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POLITICA DE MARCAGAO AO MERCADO

1. INTRODUCAO

O Aprecamento de ativos (Marcacdo a Mercado — MaM), consiste em registrar todos os ativos para efeito de
valorizagdo e cdlculo de cotas de Fundos de Investimentos, pelos precos transacionados no mercado em casos de
ativos liquidos ou, quando este preco nao é observavel, pela melhor estimativa de preco que o ativo teria em
eventual transacao feita no mercado.

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

Desta forma, o intuito desta Politica é apresentar os processos e a metodologia de marcacdo a mercado do
conjunto de ativos que compdem as carteiras administradas pela ROCHA OPCOES DE INVESTIMENTOS LTDA
(GESTORA), inclusive para a validacdao e acompanhamento dos Fundos de Investimentos por ela geridos, os quais
sdo controlados pelo respectivo administrador fiducidrio, servindo também como mecanismo de controle para a
certificacdo de que todas as operacGes se encontram marcadas de forma adequada.

Esta Politica de Marcag¢do a Mercado estd em linha com as diretrizes consideradas “principios norteadores” pela
ANBIMA (Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais).

As diretrizes sdo:

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

b) Abrangéncia: tendo em vista que o principal objetivo da Marcagdo a Mercado é evitar a transferéncia de
riqueza entre os diversos cotistas de um fundo de investimento, estas Diretrizes abrangem todos os fundos
nao—exclusivos e ndo-restritos, ou seja, aqueles em que a mencionada transferéncia de riqueza precisa,
necessariamente, ser evitada. Nessa medida, para fins destas Diretrizes, considera-se fundo exclusivo aquele
destinado exclusivamente a um investidor e fundo restrito aquele destinado a um grupo determinado de
investidores, que tenham entre si vinculo familiar, societdrio ou pertengam a um mesmo grupo econémico,
ou que, por escrito, determinem esta condi¢do. Caso um fundo de investimento perca sua caracteristica de
fundo exclusivo ou restrito, ser-lhe-3do aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos demais
fundos;

c) Melhores Praticas: o processo e a metodologia de MaM devem seguir as melhores praticas de mercado;
d) Comprometimento: o administrador do fundo deve estar comprometido em garantir que os precgos reflitam

precos de mercado e, na impossibilidade da observa¢do desses, despender seus melhores esforgos para
estimar o que seriam os precos de mercado dos ativos pelos quais estes seriam efetivamente negociados;
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e)

f)

g)

h)

j)

k)

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

Objetividade: as informacdes de precos e/ou fatores a serem utilizados no processo de MaM devem ser
preferencialmente obtidas de fontes externas independentes;

Consisténcia: se o administrador é responsavel pela precificacdo de todos os seus fundos, um mesmo ativo
ndo pode ter precos diferentes em nenhum dos fundos. Caso haja contratacdao de prestador de servico
habilitado para tal funcao;

De maneira andloga, se em um ou mais fundos de um mesmo administrador a precificacdo ficar a cargo de
prestador de servico contratado, nesses fundos, um mesmo ativo ndo pode ter precos diferentes quando
utilizado o mesmo Politica de MaM;

O prestador de servico contratado também ndo pode adotar para um mesmo ativo, mesmo que em
diferentes fundos e de diferentes administradores, precos diferenciados quando utilizada a mesma Politica
de MaM, imprimindo consisténcia ao exercicio de sua funcao;

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

Transparéncia: metodologias de marcacdo a mercado devem ser publicas e disponiveis.

Esta Politica foi elaborada em conformidade com as Regras e Procedimentos ANBIMA para Aprecamento.

Cabe registrar que o presente documento sera revisado em 12 meses, ou a qualquer tempo, caso ocorra a inclusdo
de novos produtos ou alteracdo de metodologia de marcacdo a mercado estabelecida pelos drgaos reguladores.

2. VISAO DO PROCESSO

Coleta de Pregos

Parte significativa dos pregos, taxas e indices necessarios para precificagcao dos ativos estao disponiveis em bancos
de dados publicos que podem ser consultados pela rede mundial de computadores. Estes bancos de dados sdo
classificados como Fontes Primarias, que alimentam as bases de informagdes da GESTORA.

S3o consideradas Fontes Primdrias:

a)

ANBIMA - titulos publicos federais e debéntures;

b) B3 —ac¢des, opcbes, contratos futuros e outros derivativos;

c)

CETIP — titulos privados (letra financeira, CRI, LCl etc.).

Destacamos que o processo é realizado via importacdo automatizada de arquivos, evitando ao maximo a insercdo
de dados por digitacdao, minimizando os Riscos Operacionais.
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Em condigdo de excegdo, quando as Fontes Primdrias ndo estiverem disponiveis, serdo utilizadas Fontes
Alternativas, entre as quais podem ser citadas Bloomberg, Reuters e Broadcast. Nesses casos, 0s precos e taxas
serdo previamente analisados e aprovados pelo administrador da carteira ou avaliados em comité especifico.

Tratamento dos precos coletados

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

Validac¢ao dos pregos coletados

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

Os processos de obtencdo e validacdo de dados sdo realizados por sistemas proprietdrios automatizados de captura
e avaliacdo, supervisionados por profissionais capacitados, respeitando a segregacao de funcdes: uma pessoa é
responsdvel pela manutencdo dos cddigos e avaliacdo de erros, enquanto outra é responsavel pela validacao
periddica dos outputs do sistema.

Aplicacao dos pregos as carteiras

Os pregos apurados diariamente para ativos e derivativos sao inseridos na base de dados de controles de ativos da
GESTORA. Ap6s a carga do sistema, é realizado o processamento das carteiras e o calculo das cotas dos Fundos de
Investimentos.

Validagao da aplicacdo dos pregos as carteiras

Os profissionais responsaveis pelo processamento das carteiras e cotas dos Fundos de Investimento elaboram
relatérios especificos que permitem identificar eventuais discrepancias entre a variagdo das cotas dos Fundos de
Investimento e a variagdo de seus respectivos benchmarks. Caso haja diferengas relevantes, é realizada uma analise
detalhada da carteira, com o objetivo de identificar eventuais problemas de marcagdo em algum ativo especifico.

