo n.

VNE = Valor nominal de emissao.

SAmort = Somatdério das amortizacGes anteriores.

TXE = Taxa de emissdao (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DD = Quantidade de dias (Uteis-corridos-30/360) entre o pagamento anterior e o atual.
DA = Quantidade de dias do ano-base (252-360-365) da contagem de dias do ativo.

%Tx = Percentual da taxa indicativa (em %).

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

%Amort, = Percentual da amortizagao de cada amortizagao n.

Nota:
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Nos casos em que a data de algum pagamento ndo esteja nas informacdes de projecdo da Taxa
Selic, divulgadas pela B3, sera realizado a interpolacdo das taxas, de acordo com as opgdes do
item 1.8.

Fonte externa:
A Taxa Selic é divulgada diariamente pelo Banco Central do Brasil.

A projecdo da Taxa Selic é divulgada diariamente pela B3 — Brasil Bolsa Balcdo, através das Taxas
Referenciais dos contratos de Swap Selic x Pré.

Atualizacdao mensal do IPCA:

N_IPCA,

= "lvo CT/pm)
N IPCA, X %IPCA

Fatorindex;pcy =

Atualizacdo anual do IPCA (até o 122 més de pagamentos apods a ultima atualiza¢do):

N_IPCA,

FatorIndex;pcy = N IPCA.
- 0

Atualizacdo anual do IPCA (apds o 132 més de pagamentos apds a Ultima atualizagdo):

N_IPCA,

= "lvo CT/pm)
N IPCA, X %IPCA

Fatorindex;pcy =

Preco Unitario:

(VNE — ), Amort) X FatorIndex;pc X [ (TxE + 1)(DD/DA) - 1]
PU, = Z

(Tx + 1)(*"/252)
N Z [VNE X %Amort, X Fatorlndex,pCA]
~ (Tx + 1)(°V/252)

n

Onde:

Fatorindexipca = Fator de acumulagao do IPCA decorrido de cada pagamento.

N_IPCA; = Numero-indice do IPCA do més anterior ao més-base da data de referéncia.
N_IPCAo = Numero-indice do IPCA do més anterior ao més-base da data de emissao.

%IPCA = Variag¢ao do IPCA do més atual ao més-base da data de referéncia, que pode ser uma
projecao da ultima variagao do IPCA.

DT = Quantidade de dias (Uteis-corridos-30/360) entre o inicio do més-base e a data de
referéncia.

DM = Quantidade de dias (uteis-corridos-30/360) entre o inicio do més-base e final do més-
base.

N_IPCA; = NUmero-indice do IPCA do més-base da data da ultima atualizagdo anual.

PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros n e amortizacdo n.

VNE = Valor nominal de emissao.

SAmort = Somatério das amortizacGes anteriores.

TXE = Taxa de emissdo (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

43



DD = Quantidade de dias (Uteis-corridos-30/360) entre o pagamento anterior e o atual.
DA = Quantidade de dias do ano-base (252-360-365) da contagem de dias do ativo.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.
%Amort, = Percentual da amortizacdo de cada amortizagdo n.

Nota:

O més-base compreende o periodo entre o dia seguinte da data de aniversario de um més e a
data de aniversdrio do més seguinte (empurrando essas datas para o dia util seguinte quando a
data aniversario de cada més ndo for um dia util), sendo utilizado o més dos primeiros dias como
0 més-base de referéncia. Por exemplo, entre os dias 16 de janeiro e 15 de fevereiro, o més-
base serd o janeiro do referido ano e assim sucessivamente.

A variacdo do IPCA do més atual ao més-base pode ser uma proje¢ao enquanto ndo é divulgado
a variagao oficial, sendo a projecdao da ANBIMA a mais utilizada.

Cada ativo determinara a quantidade de meses de defasagem do IPCA utilizado na atualizacdo
do indexador. Quando ndo estiver definido na documentacao oficial, serd utilizado o padrao de
1 més de defasagem para ativos com data aniversdrio entre os dias 15 e 31 e 2 meses de
defasagem para ativos com data aniversario entre os dias 1 e 14.

Fonte externa:

O IPCA — indice de Precos ao Consumidor Amplo é divulgado mensalmente pelo IBGE — Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica.

A projecdo da ultima variagdo do IPCA é divulgada 2 vezes ao més pela ANBIMA — Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.

Atualizacdo mensal do IGP-M:

N_IGPM,

X 0] PM(DT/DM)
N_IGPM, HIG

Fatorindex;cpy =

Atualizacdo anual do IGP-M (até o 122 més de pagamentos apds a ultima atualizacdo):

N_IGPM,

Fatorindex = —
I6PM ™ N _IGPM,
Atualizacdo anual do IGP-M (apés o0 132 més de pagamentos apds a ultima atualizacdo):

N_IGPM,

x %I16PM®P"/pm)
N_IGPM, HIG

Fatorindex;cpy =

Preco Unitario:
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(VNE — Y, Amort) X FatorIndex;;ppy X [ (TxE + 1)(DD/DA) — 1]
PU, = z

(Tx + 1)(DU/252)
N Z [VNE X %Amort,, X FatorIndex,GPM]
- (Tx + 1)(DU/252)

n

Onde:

Fatorindexigem = Fator de acumulacdo do IGP-M decorrido de cada pagamento.

