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DEFINICOES

Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro

ANBIMA e de Capitais
BCB Banco Central do Brasil
B3 B3 S.A, Brasil, Bolsa e Balcao
Sigla para Certificado de Depésito Interbancario, sao titulos
CDI emitidos pelos bancos como forma de captacédo ou aplicacédo
de recursos excedentes
CETIP Central de Custddia e Liquidacao Financeira de Titulos
CMN Conselho Monetério Nacional

Cédigo de Etica

Cédigo de Conduta e Etica da Vortx

Cédigo ART

Cédigo de Regulacdo de Melhores Praticas para
Administracao de Recursos de Terceiros da ANBIMA

Colaboradores

Empregados e Administradores da Vortx

Compliance

Departamento de Compliance da Vértx

CVM

Comissao de Valores Mobiliarios

Diretoria Responsavel

Diretor(a) eleito(a) pela Vortx como responsavel pelos termos
do Normativo relacionado

Diretoria Board de diretores da Vértx
FIDC Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
Fll Fundos de Investimento Imobilidrio
. . < o
Fundos 555 5;2dos regidos pela antiga Instrucdo CVM ne 555, atual RCVM
A Instrucdo CVM n° 438/06, que aprova o plano contabil dos
ICVM 438 . .
fundos de investimentos — COFI.
A Instrucdo CVM ne 489/11, a qual dispde sobre a elaboracao
ICVM 489 e divulgacdo das demonstracdes financeiras dos FIDCs e dos
fundos de investimentos em cotas de FIDCs.
ICVM 516 A Instrucdo CVM n° 516/11, que dispde sobre a elaboracéo e

divulgacdo das demonstracdes financeiras de Flis.

Marcagao a Mercado ou MaM

Processo diario de ajuste do valor dos investimentos, que
abrange tanto ativos de Renda Fixa como de Renda Variavel,
assim como Fundos de Investimentos, de acordo com as
condicdes de mercado em tempo real
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Normativo e/ou Politica

Esta Politica de Marcacao a Mercado

Norma de PDD

Norma de Provisdo para Devedores da Vértx

Precificagao ou area de Precificagdo

Departamento de Precificagao da Vértx

Politicas

O corpo de Politicas aprovado e implementado pela Vértx no
desempenho de suas atividades

Preco de Mercado ou Valor de

Valor que se pode obter com a negociac¢do do titulo ou valor
mobilidrio em um mercado ativo, em que comprador e
vendedor sejam independentes, sem que corresponda a uma

Mercado < i,
transacao compulséria ou decorrente de um processo de
liquidacao
PU Sigla para Preco Unitario
A Resolugao CVM n°©175/22, que dispbe sobre a constituicao,
RCVM 175 o funcionamento e a divulgacao de informacdes dos fundos

de investimentos, bem como sobre a prestacao de servigos
para os fundos, e revoga as normas que especifica.

Regras e Procedimentos 01

Regras e Procedimentos ANBIMA para Aprecamento n°
01/2019

SELIC

Sistema Especial de Liquidagao e de Custédia, administrado
pelo BC, no qual sdo transacionados titulos publicos federais.

Titulo(s) Privado(s)

Titulos privados sao titulos emitidos por empresas privadas,
visando a captacao de recursos.

Vértx e/ou Grupo Vortx

Grupo de empresas vinculadas societariamente e sob o
controle comum, direta ou indiretamente, da Vértera Holding
S.A.

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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1. ASPECTOS GERAIS
1.1 Objetivo

Este Normativo tem como principal objetivo definir diretrizes internas gerais e a estrutura de MaM dos

ativos detidos pelos fundos de investimento administrados pela Vortx.

O presente documento reflete os processos e estrutura utilizados pela empresa no dia a dia das atividades
e visa a identificar os principais procedimentos relacionados as atividades envolvendo precificacao de
ativos da Vértx, bem como visa demonstrar a adequacdo dos principais controles relacionados a MaM,
indicando o fluxo dos processos que poderdo resultar em evidéncias em casos de auditoria dos

procedimentos aqui descritos.

Os procedimentos relativos ao presente Normativo foram definidos de acordo com o Cédigo ART e as

Regras e Procedimentos 01.

1.2 Principios

O processo de MaM consiste no registro dos ativos, para efeito de valorizacao e célculo de cotas dos fundos
de investimento, pelos respectivos precos negociados no mercado em caso de ativos liquidos ou, quando
este preco nao é observavel, por uma estimativa adequada de preco que o ativo teria em uma eventual

negociacao realizada no mercado.

A MaM tem como principal objetivo evitar a transferéncia de riqueza entre os cotistas dos fundos de
investimento, além de dar maior transparéncia aos riscos embutidos nas posicdes, uma vez que as
oscilacdes de mercado dos precos dos ativos, ou dos fatores determinantes destes, estardo refletidas nas

cotas, melhorando assim a comparabilidade entre suas performances.

Assim, a Vortx adota como melhores praticas, em linha aos principios dispostos nas Regras e Procedimentos

ANBIMA para aprecamento:

Abrangéncia: Todos os ativos contemplados nas carteiras dos fundos devem ser marcados a mercado,

exceto os ativos levados até o vencimento;

Comprometimento: A Vértx estd comprometida em garantir que os precos dos ativos reflitam os precos
de mercado e, na impossibilidade de observacao destes, despender seus melhores esforcos para estimar

qual seriam os precos de mercado dos ativos pelos quais estes seriam efetivamente negociados;

Equidade: O critério preponderante do processo de escolha de metodologias, fontes de dados e/ou
gualquer outra decisao de MaM deve ser o de evitar transferéncia de riqueza entre os cotistas, garantindo,

assim, o tratamento equitativo entre os investidores;

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
documento e suas assinaturas acesse https://assinador.certdox.com.br/validate/KZAQG-A3VJC-CLVRN-9DN2S 6
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Formalismo: A Vértx, na qualidade de administradora, deve ter um processo formalizado de MaM. Para tal,
a metodologia de MaM deve ser formalizada em documento interno e a Vértx deve ter uma area ou pessoa

responsavel pela qualidade do processo e metodologias;
Frequéncia: A MaM deve ter como frequéncia minima a periodicidade de divulgacdo das cotas;

Objetividade: As informagdes de precos de ativos e/ou fatores a serem utilizados no processo de MaM

devem ser preferencialmente obtidas de fontes externas independentes;

Consisténcia: O mesmo ativo ndo pode ter pregos diferentes, salvo nos casos previstos por regulamentacao

especifica; e

Transparéncia: Os principios das metodologias de MaM devem ser publicos, ou seja, 0 manual ou uma
versao simplificada que atendam aos padroes da ANBIMA - preservando assim os modelos proprietarios -

deve estar disponivel aos clientes e a Associacao.

1.3 Meios para mitigacdo de conflitos de interesses

1.3.1 Nao realizacdo das atividades de gestdo de carteiras, intermediacdo de ativos ou distribuicao

ativa

A Vortx ndo faz gestao de carteira, intermediacao de ativos ou distribuicdo ativa de valores mobiliarios (nos
termos da sua Politica de Distribuicao), o que implica grande limitacdo de conflitos de interesse na MaM de

ativos de suas carteiras.
1.3.2 Marcacdo a mercado nao influenciada por precos de ativos em carteira prépria

A carteira propria da Vortx nao contém ativos de divida publica, operacdes compromissadas, ou fundos de
liquidez administrados por terceiros. Além disso, a area de Precificacdo da administracdo fiduciaria de

fundos de investimento é segregada da tesouraria institucional.

Por essas razdes, dentre outras, as atividades de MaM nao sdo influenciadas por precos dos ativos marcados
por outras areas, tampouco area alguma da empresa é conflitada e exerce influéncia, participa ou apura

precos para a area de Precificacao.
1.3.3 Segregacao de atividades e fun¢des

A Vértx mantém a devida segregacdo entre as suas diversas areas e implementa controles que monitoram
a execucao das atividades, a fim de garantir a seguranca das informacgdes e impedir a ocorréncia de fraudes

€ erros.