Supervisao dinamica da metodologia

As metodologias apresentadas neste Politica foram desenvolvidas pela area de Gestdo de Riscos que
periodicamente verifica se os processos adotados estdo em linha com as melhores praticas de mercado.

Além disso, os processos e metodologias sdo periodicamente objeto de andlise de auditores independentes
contratados pelos Fundos de Investimentos.
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Cabe registrar, ainda, que os profissionais externos que utilizam os servicos de administracdo e custddia da
GESTORA contribuem com o monitoramento da qualidade dos processos de marcacao a mercado.

3. METODOLOGIA

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

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

As metodologias sdo desenvolvidas de acordo com as caracteristicas de cada ativo ou grupo de ativos e sdo
apresentadas ao Comité de Investimentos, que tem por finalidade realizar discussGes técnicas e encaminhar
proposi¢oes para formalizacdo.

A metodologia é aplicada de maneira uniforme a todos os ativos integrantes das carteiras dos fundos de
investimento e carteiras administradas que adotarem a Politica de Aprecamento de Ativos (Marcacdo ao Mercado
— MaM) da GESTORA.

Considerando a pouca liquidez do mercado de capitais brasileiro, os pregos dos ativos pelos quais os agentes estdao
dispostos a vender / comprar nem sempre sdo encontrados com facilidade.

Com o objetivo de tornar as praticas mais transparentes possiveis, descrevemos o processo de Apregamento
formulado pela GESTORA, em conformidade as Regras e Procedimentos ANBIMA para Apreg¢amento, que
estabelece critérios sobre as normas de escrituragao, avaliagdo de ativos, reconhecimento de receitas e
apropriagao de despesas bem como elaboragao das demonstragdes contdbeis.

No processo temos:

i. A coleta dos precos;

ii. O tratamento dos precos coletados;

iii. A validagdo dos dados/precos tratados;

iv. A aplicacdo dos precos as carteiras;

v. Avalidacdo da aplicacdo dos precos as carteiras; e
vi. A supervisdo dinamica da metodologia.

Deve-se usar na coleta dos pregos, como fonte primaria, de acordo com a ordem de preferéncia, as seguintes
fontes:

a) Titulos publicos federais, Titulos privados (debéntures): ANBIMA
b) AcGes, Derivativos, Ajustes no Mercado Futuro, ETTJ, Curvas Selic x Pré e DI x Pré, CRI, BDR, Contratos futuros,
commodities (agricolas), Taxa de CAmbio Referencial: B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO
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c¢) Opgoes iliquidas: modelos matematicos, estatisticos, Black & Scholes etc.
d) Titulos privados: modelos matematicos e estatisticos, na auséncia de mercado secundario consistente.
e) CDI: B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO

Utilizam-se, ainda, na coleta de precos, uma hierarquia de critérios, que sado técnicas de mensurag¢do apropriadas
para as circunstancias e para as quais dados suficientes estdo disponiveis para determinar o valor justo,
maximizando o uso de dados observaveis relevantes e minimizando o uso de dados ndo observaveis.

Nivel 1 - O prego cotado em mercado ativo (no qual o fundo possa ter acesso) para ativos idénticos na data da
mensuracgao oferece a evidéncia mais confidvel do valor justo e é utilizado sem ajuste para mensurar o valor justo
sempre que disponivel: Titulos Publicos Federais, Debéntures disponiveis na ANBIMA, Ativos da B3 S.A. — Brasil,
Bolsa, Balcdo, Ativos Internacionais e Cotas de Fundos de Investimento.

Nivel 2 - Na impossibilidade do uso de preg¢o cotado (ndo ajustado) em mercado ativo, utiliza-se uso de outras
informacgdes observaveis para o ativo em questao, fazendo-se ajustes nessa informacado de acordo com fatores
especificos relacionados ao ativo. Outras informagdes observaveis podem incluir (Titulos Privados):
a) precos cotados para ativos similares em mercados ativos;
b) precos cotados para ativos idénticos ou similares em mercados que ndo sejam ativos;
¢) informagodes, exceto precos cotados, que sejam observaveis para o ativo, como:
c.1) taxas de juros e curvas de rendimento observaveis em intervalos comumente cotados;
c.2) volatilidades implicitas; e
c.3) spreads de crédito.
d) outras fontes de informacdes, desde que aceitas pelo mercado.

Nivel 3 - Dados ndo observaveis devem ser utilizados para mensurar o valor justo na medida em que dados
observaveis relevantes ndo estejam disponiveis, admitindo assim situacbes em que haja pouca ou nenhuma
atividade de mercado para o ativo na data de mensuracdo: Opc¢des lliquidas, Op¢des Exdticas e Credit Linked Notes.

Tratamento dos pregos coletados — as metodologias detalhadas de cada ativo, incluindo métodos primdrios e
alternativos de aprecamento definidos, estdo descritas na presente politica. Alguns ativos sdo tratados
diretamente da fonte primaria em forma de precos unitarios — PU; outros sdo calculados a partir de sua taxa ou
cotacdo, considerando as metodologias usuais de mercado para cada ativo, ou seja:

i. Periodo de capitalizagdo — diario, mensal, semestral ou anual;

ii. Capitalizacao — linear ou exponencial;

iii. Contagem de dias — 252 dias Uteis ao ano, 30/360 dias corridos;

iv. Fluxo de pagamentos - mensal, semestral, anual etc.

v. Validagao dos pregos tratados - a validagdo dos pregos tratados é feita por meio de analise comparativa entre
as rentabilidades diarias, em busca de aderéncia as rentabilidades praticadas no mercado.