N_IGPM; = Numero-indice do IGP-M do més anterior ao més-base da data de referéncia.
N_IGPMp = Nimero-indice do IGP-M do més anterior ao més-base da data de emissao.
%IGPM = Variacao do IGP-M do més atual ao més-base da data de referéncia, que pode ser
uma projecao da ultima variacao do IGP-M.

DT = Quantidade de dias (Uteis-corridos-30/360) entre o inicio do més-base e a data de
referéncia.

DM = Quantidade de dias (uteis-corridos-30/360) entre o inicio do més-base e final do més-
base.

N_IGPM; = Numero-indice do IGP-M do més-base da data da ultima atualizagdo anual.

PU: = Preco unitdrio do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros n e amortizacao n.

VNE = Valor nominal de emissao.

SAmort = Somatdrio das amortizacGes anteriores.

TxE = Taxa de emissdo (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DD = Quantidade de dias (Uteis-corridos-30/360) entre o pagamento anterior e o atual.

DA = Quantidade de dias do ano-base (252-360-365) da contagem de dias do ativo.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.

DU = Quantidade de dias Uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.
%Amort, = Percentual da amortiza¢do de cada amortizagdo n.

Nota:

O més-base compreende o periodo entre o dia seguinte da data de aniversario de um més e a
data de aniversario do més seguinte (empurrando essas datas para o dia util seguinte quando a
data aniversario de cada més ndo for um dia util), sendo utilizado o més dos primeiros dias como
o0 més-base de referéncia. Por exemplo, entre os dias 2 de janeiro e 1 de fevereiro, o més-base
serd o janeiro do referido ano e assim sucessivamente.

Avariagdo do IGP-M do més atual ao més-base pode ser uma proje¢ao enquanto ndo é divulgado
a variagao oficial, sendo a projecdo da ANBIMA a mais utilizada.

Cada ativo determinara a quantidade de meses de defasagem do IGP-M utilizado na atualizagao
do indexador. Quando ndo estiver definido na documentacao oficial, sera utilizado o padrdo de
1 més de defasagem.

Fonte externa:

O IGP-M - indice Geral de Precos - Mercado é divulgado mensalmente pela FGV — Fundacdo
Getulio Vargas.

A projecdo da ultima variacdo do IGP-M é divulgada 3 vezes ao més pela ANBIMA — Associacdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.
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Para os demais indices de pregos que ndo sejam IPCA ou IGP-M, os célculos e observagdes sdo
analogos aos apresentados nos itens B.4 e B.5 do Anexo I. Atualmente, observa-se alguns ativos
indexados ao INPC, IGP-DI, INCC-DI e INCC-M, mas também se aplica a qualquer outro indice de
precgos existente.

Nota:

Na impossibilidade de apurar uma projecao da variacdo dos demais indices de precos do més
atual ao més-base, pode-se repetir a variagdo do més anterior ao més-base como uma
alternativa para atualizar os calculos.

Fonte externa:

O INPC - indice Nacional de Precos ao Consumidor é divulgado mensalmente pelo IBGE —
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

O IGP-DI — indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna é divulgado mensalmente pela FGV
— Fundacgdo Getulio Vargas.

O INCC-DI — indice Nacional de Custo da Construcdo - Disponibilidade Interna é divulgado
mensalmente pela FGV — Fundacgdo Getulio Vargas.

O INCC-M — indice Nacional de Custo da Construcdo - Mercado é divulgado mensalmente pela
FGV — Fundacdo Getulio Vargas.

PTAX,
PTAX,

FatorIndexpppar =

pU = Z {(VNE — ¥ Amort) X FatorIndexpgopagr X [TXE X (DD/360)]}

(Tx + 1)(*"/2s2)
N Z [VNE X %Amort,, X FatorlndexDOLAR]
n

(Tx +1)*"/252)

n

Onde:

Fatorindexpoiar = Fator de acumulacdo do délar PTAX decorrido de cada pagamento.
PTAX; = Cotacdo do délar PTAX do dia anterior a data de referéncia.

PTAX, = Cotagdo do délar PTAX do dia anterior a da data de emissdo.

PU: = Prego unitario do ativo na data de referéncia t.

> = Somatdrio do valor presente de cada pagamento de juros n e amortizagao n.
VNE = Valor nominal de emissdo.

SAmort = Somatdrio das amortizagdes anteriores.

TxE = Taxa de emissdao (em %), expressa num ano-base de 360 dias.

DD = Quantidade de dias corridos entre o pagamento anterior e o atual.

Tx = Taxa indicativa (em %), expressa num ano-base de 252 dias Uteis.
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DU = Quantidade de dias uteis entre a data de referéncia e cada evento de pagamento.
%Amort, = Percentual da amortizacao de cada amortizagao n.

Fonte externa:

O délar americano (PTAX) é divulgado diariamente pelo Banco Central do Brasil.
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