O primeiro nivel de segregacao refere-se as diferencas funcionais de atuacao e autoridades definidas para

as posicoes de marcacdo a mercado e para as outras areas, incluindo tesouraria institucional, Agente

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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Fiducidrio, Administrativo e Financeiro, Tecnologia da Informacao e Risco. Perfis de acesso eletrénico e de

controle sdo realizados com base nessas divisoes.

Apesar dessa segregacao, para permitir que as atividades internas ocorram de modo eficiente, certas
informacdes serdo compartilhadas na base da necessidade (“as-needed basis") nos comités, sendo que os

participantes se responsabilizam pelo sigilo das informacgdes.
1.3.4 Segregacao fisica

A fim de tratar eventuais conflitos de interesses em relacao as demais atividades desenvolvidas pela Vortx,
a area de Precificacdo mantém segregacéo fisica das areas de negdcios da Vortx, como Funds Trust e
Corporate Trust. Além disso, o acesso de pessoas que ndo fazem parte do quadro de Colaboradores é
restrito a recepgao e as salas de reuniao ou atendimento, exceto mediante prévio conhecimento e

autorizacdo da administracao, e desde que acompanhadas de Colaboradores.
1.3.5 Segregacao légica

Os computadores pessoais, redes e sistemas sao privativos de uso de pessoas com o perfil autorizado. Todos
os sistemas utilizados sdo vinculados a sistemas de permissdes e perfis de acesso, que sao individualizados.
E-mails pessoais e areas na rede dedicadas a arquivos pessoais também sdo restritos e o acesso é

controlado.

1.4 Normativos aplicaveis a atividade de apregcamento de ativos
1.4.1 Principais Normativos

Este Normativo é revisado ao menos anualmente considerando minimamente os requisitos regulatérios
previstos na Resolugao CVM n° 21/2021, art.16, inciso IV, que dispde sobre a obrigatoriedade da existéncia
do manual de precificacdo, bem como considerando os requisitos que devem ser observados no curso da
definicdo da metodologia de precificacdo de ativos, definida na forma dos seguintes normativos: ICVM 438
(para fundos tratados pela RCVM 175, anteriormente denominados como Fundos 555), ICVM 489 (para
FIDCs, conforme definidos abaixo), e ICVM 516 (para Flls).

Além disso, as definicdes dos referidos normativos serao interpretadas de acordo com os Pronunciamentos
Técnicos CPC 48 (Instrumentos Financeiros), 47 (Receita de Contrato com Cliente), 46 (Mensuragao de Valor

Justo), 40 (Instrumentos Financeiros: Evidenciacao) e 39 (Instrumentos Financeiros: Apresentacao).

Referencia-se também o Cédigo ART, Anexo |, art. 35-36, Anexo Il, art. 25-28, e Anexo lll, art. 25-29, e o Regras

e Procedimentos 01.

1.4.2 Fundos de investimento regulados pela RCVM 175

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
documento e suas assinaturas acesse https://assinador.certdox.com.br/validate/KZAQG-A3VJC-CLVRN-9DN2S 8
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Este Normativo é aplicavel aos ativos avaliados a valor justo de todos os Fundos 555 administrados pela
Vértx, incluindo fundos de investimento em a¢des (“FIAs”), fundo de investimento em renda fixa (“FIRFs”),
fundos de investimento cambiais (“FIs Cambiais”), fundos de investimento multimercado (“FIMs”), e os
respectivos fundos de investimento em cotas dos fundos de investimento mencionados anteriormente

(“FICs").
1.4.3 Fundos de investimento regulados pela instrucao CVM n° 356 (“ICVM 356")

Este Normativo é aplicavel apenas aos valores mobilidrios integrantes das carteiras dos FIDCs, regidos pela
ICVM 356, desde que nao reconhecidos como direitos creditérios avaliados pelo custo amortizado nos

termos da ICVM 4809.

1.4.4 Fundos de investimento regulados pela Instru¢ao CVM n° 472 (“ICVM 472")

Este Normativo é aplicavel apenas aos valores mobilidrios integrantes das carteiras dos Flls, regidos pela
ICVM 472, desde que nao reconhecidos como ativos financeiros avaliados pelo custo amortizado nos

termos da ICVM 516.
1.4.5 Relacionamento deste Normativo com a Norma de PDD

Este Normativo de MaM descreve a metodologia utilizada pela Vortx para aprecamento de ativos
financeiros mensurados a valor justo, nos termos da regulamentacao em vigor. Nao sera tratada neste
documento a metodologia de ativos avaliados pelo custo amortizado ou de passivo financeiro, cuja

contabilizacao é realizada pelo método de juros efetivos.

Em vista da metodologia de mensuragao a valor justo, nao se reconhecem provisdes de perdas nos casos
de ativos em que a expectativa de recuperacao do valor do crédito reduzir-se. Por essa razao, os ativos cuja

precificacdo se der segundo o presente Normativo nao estdo sujeitos as politicas da Norma de PDD.

1.5 Relacionamento do Normativo com outros documentos

Como procedimento padrao, o presente Normativo deverd ser lido em conjunto com os demais

documentos da Vértx, principalmente os relacionados abaixo:

(i) Cédigo de Conduta e Etica;
(ii) Politica de Conformidade;

(iii) Norma de PDD;

(iv) Norma de Auditoria Interna; e
(

V) Regimento Interno da Comissao de Precificacao.

1.6 Publico-Alvo

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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Todos os Colaboradores estao sujeitos ao Normativo, em especial aqueles que atuam diretamente com as

atividades de precificacdo de ativos.

1.7 Auditoria interna e externa

A MaM estd sujeita aos procedimentos de auditoria interna e externa (independente) da Vértx. Para mais

informacdes, favor observar a Norma de Auditoria Interna da Vértx.

2. GOVERNANCA
2.1 Diretoria de Riscos

A Diretoria nomeou o Diretor de Risco (“DR"”) como diretor responsavel pelo cumprimento do disposto
neste Normativo. Sempre que agindo como DR, o referido diretor estard subordinado diretamente a

Diretoria, gozando de garantias e poderes indicados abaixo.
O DR é responsavel pelas seguintes atribuicoes:
(i) assegurar o cumprimento dos processos e regras deste Normativo;

(ii) estruturar os processos e sistemas necessarios a implementacao, aplicacdo e eficacia das normas deste

Normativo;
(iii) aconselhar e solucionar duvidas e questionamentos dos Colaboradores em relacao a este Normativo;
(iv) quando necessario, organizar sessdes de treinamento para os Colaboradores; e

(v) zelar pela informacao tempestiva e adequada dos valores e precos nos termos da regulamentacao em

vigor.

A Diretoria da Vértx devera garantir que o DR tenha todos os poderes e autoridade necessarios para cumprir
sua missao institucional. O DR, na forma desta politica, pode delegar a outros Colaboradores tarefas

especificas.

2.2 Areade Precificacdo

O processo de precificacdo de ativos na Vortx é executado pela area de Precificacdo, uma estrutura
totalmente independente em relacdo as areas comercial, administrativa, financeira, e outras areas que nao

possuem arbitrio em qualquer processo envolvendo precificacdo de ativos.

A drea de Precificacdo devera privilegiar a execucdo de processos eletronicos e/ou automatizados para

coleta, conferéncia e disseminacdo de dados e informacdes de precos e, do mesmo modo, visando reduzir

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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erros operacionais e de julgamento e melhorar a qualidade das anadlises, devera investir em novas

tecnologias e controles eletrénicos.