Aplicagao dos precgos as carteiras — os pregos utilizados sdo capturados diretamente das fontes primarias pela
equipe responsavel pelo processamento das carteiras. Nos casos dos pre¢os calculados a partir de taxas e ou
cotacBes, os mesmos sdo disponibilizados a equipe responsavel pelo processamento pela equipe responsavel,
através de aplicativo préprio.
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Validacdo da aplicacdo dos precos as carteiras — As DivisGes responsaveis pelo processamento das carteiras e
cdlculo das cotas na gestora efetuam analise comparativa dos precos divulgados pela ANBIMA para titulos publicos
federais e pela B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO para acdes e seus derivativos com aqueles utilizados no célculo

da cota dos fundos de investimento.

Supervisdo dinamica da metodologia — O acompanhamento dos processos na ordem apresentada é efetuado pela
equipe responsavel e seus resultados submetidos a avaliagdo pelo Comité de Riscos.

Esta politica sera revista no minimo anualmente, ou sempre que necessario.
Fundos de cotas de abertura
Para os Fundos de Investimento que trabalham com cotas de abertura, a cota é calculada pela equipe responsavel,
com base na projecdo de rentabilidade observada em cada ativo que compde a carteira do fundo em d-zero,
atualizada para d+1, data da cota.
A cota de abertura serd atualizada observando-se o seguinte:

a - Estimativa de valorizacdo dos ativos da carteira, verificada nos mercados em D-zero;

b - Ponderacdo da valorizacdo dos ativos, considerando-se o percentual de participacao no Patriménio Liquido.

Contingéncia ou forma alternativa de apregcamento

Titulos Publicos Federais: serdo utilizadas como método alternativo, em carater de emergéncia/contingéncia, as
rentabilidades observadas em de D-1.

Titulos Privados: na impossibilidade de se aplicar o modelo de Aprecamento dos Titulos Privados, e caso nao
definida metodologia alternativa prépria, serdo utilizadas como método alternativo, em cardter de
emergéncia/contingéncia, as rentabilidades definidas em D-1.

Ativos com fonte primaria indica¢des da B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO

Para efeitos de contingéncia, ou até mesmo como forma alternativa de aprecamento para os ativos que tém como
fonte priméria as indicacdes da B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO, ser3o repetidos em D-0 as informag&es de D-1.

Em momentos de suspensdo das negociagbes (circuit breaker), serdo utilizadas as informagoes fornecidas pela
prépria B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO.

Novos ativos financeiros adquiridos pelos Fundos sem método de apregcamento definido: estes casos serdo
analisados pelo Comité de Riscos para definicdo de metodologia e verificacdo da efetividade dos controles.

Default por atrasos por pagamento ou inadimpléncia por parte do emissor do ativo

Todos os ativos sdo aprecados, cada qual com a devida observancia aos seus respectivos critérios. Por
consequéncia, o valor do ativo corresponde ao que se obteria em caso de venda em mercado.
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Uma vez que os ativos acompanham os movimentos de mercado, seus precos refletirdo a percepcao de risco dos
agentes econdmicos. Os processos relativos a recuperacao de crédito, quando verificada a ocorréncia de nao
pagamento de parcelas, amortizacdes ou principal, sdo geridos diretamente pelo administrador do fundo.

Havendo recuperagdo, reverte-se a provisdo; caso contrario, a operagao serd contabilizada como prejuizo e baixada
do fundo.

Ocorréncias de Risco Sistémico e de Mercado

A atividade de gestdo de ativos financeiros, assim como toda a atividade econdmico-financeira, esta sujeita a
eventos inesperados que podem provocar oscilagées no valor dos ativos, impactando significativamente o
patrimonio dos fundos.

Determinadas ocorréncias, embora de certa forma conhecidas, ou seja, classificadas pela doutrina, sdo na grande
maioria das vezes imprevisiveis. E o caso de moratdria entre paises emergentes, crises externas no setor de energia
— Petrodleo, crises de natureza cambial em moedas fortes — como o ddlar e euro, recessdao na economia americana,
entre outros. Esses fatos podem — ou ndo — provocar impactos profundos na economia brasileira e
consequentemente nos ativos financeiros.

Cada crise possui caracteristicas e reflexos préprios, ndo sendo possivel planejar com antecedéncia acdes e
procedimentos, uma vez que as mesmas somente podem ser definidas caso a caso.

O Comité de Investimentos poderd recomendar modificadores a ratings, prémios, curvas, taxas, spreads, prazos
e/ou emissores com a finalidade de adequar melhor o aprecamento as condi¢bes correntes de mercado e do
emissor, sempre que as condi¢cdes de mercado assim o exijam ou quando entender que o modelo ndo captura
integral e adequadamente os riscos.

Os titulos e valores mobilidrios dos fundos sdo classificados em duas categorias:

a) Titulos para negociacao;

b) Titulos mantidos até o vencimento.
Na categoria “ativos mantidos até o vencimento”, devem ser registrados titulos e valores mobilidrios quando, na
data da aquisi¢do, houver inten¢do dos cotistas em preservar volume de aplicagdes compativel com a manutengao
de tais ativos na carteira do fundo até o vencimento, desde que sejam observadas, cumulativamente, as seguintes
condigdes:

a) O fundo de investimento seja destinado a um unico investidor, a investidores pertencentes ao mesmo

conglomerado ou grupo econémico-financeiro ou a investidores qualificados, esses ultimos definidos como tais

pela regulamentacdo editada pela CVM relativamente aos fundos de investimento;

b) Caso seja feita solicitagdo formal de todos os cotistas, na qual deve constar declaragdo de que possuem
capacidade financeira para levar ao vencimento os ativos classificados nesta categoria;
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c¢) Todos os cotistas que ingressarem no fundo a partir da classificacdo nesta categoria declarem formalmente,
por meio do termo de adesdo ao regulamento dele, sua capacidade financeira e anuéncia a classificacdo de
titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do fundo na categoria mencionada neste item.

A reavaliagdo quanto a classificagcdo dos titulos e valores mobilidrios deve ser efetuada imediatamente, caso
constatada alteracdo nos parametros.

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

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

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

4. TIiTULOS PUBLICOS FEDERAIS

4.1.LTN - Letra do Tesouro Nacional

As LTNs s3o titulos prefixados que possuem um Unico fluxo de pagamento (bullet) com valor de RS 1.000,00 (mil
reais) no vencimento. Sdo contabilizadas diariamente por meio de fluxo de caixa descontado, ilustrado abaixo,
utilizando-se como fator de desconto a taxa de juros precificada pelo mercado para o vencimento do titulo,
divulgada pela ANBIMA.

A ANBIMA divulga diariamente a taxa média praticada no Mercado, por meio da qual pode-se calcular o PU, de
acordo com a férmula a seguir®:

1.000

Piry = T du
(1 +i)252

Em que:

P.rnv € 0 preco de mercado da LTN;
i é a taxa de juros prefixada para esse vencimento;
du é a quantidade de dias uteis até o vencimento;

4.2.LFT - Letra Financeira do Tesouro

1 VARANDA NETO, José Monteiro; SANTOS, José Carlos de Souza; MELLO, Eduardo Morato. O mercado de renda fixa
no Brasil: conceitos, precificagdo e risco. Sdo Paulo: Saint Paul Editora. 2019. p. 61.
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As LFTs s3o titulos pds-fixados com valor nominal de RS 1.000,00 (mil reais) na data da emiss3o, corrigido
diariamente pela taxa Selic divulgada pelo Banco Central do Brasil. O resgate do principal acrescido dos juros ocorre
na data de vencimento, sem pagamentos intermediarios (bullet).

Os PUs sdo calculados diariamente via fluxo de caixa descontado, utilizando-se como fator de desconto o

agio/desagio precificado pelo mercado para o vencimento do titulo, divulgado pela ANBIMA. O valor de mercado
do titulo é obtido por meio da seguinte férmula?:

1
1.000 x [] %25 (1 + Selic,)?52

LFT = du
(1 +TD)252

Em que:

Pier é 0 preco de mercado da LFT na data n;

TD é a taxa anual de desdgio ou dgio ao ano na negocia¢Go em mercado;

du é a quantidade de dias uteis até o vencimento;

Selicx é a taxa ao ano, na base de 252 dias uteis, calculada pelo Bacen, representando a média das taxas de
mercado das operacbes de empréstimo de 1 dia util, entre instituicGes financeiras, garantidas por titulos
publicos federais;

n é o numero de dias uteis entre a data de emissdo e o dia de vencimento.

4.3.NTN-B — Nota do Tesouro Nacional - Série B

As NTN-Bs sdo titulos atrelados a inflagdo, com valor nominal de RS 1.000,00 (mil reais) na data da emiss3o, sendo
corrigido diariamente pela varia¢do do IPCA da data de emissdo até o més anterior.

Os PUs sdo calculados diariamente via fluxo de caixa descontado, utilizando-se a taxa interna de retorno (TIR)
precificada pelo mercado para o vencimento do titulo, divulgado pela ANBIMA, considerando-se a atualiza¢do do
papel pelo IPCA da data base até a data atual. As NTN-Bs pagam cupom de juros semestrais definidos quando da
emissdo do titulo, calculados por meio do regime de capitalizacdo composta.

O preco de mercado da NTN-B é dado por®:

n

IPCA, FC,
Prrv-s = 1pca, Z

duy
k=1 (1 + ik)252
Com:

FCk=rx1.000 parak #ne FCc=rx 1.000 + 1.000 para k = n.

Z |dem, p. 63.
3 VARANDA NETO, José Monteiro; SANTOS, José Carlos de Souza; MELLO, Eduardo Morato. O mercado de renda fixa
no Brasil: conceitos, precificagdo e risco. Sdo Paulo: Saint Paul Editora. 2019. p. 64.
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Em que:

Pnin-s € 0 precgo do titulo na data t;

FCx é o fluxo de caixa no vencimento k;

ix é a taxa de juros do mercado de NTN-B para o vencimento k;

r é a taxa de cupom semestral da NTN-B;

IPCA:: Indice de pregos ao consumidor amplo divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), atualizado e projetado pela Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(Anbima), ou seja, é feito um pro-rata com base na inflagdo esperada no mes corrente;

IPCA.: indice IPCA da data-base, definida pelo Tesouro em 15 de julho de 2000, definida em RS 1.000,00 para
todas as NTN-Bs;

n é o numero de pagamentos de cupom de juros até o vencimento.

4.4.NTN-C — Nota do Tesouro Nacional - Série C

As NTN-Cs sdo titulos atrelados a inflagdo com valor nominal de RS 1.000,00 (mil reais) na data da emiss3o,
corrigido diariamente pela variagdo do IGP-M da data de emissdo até o més anterior.

Os PUs sdo calculados diariamente por meio de fluxo de caixa descontado, utilizando-se a taxa interna de retorno
(TIR), precificada pelo Mercado para o vencimento do titulo, divulgado pela ANBIMA, considerando-se a
atualizagdo do papel pelo IGP-M da data base até a data atual. As NTN-Cs pagam cupom de juros semestrais
definidos quando da emissdo do titulo, calculados através do regime de capitalizagdo composta.

O preco de mercado da NTN-C é dado por*:

n

IGPM, FC,
Pyrv-c = 16mp, Z

duy
k=1 (1 + ik)252

Com:

FCc=rx 1.000 parak #ne FCc=rx 1.000 + 1.000 para k = n.
Em que:

Pnrn-c € 0 prego do titulo na data t;

FCy é o fluxo de caixa no vencimento k;

ix é a taxa de juros do mercado de NTN-C para o vencimento k;

r é a taxa de cupom semestral da NTN-C;

IGPM: indice geral de precos divulgado pela Fundag¢do Getulio Vargas, atualizado e projetado pela Anbima, ou
seja, é feito um pro-rata do IGP-M com base no IGP-M esperado do més corrente;

IGPMy: Indice IGP-M da data-base, definida pelo Tesouro em 1 de julho de 2000;

n é o numero de pagamentos de cupom de juros até o vencimento.