A drea de Precificacdo é responsavel pelas seguintes atribuicdes:

(i) coletar precos, taxas e outras informacdes que sejam subsidio para a precificacdo de ativos;
(ii) desenvolver e atualizar metodologias de precificacéo;

(iii) independentemente ou por solicitacdo do DR, produzir estudos e analises para balizar as atividades de

precificacao;

(iv) solicitar e patrocinar a producao de pericias, avaliagdes e laudos extraordinarios e independentes;

(v) selecionar e contratar terceiros peritos, avaliadores e laudistas, quando necessario;

(vi) fornecer precos de forma tempestiva e adequada para as demais areas da Vortx que deles necessitarem;

(vii) zelar pela confidencialidade das pericias, avaliacées, laudos, estudos, documentos, ou toda e qualquer

informacao da area de Precificacao; e

(viii) supervisionar a metodologia de precificacao, ou seja, as fontes de informacbes e a execucdo dos

modelos utilizados.

A Diretoria deverd garantir que a area de Precificacdo tenha todos os poderes e autoridades necessarios

para cumprir sua missao institucional.

23 Comissao de Precificacao

A composicdo da Comissao de Precificacao e seu respectivo funcionamento podem ser verificados no

Regimento Interno da Comissao de Precificacdo.
A Comisséo de Precificacao é responsavel por:
(i) definir orientagcdes gerais, metodologia e aprovar modelos de precificacao;

(i) avaliar, analisar e especificar a precificacdo e modelagem dos ativos financeiros que tiverem

caracteristicas especificas, ou que demandem maiores cuidados;

(i) periodicamente, analisar, reavaliar modificar protocolos de obtencdo de informacbes; processos e

metodologias;
(iv) produzir ou solicitar a producao de estudos sobre condi¢bes de precos;
(v) revisar taxas, spreadsou parametros em casos especificos;

(vi) decidir casos de conflitos de interesses; e
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(vii) avocar para si matérias e casos que julgar pertinentes.

A Diretoria devera garantir a devida infraestrutura de sistemas e pessoas compativeis com as necessidades
do trabalho da Comissdo de Precificacdao, bem como que os membros da referida comissao tenham todos

os poderes e autoridade necessarios para cumprir sua missao institucional.

A Comissdo de Precificacdo, na forma deste Normativo, podera solicitar, a qualquer tempo, tarefas

especificas e andlise de registros de precos e ativos aos Colaboradores da area de Precificacéo.
2.3.1 Férum de discussdao permanente

Para fins da regulamentacédo vigente, a Comissdo de Precificacao deve realizar férum de discussao dos
assuntos relacionados ao aprecamento de ativos financeiros das carteiras de investimentos dos fundos.
Trata-se de um férum permanente, uma estrutura dedicada e especial, de funcionamento em tempo

integral, cuja missao fundamental é definir ou atualizar metodologias, coletar dados e precificar ativos.

Como local de discussao de precos e metodologias de aprecamento, o férum, sob responsabilidade do DR,
podera produzir estudos e realizar analises para casos especificos, de modo a subsidiar a precificacao de
ativos complexos ou incomuns. Além disso, principalmente para os casos de ativos imobilidrios,
investimentos em participacdes, ou em relacdo a garantias, poderd ser determinada a producao de pericias,
avaliagdes ou laudos extraordinarios ou independentes. Para isso, poderao ser contratados prestadores de

servico externos como peritos, avaliadores e laudistas.

3. PROCESSOS INTERNOS DA AREA DE PRECIFICACAO
3.1 Visdo do processo

O processo de MaM pode ser resumido de acordo com as etapas a seguir:

Area de Precificagio
Custodiante / Boletagem

Recepgdo ordens de
movimentagdo de ativos |

Ativos de Renda Varidvel Ativos de Renda Fixa Ativos de Crédito

Tom dados Tom dados Coleta de dados e
piblicos f piblicos precos
S, Mo

L}
Coleta de

Spread
| mercado

L]
Coleta de
Insumes e

dados

L]
Coleta de
pregos do
mercada

Coleta de
Insumes &
dades

L] X L]

| Tratamento dos dados e modelagens da precificagdo dos ativos |
¥
Definiclodo Spread e formas de
coleta dos dados de spread

¥
Definigdo Rating /
piblicos Spread
k3 . ;

Validacdo dos dados, Formagdo dos pregos e disponibilizacdo para consumeo da controladoria

Os pregos sdo alimentados nos sistemas da Viortx e sdo consumidos pelas areas aplicaveis. ‘
| |

iy ICP
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3.2 Atividades de precificagao
3.2.1 Regras gerais

Os ativos integrantes das carteiras dos fundos de investimento sujeitos a este Normativo devem ser
registrados pelo valor efetivamente contratado ou pago, e ajustados, diariamente, ao Valor de Mercado,
reconhecendo-se contabilmente a valorizacdao ou a desvalorizacao em contrapartida a adequada conta de

receita ou despesa, no resultado do periodo.

Considera-se Mercado o local/ambiente em que o ativo é negociado de maneira habitual e frequente,
devendo ser selecionado, dentre os eventuais mercados disponiveis, aquele em que ocorrer o maior

volume de negocia¢des do ativo.
3.2.2 Auséncia de Valor de Mercado

Na auséncia de Mercado de negociacdao para um determinado ativo, sua contabilizacdo deve ser feita

utilizando-se um dos critérios abaixo:

(i) pelo valor que pode se obter com a negociagdo de outro ativo de, no minimo, natureza, prazo, risco e

indexadores similares;

(ii) pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros a serem obtidos, ajustados com base na taxa de juros

vigente no mercado, na data da demonstracao contabil; ou

(iii) pelo valor liquido de realizacdo obtido por técnica ou modelo matematico-estatistico de precificacéo.

33 Coleta de Valor de Mercado
3.3.1 Fontes de informagdes primarias para pregos

As fontes de informacgdes primarias sobre Precos de Mercado para a MaM sao:

Ativos Fontes Primarias

Titulos Publicos Federais ANBIMA
Debéntures ANBIMA e Sites relacionados
Acbes, opgoes e termo de agdes B3

Contratos futuros, swaps e commodities B3 e ANBIMA

Titulos Privados B3 e ANBIMA

3.3.2 Coleta de precos secundarios

Para obtencao das informacées, primordialmente devem ser utilizados dados publicos, conforme tabela

acima. Contudo, na impossibilidade de observacdo destes dados, modelos proprietarios e fontes
Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o IcP
documento e suas assinaturas acesse https://assinador.certdox.com.br/validate/KZAQG-A3VJC-CLVRN-9DN2S 13 Brasil
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secunddrias sao utilizadas de maneira a refletir corretamente as condi¢des de mercado.

Desta forma, na auséncia ou impossibilidade de uso das fontes de dados primarios, procedemos com a
coleta de precos entre as instituicdes financeiras que negociam os titulos no mercado, a fim de se apurar o

preco médio de mercado mais justo possivel para determinado ativo.
3.3.3 Precos adquiridos via laudos

Para os casos de ativos iliquidos, em que os Precos de Mercado forem adquiridos via laudo de avaliacao, o

procedimento de selecao de laudistas ou avaliadores serd dado nos termos da secdo 4 deste Normativo.
3.3.4 Validacdo e testes dos precos coletados

A area de Precificacdo realiza testes com o objetivo de certificar que todos os precos das carteiras sob a

administracao da Vortx estejam de acordo com a metodologia de precificacdo publicada neste Normativo.
3.3.5 Aplicacdo dos precos coletados

Aplicam-se os precos dos ativos, para processamento das carteiras e fundos de investimento, via down/load,

com minima inser¢ao manual, visando a reduzir riscos operacionais.

A validacdo da aplicacdo dos precos as carteiras é realizada através da conferéncia das mesmas pela area

de Processamento em Funds Trust. A esta verificacdo da-se o nome de conciliacdo das carteiras dos clientes.

34 Célculo de precos de ativos sem valor de mercado
3.4.1 Parametrizacdo ou modelagem de ativos

3.4.1.1 Reconhecimento

Para cada novo ativo encarteirado por um fundo que nao tiver preco de referéncia de mercado, a
metodologia de precificacao sera definida no reconhecimento do ativo. Sera aberto cadastro do ativo e o
ativo sera parametrizado ou modelado de acordo com as caracteristicas identificadas pela area de

Precificacao.

3.4.1.2 Definicdo do modelo apropriado

A area de Precificacao é responsavel pela definicao do modelo apropriado de precificacdo dos ativos. Entre

as metodologias de parametrizacao ou modelagem de valor de ativos disponiveis, podemos citar:
(i) modelos baseados na utilizacdo de proxies,
(i) modelos baseados em nota de crédito ou avaliagcao de valor de recuperacgéo; ou

(iii) modelos baseados em célculo de spread de juros ou outras metodologias econdémico-estatisticas.

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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3.4.1.3 Contagem de Dias

Existem varias formas de se realizar a contagem de dias entre duas datas, dentre as quais as mais usadas

Sao:

(i) Dias corridos: considera todos os dias efetivamente existentes entre duas datas, inclusive fins de semana

e feriados;
(i) Dias uteis: considera somente os dias Uteis, exclui os fins de semana e feriados;

(iii) Dias corridos com meses de 30 dias: considera a diferenca entre os dias iguais em dois meses

consecutivos como um intervalo de 30 dias
3.4.2 Parametros basicos utilizados nas metodologias estatisticas

3.4.2.1 Interpolacao e extrapolacao da curva de juros

A obtencao das taxas de juros de marcacdo a mercado para diferentes vencimentos e prazos sera
determinada pela construcdo da curva de juros de mercado — e curva de juros de referéncia — por meio dos

seguintes métodos de alinhamento dos dados primarios:

(i) Interpolagao Exponencial: aplicado a taxa de juros em moeda local e seguird a seguinte formulacao

utilizando dias uteis:

du—duinf
1+ tsup Ausyp—duinf
1+ tiny

Exp _
taXAipiorp = (14 tins) X <
(ii) Interpolacéo Linear: aplicada a taxa de juros em moeda internacional e seguird a seguird a seguinte
formulacao utilizando das corridos:

, t —t;
taxak® =t o+ (2 ) (dc - dc;
interp inf d Csup — d Cinf ( inf )

(iii) Bootstrapping. podera ser aplicada para construcdo de curva de juros cuja fonte de dados primarios
tenha como base titulos de renda fixa, ou ativos financeiros, que tenham fluxo de pagamentos e

caracteristicas de emissao idénticas, diferenciando-se apenas nos prazos de vencimentos.

(iv) Extrapolacao de taxas: para os prazos que extrapolarem o dado primario mais longo disponivel a curva
de juros sera flat Ou seja, a ultima taxa de juros disponivel sera considerada em toda a extensdo da curva

de juros.

3.4.2.2 Curva de Juros Limpa e Suja

No mercado financeiro brasileiro ha o conceito de curva (taxas) de juros “limpa” e “suja” para ativos

financeiros referenciados em moeda estrangeira ou corrigidos (emitidos) por um indice de inflacao.

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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No caso de ativos financeiros atrelados em moeda estrangeira, a aplicacdo de uma curva de juros (cupom
cambial), limpa ou suja, dependera da data de referéncia da cotacdo da moeda estrangeira para liquidacao
financeira do ativo avaliado. Por convencdo, a curva de juros limpa aplica-se a opera¢des que tenham como
referéncia a cotacao da moeda estrangeira em D+0, enquanto a suja é utilizada quando a cotacdo para

liquidagao for D - “n dias”.

Para ativos financeiros atrelados a indices de inflacao, a utilizacdo de uma curva de juros de inflacdo (cupom
de inflacdo), limpa ou suja, dependera da forma de correcao dos fluxos de pagamentos do ativo, podendo
ser: indices divulgados; indices esperados (expectativa); ou indices vigentes. Dessa forma, como os indices
de inflacdo possuem datas especificas de divulgacdo, faz-se necessdrio ajustar a curva de juros apds a
divulgacdo. A curva de juros limpa, convencionalmente, é aquela que ndo é influenciada pelas expectativas

de inflacdo da ultima data de divulgacdo até a préxima divulgacao.

35 Aplicacdo das metodologias de precificacao
3.5.1 Cotas de Abertura

Os fundos com cota de abertura tém seus ativos e derivativos valorizados de maneira a representar o
mercado na abertura do dia. Para os fundos com esse padrao, os ativos de renda fixa sdo marcados a
mercado pela taxa e pelo indexador de fechamento ajustados para mais um dia e as acdes e opcdes
negociadas em bolsa sdo marcadas pelos precos do dia anterior. Para futuros que possuam ajuste de

abertura (caso do contrato de DI Futuro, por exemplo), serdo utilizados estes ajustes na valorizacao.
3.5.2 Cotas de Fechamento

Os fundos com cota de fechamento tém seus ativos e derivativos valorizados de maneira a representar o
mercado no fechamento do dia. Para todas as carteiras de fechamento, utiliza-se o procedimento de

aprecamento descrito no presente Normativo.

4, CASOS ESPECIFICOS DE PRECIFICACAO
4.1 Titulos Publicos Federais
4.1.1 LFT - Letras Financeiras do Tesouro

Descrigdo: As LFTs sao titulos publicos pos fixados, valorizados diariamente pela Taxa Selic. Estes titulos sao
negociados com agio ou desagio e, descontados ao PU PAR (PU do titulo corrigido desde a data de

Emissao).
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LFT = 1.000 x (1 + [1¥., TaxaSelicOver)

, , duv/
(1 + Tx.Indicativa,py) /252

[1f-, TaxaSelicOver: Taxa Selic acumulada entre a data de emissao, t=0, da LFT até a data de apuragéo do valor de mercado do titulo, t=T.
Tx. Indicativa, p: taxa indicativa ANBIMA em T para o correspondente vencimento da LFT.

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=T, até a data de vencimento, t=v.

Forma de calculo: A Marcacdo a Mercado das LFTs é realizada com a utilizacdo das taxas indicativas
divulgadas pela ANBIMA (fonte primaria). Como procedimento alternativo, ou quando nao for divulgada a
taxa indicativa, o procedimento serd utilizar a taxa indicativa do dia anterior. Caso a nao divulgacdo
permaneca por mais do que um dia, a taxa indicativa devera ser obtida por meio do ca//de fechamento dos

titulos publicos efetuados pelas corretoras.

As taxas indicativas fornecidas pela ANBIMA sao utilizadas tanto para obtencdo da cota de fechamento
guanto para a cota de abertura. A diferenca no calculo é apenas no nimero de dias Uteis que na cota de

abertura é menor que a de fechamento.

Link para acesso as taxas divulgadas pela ANBIMA para titulos publicos: Taxas e Precos TPF - ANBIMA

4,1.2 LTN - Letras do Tesouro Nacional

Descricao: As LTNs possuem rentabilidade definida no momento da compra e seus precos obtidos por
desconto do valor nominal, ou seja, sao negociados com agio/desagio da curva pré-fixada e o valor de

resgate é conhecido (igual a valor nominal).

1.000

LTN = T
(1 + Tx. Indicativa;ry) /252

Tx. Indicativa,y: taxa indicativa ANBIMA em 7para o correspondente vencimento da LFT.

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=7, até a data de vencimento, t=v.

Forma de célculo: A MaM das LTNs é realizada com a utilizacdo das taxas indicativas divulgadas pela
ANBIMA (fonte primaria). Como procedimento alternativo, ou quando nao for divulgada a taxa indicativa,

o procedimento sera utilizar a taxa Pré x DI para o respectivo vencimento.