4 VARANDA NETO, José Monteiro; SANTOS, José Carlos de Souza; MELLO, Eduardo Morato. O mercado de renda fixa
no Brasil: conceitos, precificagdo e risco. Sdo Paulo: Saint Paul Editora. 2019. p. 65.
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4.5.NTN-F — Nota do Tesouro Nacional - Série F

As NTN-Fs sdo titulos prefixados com valor nominal de RS 1.000,00 (mil reais) na data da emissdo, sendo
contabilizadas diariamente via fluxo de caixa descontado, utilizando-se como fator de desconto a taxa interna de
retorno (TIR), divulgada pela ANBIMA.

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

<
Pyrn-F = Z SE—rT
k=1 (1 + l'k)m

Com:
FCk=rx 1.000 parak #ne FCc=rx 1.000 + 1.000 para k = n.
Em que:

Pntn-r€ 0 prego do titulo na data t;

FCy é o fluxo de caixa no vencimento k;

ix é a taxa de juros do mercado de NTN-F para o vencimento k;
r é a taxa de cupom semestral da NTN-F.

4.6. Titulos Privados

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

a) CDB (Certificados de Depdsitos Bancdrios) e RDB (Recibos de Depdsito Bancario) - emitidos pelos bancos
multiplos, comerciais e de investimentos, sendo negociados entre instituicbes financeiras e vendidos para
investidores de modo geral, sejam eles pessoas fisicas ou juridicas. Estas ultimas podem ser de direito privado
ou publico, incluindo os drgdos de Estados;

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

c) DPGE (Depdsito a Prazo com Garantia Especial) - emitido por bancos comerciais, bancos multiplos, bancos
de desenvolvimento, bancos de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimento e as caixas
econdmicas. E um depdsito a prazo com garantia especial proporcionada pelo Fundo Garantidor de Crédito
(FGC). O DPGE é um titulo transferivel, podendo ser cedido mediante instrumento particular de cessdo de
crédito;
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d) Debénture - é um valor mobilidrio e tem por origem um contrato matuo de crédito representativo de
empréstimo, em geral resgatavel em longo prazo, celebrado entre a emissora e os futuros adquirentes
(debenturistas), que sdo representados pelo agente fiducidrio. E uma operacdo de renda fixa, destinada as
aplicacdes de pessoas fisicas e juridicas, com prazo de vencimento predefinido, cuja rentabilidade, fixada no
ato de sua emissdo, pode ser pré ou poés-fixada;

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

4.7. Titulos emitidos por instituiges financeiras (exceto DPGEs)

Os titulos privados emitidos por instituicdes financeiras (CDBs, RDBs e Letras Financeiras — exceto DPGEs) serdo
marcados a mercado com base na combinacgdo de dois pardametros: (i) taxas livres de risco e o (ii) spread de crédito
referente aos titulos objeto de aprecamento.

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

Os parametros para definicdo da curva de spread de crédito serdo definidos pela equipe responsavel, que
estipulara, baseado na disponibilidade de informacdes:

a) O horizonte considerado para composi¢do da amostra de titulos emitidos;
b) As faixas de risco, definidas com base nos ratings dos emissores;
c) Os critérios dos titulos que elegiveis para a amostra (ex. volume, liquidez);

d) O método para defini¢do da curva de spread de crédito.

Fica a critério dos profissionais responsaveis, caso identifique discrepancias entre as curvas de dois titulos
diferentes (por exemplo, entre CDBs e Letras Financeiras), a recomendacdo de ajustes a metodologia para definicdo
de curvas de spread especificas para um produto.

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

Em conformidade com o que estabelece a Regras e Procedimentos ANBIMA para Aprecamento, os spreads de
crédito utilizados na marcagdao a mercado dos titulos de instituicdes financeiras devem ser referentes as
informacgdes de operagdes realizadas até 15 dias antes da data de definicdo das curvas de spread.

Adicionalmente, cabe destacar que as curvas de spread e as demais informagdes usadas como referéncia de
aprecamento devem ser atualizadas com periodicidade minima semanal.
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Cabe registrar que os spreads serdo definidos para o universo de ativos, independentemente do indexador da
operacdo. A marcacgdo a mercado considerard, na taxa de desconto, as curvas do indexador (juros futuros, yield
IPCA e yield IGPM) combinadas com o spread de crédito.

4.8. DPGE (Depdsito a Prazo com Garantia Espacial do FGC)

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

Fonte principal

O processo de marcacdo a mercado dos DPGE seguira, preferencialmente, os mesmos critérios definidos para os
titulos emitidos por institui¢des financeiras. Porém, com uma curva de spread prépria.

Cabe registrar que a curva de spread a ser utilizada na marcacdo a mercado dos DPGE deve considerar os registros
de novas emissdes ou transagées realizadas nos 15 dias (horizonte maximo) que antecedem a defini¢do das curvas
de spread. As curvas de spread, por sua vez, conforme preveem as Regras e Procedimentos ANBIMA para
Aprecamento, devem ser atualizadas com periodicidade minima semanal.

Fonte secundadria

Alternativamente, caso o histdrico dos ultimos 15 dias apurado para a definicdo das curvas de spread ndo ofereca
informacdes suficientes para a construgdo da curva, a equipe responsavel podera realizar um levantamento de
precos junto a cinco brokers (corretoras, bancos, gestoras, etc.) ativos no mercado de DPGE para verificar a média
de cotacGes e, assim, definir o preco a mercado dos titulos que possui em carteira.

Cabe reforgar que neste método somente podem ser utilizadas cota¢des obtidas em, no maximo, 15 dias antes da
data para qual esta sendo apurada a marcagdo a mercado, conforme preveem as Regras e Procedimentos ANBIMA
para Aprecamento.

4.9. Debéntures

O processo de marcacdo a mercado dos titulos de crédito privado utiliza fontes primarias e secundarias para a
definicdo de precos.