Link para acesso as taxas divulgadas pela ANBIMA para titulos publicos: Taxas e Precos TPF - ANBIMA

4.1.3 NTN-F - Notas do Tesouro Nacional (Série F)

Descricdo: As NTN-Fs sao titulos publicos pré-fixados que pagam juros semestrais e o principal em seu

vencimento é conhecido.
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1.000 ”, 1.000 x [(1 + cupomc,,,)o'5 - 1]

NTNF =

) ) du,,/ duclv/
(1 + Tx. Indicativayryr) 7252 “C (1 + Tx.Indicativayryr) 252

cupomc ,,;: cupom semestral correspondente a NTN-F a ser avaliada

Tx. Indicativayyyy: taxa indicativa ANBIMA da NTN-F correspondente

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=7, até a data de vencimento, t=v.

duc,: dias Uteis da data de avaliagao até a data de pagamento de cada cupom. A taxa indicativa deve ser aplicada para os cupons existentes até a

data de vencimento do titulo.
Forma de calculo: A Marcacdo a Mercado das NTN-Fs é realizada com a utilizacdo das taxas indicativas
divulgadas diariamente pela ANBIMA. Quando a taxa indicativa da ANBIMA néao for informada para um

determinado vencimento, o procedimento é a utilizacdo de taxas coletadas no ca// de fechamento dos

titulos publicos efetuados pelas corretoras.

Link para acesso as taxas divulgadas pela anbima para titulos publicos: Taxas e Precos TPF - ANBIMA

4.1.4 NTN-B - Notas do Tesouro Nacional (Série B)

Descricdo: E um titulo que tem seu Valor de Emissdo atrelado ao IPCA, com pagamentos de cupons

semestrais atualizados sobre o Valor de Emissao.

0,5
1.000 x IPCAMAM, N 2”: 1.000 x [(1 + cupomg,,)™” — 1| x 1PCAYSH,
C

NTNB =

) ) duv/ i i duclv/
(1 + Tx. Indicativayryg) /252 (1 + Tx.Indicativayryg) 252

IPCANAM - indice IPCA acumulado da data de emissdo até a data de marcacdo a mercado

cupom,,: cupom semestral correspondente a NTN-B a ser avaliada

Tx. Indicativayyyg: taxa indicativa ANBIMA da NTN-B correspondente

du,: dias Uteis entre a data de avaliagdo, t=7, até a data de vencimento, t=v.

duc,: dias Uteis da data de avaliagao até a data de pagamento de cada cupom. A taxa indicativa deve ser aplicada para os cupons existentes até a

data de vencimento do titulo.

Forma de calculo: A Marcacdo a Mercado das NTN-Bs corresponde ao valor projetado de resgate deste
titulo trazido a valor presente pelo fator de desconto (referente a data de vencimento do titulo) obtido da
curva de juros de mercado em reais. E realizada com a coleta de precos na ANBIMA e entre as instituicdes
financeiras que negociam os titulos no mercado, a fim de se apurar o preco médio de mercado mais justo
possivel para determinado ativo. A forma secundaria sera apurada pelo ca// de fechamento dos titulos

publicos efetuado por corretoras.

Link para acesso as taxas divulgadas pela ANBIMA para titulos publicos: Taxas e Precos TPF - ANBIMA

4.1.5 NTN-C - Notas do Tesouro Nacional (Série C)

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o ICE
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Descricdo: E um titulo que tem seu Valor de Emissdo atrelado ao IGPM, com pagamentos de cupons

semestrais atualizados sobre o Valor de Emissao.

NTNC =

0,5
1.000 x IGPMMaM, 2”: 1.000 x [(1 + cupomy,,)” — 1| x IGPM}LaM,

Cv

. . du,,/ . . du, /
(1 + Tx.Indicativayryc) /252 ¢ (1 + Tx. Indicativayryc) 252

IGPM}2 : indice IGPM acumulado da data de emissao até a data de marcagdo a mercado

cupomc ,,: cupom semestral correspondente a NTN-C a ser avaliada

Tx. Indicativayyyg: taxa indicativa ANBIMA da NTN-C correspondente

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=7, até a data de vencimento, ¢t=v.

duc,: dias Uteis da data de avaliagao até a data de pagamento de cada cupom. A taxa indicativa deve ser aplicada para os cupons existentes até a

data de vencimento do titulo.

Forma de calculo: A MaM das NTN-Cs corresponde ao valor projetado de resgate deste titulo trazido a valor
presente pelo fator de desconto (referente a data de vencimento do titulo) obtido da curva de juros de
mercado em reais. E realizada com a coleta de precos na ANBIMA e entre as instituicdes financeiras que
negociam os titulos no mercado, a fim de se apurar o preco médio de mercado mais justo possivel para
determinado ativo. A forma secundaria serd apurada pelo ca//de fechamento dos titulos publicos efetuado

por corretoras.

Link para acesso as taxas divulgadas pela ANBIMA para titulos publicos: Taxas e Precos TPF - ANBIMA

4.2 Titulos Privados: Geral
42.1 Metodologias para marcagao de Titulos Privados

4.2.1.1 Prioridade para precos ANBIMA

Nas hipdteses em que a ANBIMA divulgue taxas e precos de ativos de renda fixa de emissor privado, serdao
utilizados prioritariamente os precos ANBIMA. Caso, no entanto, o CP deliberar que a adocdo das taxas e
precos divulgados pela ANBIMA possa resultar em informacdes distorcidas, apuracdo inadequada,
distribuicdo ndo equitativa dos resultados, ou outras situacdes identificadas, podera determinar a

precificagao dos referidos ativos conforme descrito abaixo.

4.2.1.2 Alternativa de marcacao

Caso nao seja encontrado preco ANBIMA ou o CP determine que o preco ANBIMA seja inadequado para
utilizacdo para determinado ativo, podera ser utilizada metodologia alternativa, como por exemplo a

utilizacdo de proxies com o spread de crédito de caracteristica equivalente.
4.2.2 Metodologia alternativa com base em proxies

Para os casos em que a Comissdo de Precificacdo determine ser adequada a utilizacdo de proxies, a MaM
Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
documento e suas assinaturas acesse https://assinador.certdox.com.br/validate/KZAQG-A3VJC-CLVRN-9DN2S 19
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devera ser feita considerando os dois componentes principais: Taxas de Mercado e Spread de Crédito.

4.2.2.1 Taxas de Mercado

As taxas de mercado sdo as curvas de juros obtidas de informag¢des de acesso publico e divulgadas por
instituicdes integrantes do mercado financeiro como BCB, B3 e ANBIMA. No caso da B3, a instituicao fornece
informacoes, baseadas em negociacdes de mercado, para construcao de curvas basicas de juros nominais
e reais, que servem de parametro de remuneracdo minima exigida pelos participantes do mercado

financeiro.
No caso da ANBIMA, temos:

(i) Curvas de crédito baseados nas taxas indicativas para debéntures separando por rating e prazo (Curvas

de Crédito - ANBIMA);

(ii) Taxas indicativas para CRIs e CRAs (Taxas e Precos CRIs e CRAs - ANBIMA);

(iii) Taxas indicativas para titulos publicos (Taxas e Precos TPF - ANBIMA)

O BCB, por meio de sua plataforma de estatisticas (Link), divulga taxas de juros médias para diversos tipos
de operacdes de crédito como: capital de giro, crédito consignado, financiamento imobiliario, descontos
de duplicatas e outros. Com estas informacades, é possivel determinar e construir histéricos de taxas médias
e spreads de crédito para o mercado financeiro brasileiro e nivelar os parametros e niveis indicativos para

avaliacdo e estimacdo mais alinhada com as expectativas do mercado.

Todas as curvas (taxas) de juros descritas acima servirdo de base para inferir sobre os niveis das taxas de
mercado para diversos tipos de produtos, operagdes e ativos financeiros e referéncia para a Marcacao a

Mercado de titulos de renda fixa que ndo possuem informacdes diretas para a devida precificacdo e MaM.

4.2.2.2 Spread de Crédito

O spread de crédito sera calculado, na data da emissdao ou aquisicao do titulo, entre a taxa de mercado
(equivalente ao titulo adquirido) e a taxa da emissao ou aquisicdo. A Comissao de Precificacdo da Vértx
ficard responsavel pela avaliacdo qualitativa e quantitativa das taxas de mercado equivalentes.