A marcac¢do a mercado das debéntures utilizard como principal fonte de referéncia as taxas indicativas de mercado
secunddrio divulgadas diariamente pela ANBIMA. Dessa forma, a marcag¢do a mercado de debéntures sera dividida

da seguinte forma:

Debéntures divulgadas pela ANBIMA
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As debéntures que tiverem taxa indicativa divulgada pela ANBIMA serao marcadas a mercado com base nesse preco
de referéncia, na mesma data para a qual estd sendo apurada a marcac¢do a mercado.

Debéntures ndo divulgadas pela ANBIMA

Para as debéntures ndo divulgadas pela ANBIMA, a marcacao a mercado poderd serd feita de duas maneiras.

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

b) Fonte alternativa: na auséncia de titulos emitidos por empresas semelhantes, a equipe responsavel fara
uma avaliacdo com players do mercado — podendo usar, inclusive, fontes como a Bloomberg —, a fim de
identificar o valor a mercado do titulo; e

¢) Tanto para a Fonte Principal quanto para a Fonte Alternativa todas as informacdes de referéncia utilizadas
na definicdo dos pregos devem ter sido obtidas em, no maximo, 15 dias da data para qual esta sendo feita a
marcacao a mercado das debéntures.

4.10. Demais titulos privados de emissdo nao financeira

Como os demais titulos privados de emissdao ndo financeira apresentam volume de negdcios bastante restrito no
mercado secundario, a marcacdo a mercado dos ativos que se enquadram nessa categoria (como Certificados de
Crédito Bancdrio — CCBs, Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI ou Certificados de Recebiveis do Agronegécio
— CRA) utilizara critérios especificos, de acordo com a disponibilidade de informacgdes.

Dessa forma, foram definidas trés metodologias de marcacdo a mercado dos titulos privados de emissdo ndo
financeira, que devem obedecer ao seguinte critério de prioridade:

Prioridade Taxa de Referéncia / Fonte de
Informacao

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

Avaliagdo junto aos brokers do mercado
para obtenc¢do de uma proxy do que seria
o valor justo a mercado para o titulo.
3 Neste caso, podem ser utilizadas cotacbes
obtidas em, no méximo, 15 (quinze) dias
antes da data para qual esta sendo feita a
marcagdo a mercado.

Fonte principal

A marcacdo a mercado dos demais titulos de emissdo ndo financeira utilizard como referéncia primaria para
marcacdo a mercado a taxa de referéncia de titulos da mesma modalidade, com caracteristicas semelhantes (em
termos de estrutura, risco de crédito, prazo e garantias) e que, nos ultimos 15 (quinze) dias, tenham sido: (i) objeto
de emissado primaria ou (ii) negociados em mercado secundario.

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

Meétodo alternativo
No caso de completa auséncia de fontes de referéncia que permitam a precificagdo pelos dois critérios
anteriormente apresentados a equipe responsavel fara uma avaliacdo junto aos brokers do mercado, a fim de

obter uma proxy para o valor justo de mercado do titulo.

Cabe reforgar que somente podem ser utilizadas cota¢des obtidas em, no maximo, 15 (quinze) dias antes da data
para qual estd sendo feita a marcacdo a mercado.

4.11. Operagoes Compromissadas

As operagdes compromissadas sdo definidas como a compra ou venda de titulos com o compromisso de revenda
e de recompra. As operacdes compromissadas serdo marcadas de acordo com o prazo.
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Operagoes compromissadas de até 2 (dois) dias uteis

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

1
Viere = VI x (1 + i)252

Em que:

Viverc € 0 valor de mercado da operacgdo na data de referéncia;
VI é o valor inicial da operagdo ou valor de emissdo;
i é a taxa ao ano contratada para um dia (Over).

Operagoes compromissadas com mais de 2 (dois) dias uteis

Para as operagdes com prazo superior a 2 (dois) dias Uteis, a marcacdo a mercado sera realizada segundo critérios
a serem estabelecidos pela equipe responsavel, que considerara, necessariamente:

a) O lastro da operagdo compromissada (se titulos publicos ou privados);

b) O rating da contraparte da operacdo; e

¢) As taxas praticadas no mercado para operagGes compromissadas com o mesmo prazo, mesmo tipo de
lastro e por contrapartes com risco similar.

Cabe apontar que, para a marcacao de operacdes compromissadas com prazo superior a 2 (dois) dias Uteis, a
equipe responsavel podera fazer cotagdes com brokers de mercado, a fim a apurar o valor justo da operacao.

4.12. Cotas de Fundos de Investimentos

Os fundos que investem em cotas de outros fundos de investimento sdo atualizados pelo valor unitario da cota dos
respectivos fundos na data de referéncia, considerando-se que eles atendem também a exigéncia de marcacdo a
mercado. O valor destas cotas pode ser obtido em fontes publicas de informacgdo, como o site da CVM.

4.13. Acgoes

Sao titulos de renda varidvel, emitidos por sociedades an6nimas, que representam a menor fragao do capital da
empresa emitente.

O valor de mercado é obtido por meio do preco de fechamento, divulgado diariamente pela B3. Caso ndo haja

negociacdo no dia, é mantido o preco de fechamento do Ultimo pregdo em que houve negociagdo ou em
conformidade com a legislagdo em vigor.

4.14. Acoes de Companhias Fechadas — Fundos 175 e Fundos de Investimento Imobiliario
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Na situacdo de acles de companhias fechadas, o administrador adotard o principio do conservadorismo,
precificando as acdes pelo menor entre os seguintes valores:

a) Custo de aquisicdo;

b) Ultima cotacdo disponivel;

c) Ultimo valor patrimonial do titulo divulgado pela empresa;

d) Valor liquido provavel de realiza¢do, obtido mediante adocdo de técnica ou modelo de precificacdo.