Basicamente, o spread tera a seguinte formulacao:

T,Dur
(1 + taxa NEm

T,DurEq -
Eqv

SpreadCredito =
(1 + taxa

taxa,f,"g,”,f: taxa negociada ou emitida do Titulo Privado adquirido pelo fundo ajustado pela duration

T,DurEq
taxa Equ

: taxa do titulo caracteristicas equivalentes (remuneracdo e prazo) ao Titulo Privado adquirido ajustado pela duration equivalente ao
titulo a ser avaliado. O titulo equivalente podera ser: (i) um titulo com baixo risco de crédito e taxa conhecida; (ii) titulo publico; ou (jii) titulo privado

com risco de crédito equivalente e com taxa de mercado disponivel.

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o ICE
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Dur: duration do Titulo Privado adquirido.

Durgg,: duration do titulo de renda fixa equivalente para apuracao do spread de crédito

4.2.2.3 Escolha dos Proxies

Abaixo, estdo divididas as classificacbes de ativos segundo proxies, tendo como base o tipo de ativo,

caracteristicas do risco de crédito e outros elementos levados em conta na determinacdo da taxa de

Marcacao a Mercado / spread de crédito.

Nos termos dos §§ 8° a 11° do art. 17 e do art. 18, ambos do Regras e Procedimentos 01, a tabela abaixo

resume a metodologia por grupo de proxy.

. . Setor e .
Emissor Rating Duration Indexador
Subsetor
. Sociedades De acordo com De acordo com De acordo com De acordo com
Debéntures . . . . .
anonimas instrumento instrumento instrumento instrumento
De acordo com De acordo com De acordo com De acordo com
CDBs Bancos . . . .
instrumento instrumento instrumento instrumento
DPGE Instituicdes De acordo com De acordo com De acordo com De acordo com
financeiras instrumento instrumento instrumento instrumento
De acordo com De acordo com De acordo com De acordo com
LF e LFS Bancos . . . .
instrumento instrumento instrumento instrumento
De acordo com De acordo com De acordo com De acordo com
CCB PFs ou PJ . . . .
instrumento instrumento instrumento instrumento
Notas PE p) De acordo com De acordo com De acordo com De acordo com
sou . . . .
Promissérias instrumento instrumento instrumento instrumento
Cedentes De acordo com . De acordo com De acordo com
Ccl . o . Imobiliario ) )
imobiliarias instrumento instrumento instrumento
Cias De acordo com . De acordo com De acordo com
CRI . . Imobiliario . .
Securitizad. instrumento instrumento instrumento
Cedentes De acordo com L. De acordo com De acordo com
CDCA ) Agropecuario ) )
agro instrumento instrumento instrumento
Cias De acordo com L. De acordo com De acordo com
CRI . . Agropecuario . .
Securitizad. instrumento instrumento instrumento

4.2.2.4 Revisao dos proxies e acompanhamento de emissores

Nos termos do art. 18 do Regras e Procedimentos 01, §2°, as proxies e o spread utilizados deverdo ser

reavaliados, no minimo, semestralmente.

Além disso, para os Titulos Privados nos quais seja possivel realizar o acompanhamento de fatos relevantes
e eventos - juntos, denominados “Eventos”, e que possam trazer mutacdes no perfil de risco do papel, a
Vértx buscard refletir tais Eventos no preco do ativo. Com isso, o valor apurado nas metodologias / modelos
com o efeito projetado poderao ser impactados e esse impacto podera refletir, tanto no spread de crédito

guanto em outros fatores, dependendo da modelagem utilizada.

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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Todas as decisdes acerca das definicdes e reavaliacdes de proxies deverdo ser aprovadas em Comissao de
Precificacdo, devendo essa aprovacéo ser formalizada e arquivada juntamente com os materiais e estudos

gue subsidiaram as decisdes.
4.2.3 Provisao de devedores duvidosos (PDD)

Esta metodologia aplica-se apenas a ativos reconhecidos a preco justo. Os créditos privados em FIDCs ou
Flls que ndo estdo sujeitos a este Normativo, estes deverdo ser marcados a custo amortizado e ser objeto
de provisdao de devedores duvidosos. Como critérios, deve ser adotada a regra prevista no regulamento de
cada fundo e nao sera aplicada a PDD para ativos marcados a mercado. Para maiores informacoes, verificar

a Norma de PDD da Vortx.

43 Titulos Privados: Especificos
4.3.1 Debéntures

Descricdo: As debéntures sao titulos de crédito emitidos por sociedades an6nimas que oferecem a seus
detentores uma remuneracao que obedece a um fluxo de pagamentos pré-determinado em escritura. Sdo
papéis que oferecem uma alternativa aos instrumentos de captacdo tradicionais disponiveis no mercado

de capitais.

No caso de debéntures, o processo geral de oferta publica é semelhante ao utilizado no lancamento de
acoes, condicionado ao registro na CVM, para o que se exige no cumprimento da Instrucdo CVM ne
400/2003, que dispde sobre as ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios, nos mercados
primdrio ou secundario, a excecdo fica por conta das emissdes feitas com colocacao direta — fundos de

pensao, seguradoras etc., quando o registro pode ser dispensado.
Podem ser classificadas em trés grupos distintos:

(i) Debéntures indexadas ao IGP-M: Sao Titulos Privados remunerados pelo IGP-M, indice de precos

divulgado mensalmente pela FGV - Fundacao Getulio Vargas.

(ii) Debéntures indexadas ao IPCA:_Sao Titulos Privados remunerados pelo IPCA, indice de pregos

divulgado mensalmente pelo IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

(iii) Debéntures indexadas a outros indices: Sao Titulos Privados remunerados por outros indices

divulgados periodicamente, conforme descrito na escritura de emissao.

Deb = (VNJuros) X Index! N = (VNAm) X Index}

t,v

duw/ du /
t=1 (1 + txMaMp,}) 252 t=1(1+ txMaMp,p) 252

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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VNJuros: valor nominal dos juros a serem pagos.

Index[": fator de correcio dos juros até a data de avaliacdo ou projetado até o pagamento, caso necessario

VNAm: valor nominal das amortiza¢des

Index(: fator de correcdo das amortizacdes até a data de avaliagdo ou projetado até o vencimento, caso necessario.
txMaMp,,: taxa de marcagdo a mercado da debénture.

duy ,: dias Uteis correspondentes aos fluxos de pagamento de juros e amortizagdo.

Forma de calculo: As debéntures tém seu PU atualizado diariamente de acordo com as informacdes
descritas na escritura de emissao. Esse PU é divulgado pelos agentes fiduciarios, com base no calculo diario
feito de curva de juros. Este PU é publicado, tanto pelo agente fiduciario, como pela ANBIMA. Em caso

eventual de ndo divulgacao das taxas pela ANBIMA, as taxas do dia anterior serdo utilizadas.

Se houver negociacao no mercado secundario das debéntures, o valor de venda registrado sera utilizado
para fins de atualizacdo do prémio/desconto do papel. Esse prémio serd carregado no modelo de célculo e
refletido no preco do papel, sendo checado contra os precos divulgados pela ANBIMA. Os precos também

poderao ser impactados por Eventos relacionados ao emissor.
4.3.2 Certificados de Depdsitos Bancarios — CDBs

Descricao: Os Certificados de Depdsitos Bancérios (CDBs) sdo titulos emitidos por bancos com o objetivo
de captar recursos junto a investidores. Trata-se de um titulo que apresenta risco de crédito privado e a taxa
negociada contempla em adicado ao risco de crédito identificado, bem como o valor e o prazo de aplicagao,
além de eventuais necessidades de caixa por parte do emissor, também sédo fatores considerados na

remuneracao desses titulos.

Além disso, os CDBs podem ser emitidos com trés caracteristicas diferentes, variando de acordo com seu
tipo de resgate antecipado (recompra): tipo N - sem garantia de recompra; tipo S - com garantia de

recompra pela curva do papel; ou tipo M - com garantia de recompra pela taxa vigente de mercado.

As taxas de Marcacdo a Mercado serdo formadas a partir de informacdes coletadas diretamente dos
emissores ou corretoras. Os volumes negociados sdo praticamente de novas emissdes, fazendo com que as
taxas de mercado, em condi¢des normais, sejam definidas pelas taxas de emissdes e captacdo a mercado

das instituicdes financeiras.