Além do critério acima mencionado, a administradora poderd adotar o critério de valor econémico das agoes,
mediante a elaboracdo de laudo econ6mico feito por empresa independente especializada. O critério para
tratamento dos dividendos de empresas fechadas sera:

a) AcOes contabilizadas pelo Método de Equivaléncia Patrimonial ou por valor econémico por laudo:
amortizacdo dos valores dos dividendos apropriados/recebidos do valor do investimento (patrimonial), tendo
em vista que, por esse critério de precificacdo, o rendimento ja esta refletido no ativo, portanto ndo hd variacao
do PL do Fundo;

b) AcGes contabilizadas pelo custo de aquisicdo: os dividendos recebidos sdo reconhecidos como receitas no
resultado do Fundo, refletindo no patrimonio liquido, exceto na situacdo de a acdo ter sido adquirida ha menos
de 6 meses da data dos dividendos, pois nessa situacdo os dividendos serao registrados como diminui¢cdo do
valor do custo.

4.15. Acoes de Companhias Fechadas — Fundos de Investimento em Participagoes

Conforme definido na Instrugao CVM n2 579, os procedimentos para marcagao a mercado das a¢des de
companhias fechadas devem atender aos seguintes parametros:

a) Para os ativos classificados pelo administrador como sendo entidades para investimentos, serdo avaliados
a valor justo de acordo com as normas contdbeis vigentes, que tratam de reconhecimento e mensuragdo de
instrumentos financeiros e de valor justo. O administrador contratara uma empresa independente
especializada para a elaboragdo de laudo de avaliagdao, que utilizard bases consistentes e passiveis de
verificagao;

b) Nos casos em que o administrador concluir que o valor justo de uma entidade de investimento ndo seja
mensurdvel de maneira confidvel, serd mantido o valor de custo de aquisicdo, até que seja possivel calcular o
valor justo do investimento em bases confiaveis;

c) Paraos ativos classificados como titulos patrimoniais, sera utilizada a aplicagdo do método de equivaléncia
patrimonial, com base no balanco social das companhias investidas, permitindo um periodo maximo de
defasagem de até dois meses antes da data das demonstragGes contabeis do fundo investidor.

4.16. Opgoes (derivativos)

A opgdo é um instrumento que da ao seu titular, ou comprador, um direito futuro. O emissor, ou vendedor, da
opcao, por outro lado, assume o risco de incorrer em uma obrigacdo futura, caso acionado pelo comprador da
opgao.
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No mercado brasileiro, as op¢des sdo normalmente negociadas em bolsas organizadas como a B3. Estas bolsas
negociam, principalmente, opcdes sobre:

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

b) Futuros de indices, de commodities agricolas, de ouro e de moedas: geralmente em séries padronizadas,
exceto para as opcdes sobre Délar e Ibovespa, que podem assumir a forma de opgdes flexiveis: permite que as
partes envolvidas na negociacdo definam data e preco de exercicios diferentes das séries padronizadas.

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

Na impossibilidade de encontrar referéncias de mercados organizados (B3, por exemplo) ou até mesmo numa
eventual suspensdo das negociagOes (circuit breaker), a equipe responsavel buscara referéncias de feeders em
Corretoras e agéncias de noticias (Bloomberg, Broadcast, Reuters etc.).

Como ultima alternativa, a equipe responsavel adotara modelos matematicos que busquem a melhor aproximacao
para a situacdo vigente no mercado.

4.17. Swaps (derivativos)

O swap é um contrato derivativo em as duas contrapartes trocam remuneracgdes (taxas de juros em moedas
distintas, indexadores etc.) ou fluxos de caixa futuros.

Também podem ser entendidos como instrumentos em que se contrata um ativo e um passivo, simultaneamente,
com indexadores diferentes, partindo de um mesmo valor inicial para ambas as pontas do swap, a ponta ativa e a
ponta passiva.

As operagdes de swap normalmente sdo registradas na B3, onde podem contar com garantia de liquida¢do para
uma ou para as duas pontas, e na CETIP, onde ndo ha garantia de liquidagdo.

Descrevemos a seguir fdrmulas para atualizagdo e marcagdo a mercado de algumas varidveis de swap, admitidas
para negociacdo na B3 e CETIP, ressaltando que é considerada taxa livre de risco a taxa divulgada pela B3:

Swap Pré x DI

Pré x DI: recebe (paga) taxa pré em uma ponta e recebe (paga) acumulado de um percentual a das taxas DI na
outra.

d-1

du 1
(1 +1i)252 = 1_[ {1 + ax [(1 + E,(DI}))?5% — 1]}

=0

=~

Em que:
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i é a taxa prefixada;
é o percentual do CDI; e
E:(Dly): esperanca em t (presente) sobre o comportamento futuro da taxa DI didria em base anual;

Swap Pré x IPCA

Pré x IPCA: recebe (paga) taxa pré em uma ponta e recebe ou paga variacao da inflagdo mais cupom de IPCA na
outra.

du  E.(IPCAg) du
(1+1i)252 = ~IPca, (1 + Cypca)?52

No contrato desse swap, o cupom de IPCA é definido por meio da expectativa do IPCA no vencimento. Ela se
manifesta por meio do cupom de IPCA, a taxa de juros real para aquele respectivo vencimento. O cupom de IPCA,
seguindo a relacao de Fischer, é dado por:

1+
Cipca = RETON

Swap Pré x dolar

Pré x USD: recebe (paga) taxa pré em uma ponta e recebe (paga) variacdo cambial mais um cupom cambial na
outra.

E,(PTAX 4,_1) dc du
—— (14+Cx—) =(1+1i)252
PTAX, , (1 TC*35p ~(1+0D

Em que:

E«(PTAXq.-1): expectativa na data inicial sobre a taxa de cdmbio medida pela PTAX de venda no dia anterior ao
vencimento; e
PTAXo.1: taxa de cémbio medida pela PTAX no dia anterior a data de inicio do swap.

NDF

A expectativa em t sobre a taxa de cdmbio (medida pela PTAX de venda no dia anterior ao vencimento) é o USD
futuro, logo:

d ( )du
u 14 i)252
f

— PTAX,_
USD 0-1

dc
1+cC x—360)
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Ou seja, um swap pré x USD tem o mesmo nivel de risco, exposicao e fluxo de caixa de um USD futuro. Na realidade,
esse contrato tem o nome de NDF, non deliverable forward, que ¢ um USD futuro transacionado no balcao.