43.2.1 CDB Pré-Fixados

Descrigcao: Os CDBs pré-fixados sao titulos cujo valor a ser recebido na data de vencimento, para o valor
presente, utiliza uma taxa de juros fixa acordada no momento da contratacdo do titulo. Nesses casos, os
CDBs pré-fixados sdo negociados com agio ou desagio em relacdo a curva de juros PRE, expresso em

percentual da curva.

DT/
VNX(1+PREE) 252 VF

CDBPRE = ou CDBPRE =

dup/ duv/
(1+4TxMaMcpg) 252 (14TxMaMcpp) 252
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VN:valor nominal de emissao do CDB

VF:valor final de pagamento do CDB

PREp: taxa de emissdo do CDB

TxMaM_pp: taxa de marcacdo a mercado do CDB correspondente
DT: dias Uteis totais entre a data de emissao e a data de vencimento

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=7, até a data de vencimento, t=v

Forma de célculo: O célculo do valor a mercado é realizado descontando o seu valor futuro projetado, ou
valor futuro definido, pela taxa MaM (definida de acordo com as faixas de taxas estabelecidas e coletadas).
A Marcacao a Mercado é feita considerando-se os dois componentes principais: taxa de mercado e spread

de crédito.

Forma Secundaria: Caso ndo seja possivel capturar informagdes suficientes ou reais dos spreads de
mercado usados o aprecamento de tais titulos, sera utilizada a coleta de pregos/taxas entre as instituicdes
financeiras que negociam os titulos no mercado, a fim de apurar o preco médio de mercado mais justo para

determinado ativo.

4.3.2.2 CDB Pés-Fixados indexados ao CDI

Descrigcao: Os CDBs p6s fixados indexados ao CDI sdo titulos atualizados diariamente pelo CDI, ou seja, pela
taxa de juros baseada na taxa média dos depdsitos interbancarios de um dia, calculada e divulgada pela
CETIP. Geralmente, sao corrigidos por uma taxa ou percentual de um indexador contratado na data de

emissao.

duv/
VNAX (1+FAY") 1252

CDBcpye = du,
(1+ TxMaMcpy) /252

VNA: Valor nominal atualizado até a data “t”
FAZ”: Acumulacgao da taxa de emisséo projetado da data taté o vencimento, v
TxMaM_pg: taxa de marcacao a mercado estimada

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=7, até a data de vencimento, t=v

Forma de célculo: Os CDBs indexados ao CDI, ou CDI somado ao spread, incorporam diariamente as
variacées na curva pré-fixada. Assim o efeito do risco de taxa pré-fixada é incorporado no preco do ativo.
Operacionalmente, utilizamos os ajustes do DI de 1 Dia da B3 para a construcdo da estrutura a termo da
taxa de juros e, em seguida, corrigimos a valor presente até o vencimento do titulo pelo dltimo indexador
somado ao spread conhecido. Através da apuracdo de vértices publicados pela B3, identificamos a taxa de
juros publicada para o vencimento do ativo e, com base no nimero de dias Uteis entre a data de célculo e
o vencimento do ativo, calculamos e aplicamos o fator de desconto ao valor futuro. Na auséncia de taxa de

juros publicada para o vencimento, adotamos o critério de interpolacao/extrapolacao para apuracao da

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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taxa.

4.3.2.3 CDB P6s-Fixados indexados a inflacdo

Descricao: Os CDB’s poés-fixados indexados a inflagao sdo titulos cujos valores de emissao sao atualizados

por indices de inflacao, por exemplo IGPM e IPCA.

duv/
VNA X (1+FAg") '252

duU/Z 52

CDBInflagéo,t =
(1+ TxMaMcpp iny)

VNA: valor nominal atualizado até a data de avaliagao
FAQ”: Acumulagédo da taxa de emissdo projetado da data zaté o vencimento, v
TxMaMpp ins: taxa de marcagéo a mercado para CDB Inflagdo

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=7, até a data de vencimento, t=v

Forma de célculo: O cdlculo do valor a mercado é realizado descontando o seu valor futuro pela taxa MaM
(definida de acordo com as faixas de taxas estabelecidas), essa correspondendo a taxa de fechamento ou
abertura de acordo com a data-base. O modelo de MaM praticado é similar ao descrito no modelo anterior,

com adequacao as caracteristicas do indexador do ativo.

4.3.2.4 CDBs Vinculados

Descricdao: CDBs vinculados, geralmente, sao emitidos por instituicdes financeiras de pequeno e médio
portes, cuja remuneracdo estabelecida estd vinculada a uma operacdo de financiamento registrado em

balanc¢o. Ou seja, a emissao deste tipo de CBD assemelha-se a uma operacao de crédito estruturada.

Forma de célculo: O célculo do valor de MaM dependerd do lastro - ou seja, da estrutura atrelada a emissao,
do nivel de remuneracgdo paga e do nivel de concessao de taxa de crédito da instituicdo emissora. A taxa de
MaM sera definida avaliando a estrutura emitida, o nivel médio de taxa de juros para operacoes de crédito
praticado pela instituicdo emissora, nivel médio de taxa de juros para captacao de recursos e garantias

envolvidas, se houver.
4.3.3 Depésito a Prazo com Garantia Especial (DPGE)

Descrigao: Sao titulos de renda fixa emitidos por instituicdes financeiras de pequeno e médio portes, em
condigoes estabelecidas pelo CMN. Possui garantia especial dada pelo FGC — Fundo Garantidor de Créditos

e nao possui clausula de resgate antecipado.

du
VNA X (1+ FAY") 252

DPGE, = =
(1 + TxMaMppgg) /252

VNA: valor nominal atualizado até a data de avaliagao
Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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FAQ”: Acumulagéo da taxa de emissdo projetado da data taté o vencimento, v
TxMaM,pg: taxa de marcacdo a mercado para DPGE

du,: dias Uteis entre a data de avaliacdo, t=7, até a data de vencimento, t=v

Forma de célculo: O célculo do valor de mercado assemelha-se ao calculo de um CDB. Dada as condicdes
particulares de emissao de uma DPGE, a taxa de Marcacao a Mercado dependera dos niveis médios de taxa
de emissao, spread sobre as taxas de captagdo de recursos dos bancos médios e pequenos, prazo de

vencimento e tamanho da operacao.
4.3.4 Letra Financeira (LF) e Letra Financeira Subordinada (LFS)

Descrigdo: Séo titulos emitidos por instituicdes financeiras que podem conter ou nao fluxo de pagamentos
intermediarios. O titulo tem prazo minimo de vencimento de 24 meses e o valor nominal unitdrio minimo
de RS 150 mil. Nao é permitido o resgate antecipado para emissées com prazo menor ou igual a 48 meses.
Podem ser - ou ndo - subordinados a divida do emissor e ter remuneracao por taxa de juros pré-fixadas,

indexados a CDI ou SELIC, ou por indice de precos.

Forma de caélculo: O célculo de valor de mercado utiliza a mesma metodologia de célculo dos CDBs,

observadas as remuneracgdes e as condi¢cdes de emissao.
435 Cédulade Crédito Bancéario (CCB)

Descrigdes: Séo titulos de crédito privados emitidos na forma fisica ou escritural, por uma pessoa fisica ou
juridica, em favor de uma instituicao financeira - ou entidade equiparada, com o objetivo de captar recursos
junto a investidores. A taxa de mercado da CCB pode variar para um mesmo emissor sem refletir alteracdo
de risco de crédito, uma vez que esta depende de diversos fatores como o prazo, o fato de ter ou nao

garantia real ou fidejusséria, dentre outros.

v
Juros x Fator/y"® Amort x Fator{imert

CCB'*M =

cc dut,v/ cc dut,v/
t (1+ txMaMfC?) 252 T (1+ txMaMfcB) 252

Juros: pagamentos de juros definidos no documento de emissao da CCB

Amort: amortizagdes definidas no documento de emissdo da CCB

U

Fatort{v 795 fator de correcéo, ou atualizacdo, dos juros nas datas de pagamento até o Ultimo pagamento de juros proposto (se aplicavel).