Swap ddlar x DI

USD x DI: recebe (paga) variagdo cambial mais cupom cambial e recebe (paga) o acumulado das taxas DI na outra.

d-1

Et(PTAXdu_l) dc

1+Cxor) =
PTAX, , 1tC€x

360 {1+ax

— 1
(1+ E,(DI},))?52 — 1]}
k=0
4.18. Contratos Futuros

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

Investimento no Exterior

O recurso financeiro do fundo de investimento enviado ao exterior por meio de um contrato de cambio, para
conversdo na moeda Délar Americano (USD), sera precificado via cotacdo de fechamento Ptax de venda do délar
dos EUA (Taxas de Cambio), divulgada diariamente pelo Banco Central.

O recurso financeiro enviado ao exterior por meio de cdmbio do fundo de investimento, para conversdo na moeda
EURO (EUR), serad precificado via cotacdo de fechamento do EURO de venda (Taxas de Cambio), divulgada
diariamente pelo Banco Central.

O recurso financeiro enviado ao exterior por meio de cambio do fundo de investimento, para conversdo na moeda
LIBRA ESTERLINA (GBP), sera precificado via cotacdo de fechamento da LIBRA ESTERLINA de venda (Taxas de

Cambio), divulgada diariamente pelo Banco Central.

Ativos negociados no Exterior

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

Se ndo houver a possibilidade de utilizagdo das fontes confidveis, serad convocado o Comité de Riscos para
determinacdo de um método alternativo.

5. CASOS OU SITUACOES ESPECIAIS

5.1. Ativos ou emissores em inadimpléncia total ou parcial

Em casos de inadimpléncia total ou parcial de ativos de emissdo publica ou privada a equipe responsavel devera:
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a) Apurar as circunstancias em que se deu o inadimplemento e avaliar, se houver, o posicionamento do
emissor;

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

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

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

e) Monitorar o processo de recuperacdo e/ou renegociacdo da divida, checando se eventuais perdas
revertidas foram reconhecidas na marcacao do titulo.

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

Sem prejuizo aos procedimentos acima definidos, sempre que observadas evidéncias que indiguem o aumento
relevante do risco de default de um ativo, a equipe responsavel deve:

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

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

5.2. Situagoes de crise no mercado financeiro

Sempre que houver situagdes de crise que provoquem impacto drdstico nos pregos pelos quais os ativos sao
negociados — em caso de ocorréncia, por exemplo, de circuit creaker —, a equipe responsavel avaliara quais
modalidades de ativos podem ter sua marcagdao a mercado comprometida.

Apds uma apuragdo detalhada, caso sejam identificadas inconsisténcias no prego dos ativos ou discrepancias que

gerem oportunidade de arbitragem, a equipe responsdvel determinara os critérios de marcacdo a mercado, a fim
de evitar distorgOes injustificadas no preco dos ativos.

6. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

A area de gestdo de riscos é o responsavel pela elaboracdo e aplicacdo dos modelos, e possui total autonomia
sobre as praticas de marca¢do a mercado apresentadas neste Politica.

Qualquer alteragdo, inclusao e utilizagcdo de fontes alternativas ficam sujeitas a andlise da equipe responsavel.

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

O Grupo de Precificagdo, ou equipe responsavel é composto por trés integrantes:

a) Diretor de Administracdo de Carteiras;
b) Diretor de Compliance e Gestdo de Riscos; e

¢) Superintendéncia de Gestdo de Riscos.

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

Competéncias

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

Periodicidade de reunido

A equipe responsavel se reunird ordinariamente com periodicidade minima trimestral para avaliar e revisar,
guando necessario, os processos e critérios de marca¢do a mercado.

Sem prejuizos as reunides ordinarias, o Grupo de Precificagdo podera se reunir a qualquer momento, em carater
extraordinario, para decidir os procedimentos a serem adotados em casos e situacdes especiais, ou mesmo para
definir os critérios de precificagcdo de ativos ndo contemplados neste Politica.

Processo de decisdo

As decisGes do Grupo de Precificagdo serdo sempre por unanimidade. A adogdo desse critério busca garantir que
os itens analisados e deliberados nas reunides foram adequadamente discutidos e analisados pelos integrantes do
grupo e que estes estdao confortaveis com a decisao

Formalizagdo

Todos os itens avaliados e discutidos nas reunides do Grupo de Precificagdo serao registrados em Ata. As revisGes
de critérios de marca¢dao a mercado, bem como as agGes adotadas em casos ou situagdes especiais, devem estar
claramente descritas e justificadas no documento.

Adicionalmente, serdo anexados as atas, sempre que disponiveis, as analises, simula¢des e dados que embasaram
as decisGes do Grupo de Precificacdo.
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Cabe registrar que, em conformidade com as recomendagdes do Conselho de Melhores Praticas de Fundos de
Investimento da ANBIMA, os materiais que documentam as decisdes do Grupo de Precificacdo serdo guardados
por um periodo minimo de cinco anos e ficardo disponiveis para consulta da Associacdo, sempre que solicitados.

7. COMPLIANCE

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

8. CONSIDERAGOES FINAIS

A presente politica estd em constante evolucdo, concebida com o objetivo primordial de fortalecer os mecanismos
de aprecamento e marcacdo ao mercado. Sua importancia transcende o ambito institucional, pois estd
intrinsecamente ligada a salvaguarda da integridade do sistema financeiro e a contengao de atividades criminosas.
Este é estabelecido sobre os pilares da conformidade estrita com as normas regulatérias vigentes e da adesao
irrestrita as diretrizes estabelecidas pelos drgaos autorreguladores competentes.

CONTROLE E REVISAO

Controle e Revisao de Informacdes Gerais
Aprovado por: Data de Aprovagao Alteracdo
Diretoria Julho/2024 Vers3o Inicial
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