Yyt

Fator#me™: fator de corre¢éo, ou atualizagdo, das amortizagdes nas datas de pagamento até a data de vencimento.

txMaM{FC5: taxa de marcacio a mercado do CCB indexado a condicdo de emissdo (%CDI, CDI+%, Pré ou Inflagdo).

du, ,: dias Uteis correspondentes aos fluxos de pagamento de juros e amortizagéo.

Forma de célculo: A apuracao dos juros, das amortizagdes e de fatores de atualizacdo, ou correcdo das
parcelas de pagamento, dependerao do instrumento de emissao, ou escrituracao, da CCB. Assim, poderao

ter avaliacdes especificas e acompanhamento da Comissao de Precificacdo. De qualquer forma, a apuracao

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
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da taxa de Marcacao a Mercado seguird os critérios e procedimentos gerais indicados no item 4.4. As
condigoes de pagamento das CCB podem seguir metodologias conhecidas como Sistema de Amortizacao
Constante (SAC) ou Tabela Price. Dessa forma, o fluxo de pagamento do titulo é ajustado para considerar

tais sistemas de pagamento.
4.3.6 Notas Promissoérias

Descricao: Sao titulos de crédito emitidos pelo devedor, sob a forma de promessa de pagamento a
determinada pessoa, de certa quantia em determinada data. A nota promissoéria, portanto, é uma promessa
direta e unilateral de pagamento, a vista ou a prazo, efetuada, em carater solene, pelo promitente-devedor
ao promissario-credor. Como nos demais titulos de crédito a nota promisséria podem ser transferida a
terceiro por endosso, bem como nela é possivel a garantia do aval. A nota promisséria constitui um titulo
abstrato, haja vista que a sua emissdao ndo exige causa legal especifica, ndo necessitando, portanto, a
indicacdo expressa do motivo que lhe deu origem. Para exemplificar a constituicdio de uma nota

promissoria citamos a seguinte hipdtese:
Pessoa A: Promissario credor
Pessoa B: Promitente vendedor

Pessoa A empresta R$ 1.000,00 (mil reais) a Pessoa B, que por sua vez se compromete a efetuar o pagamento
do empréstimo em trinta dias, assim sendo, emite uma nota promisséria no valor do empréstimo onde o

beneficiario é a Pessoa A, com vencimento para trinta dias da data.
Forma de cdlculo: Mesma metodologia de calculo dos CDBs, observadas as remuneragoes.
4.3.7 Cédula de Crédito Imobiliario (CCI)

Descricao: Sao instrumentos originados pela existéncia de direitos de crédito imobiliario com pagamento
parcelado. A CCl é emitida pelo credor, com o objetivo de facilitar e simplificar a cessao do crédito e podem
contar ou ndo com garantia. Sua cessao pode ser feita mediante o endosso no proprio titulo, sem
necessidade de uma formalizacdo com um contrato de cessdo. Seu diferencial reside no fato de que sua
negociacao ocorre independentemente de autorizacdo do devedor, uma caracteristica indispensavel para
adequar o crédito imobilidrio as condi¢bes de negociacdo no mercado financeiro e de capitais. Possui
remuneracao por taxa pré ou poés-fixada, inclusive por indices de pregos, de acordo com o direito creditério

nela representado.

Forma de célculo: A apuragao dos juros, das amortizagdes, fatores de atualizagdo ou correcdo das parcelas
de pagamento, dependerdo do instrumento de emissao, ou escrituracao, da CCl e dos lastros atrelados a
emissdo. Assim, as CCls poderao ter avaliacdes especificas e acompanhamento da Comissdo de Precificacao.

Seu cdlculo e apuracao dos pagamentos seguirao as metodologias descritas para CCBs ou para CRiIs.
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4.3.8 Certificado de Recebivel Imobiliario (CRI)

Descricao: Titulo de crédito nominativo, de livre negociacgao, lastreado em créditos imobilidrios. Constitui
promessa de pagamento em dinheiro. Os CRI sdo de emissdo exclusiva das companhias securitizadoras. E
o principal titulo de securitizacao para operac¢des cujo ativo-lastro sao créditos imobilidrios. Criados pela Lei

Federal n°. 9.514/97. A distribuicao publica destes titulos é regulamentada pela CVM.

v i v
Parcelajuros X Fator At x F atortp}: o VAmort X Fator/mort
CRIMAM — E Py :

cRIy Y/ crRIN Y/
t (1 + txMaMg™") 252 t (1+txMaMg™') 252

Parcelajuros: pagamento de juros definida no documento de emissdo do titulo;
VAmort: valor de amortizacdo definido no documento de emisséo do titulo;
Fator#™4: fator de atualizagdo, ou correcéo, dos juros, se houver;

Proj . = = N . 2.
Fator, ,"': fator de atualizagdo, ou corre¢éo, projetado sobre os juros remanescentes, se necessario;

Yyt

Fator{fv ort . fator de atualizacéo, ou correcdo, das amortizacdes da data taté o v;

txMaM§SR!: taxa de marcagdo da CRI conforme remuneracao aplicavel (taxas nominais ou reais);

du, ,: dias Uteis correspondentes aos fluxos de pagamento de juros e amortizagéo.

Forma de calculo: O calculo do valor de mercado de um CRI dependerd, inicialmente, das caracteristicas
de emisséo e do fluxo de pagamento do(s) lastro(s). Apds parametrizacao das condi¢des de emissao, a taxa
de Marcacdo a Mercado a ser aplicada, preferencialmente, serd obtida pela coleta de precos e taxas
divulgada pela ANBIMA e disponibilizada para consulta publica. Caso a taxa de MaM nao esteja disponivel
para o respectivo ativo ou nao demonstre, adequadamente, as condi¢ées de mercado, sera calculado uma
taxa de Marcacdo a Mercado que leve em consideracao o spread da operacédo sobre os titulos publicos,
taxas médias indicativas das CRIs divulgadas pela ANBIMA, condi¢des de liquidez, spread de crédito e

tamanho da posicao.
4.3.9 Certificados de Direitos Creditérios do Agronegécio (CDCA)

Descricdo: E um titulo de crédito nominativo, de livre negociacdo e representativo de promessa de
pagamento em dinheiro, vinculado a direitos creditérios origindrios de negdcios realizados entre
produtores rurais (ou suas cooperativas) e terceiros, inclusive financiamentos ou empréstimos. O
registrador do CDCA na CETIP também é o responsavel pelo registro e gestao dos direitos creditorios que
lastreiam o titulo. E emitido exclusivamente por cooperativas de produtores rurais e outras pessoas juridicas
gue exercam atividades de comercializacdo, beneficiamento ou industrializacdo de produtos e insumos
agropecuarios ou de maquinas e implementos utilizados na producao agropecudria. Pode ser também
distribuido por meio de oferta publica.

v v
CDCAMaM = Fpgto,,, Amort,,

du + du
t,y/ t,v/
t (1 + txMaMCDCA) 252 t (1 + txMaMCDCA) 252
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Fpgto,,: fluxo de pagamentos intermediérios, ou juros, definidos na emisséo do titulo;
Amort,,: amortiza¢des definidas no documento de emisséo;
txMaMp4: taxa de marcacdo a mercado estabelecido para o CDCA;

du, ,: dias Uteis correspondentes aos fluxos de pagamento intermediarios e amortizagao.

Forma de calculo: A avaliacdo a mercado deste tipo de ativo seguird os modelos de precificacdo de ativos
financeiros de renda fixa. A especificacdo e modelagem dependera dos fluxos de pagamento definido na

sua emissdo e do(s) lastro(s) que compde a formalizacao do CDCA.
4.3.10 Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRA)

Descri¢des: Titulo de crédito nominativo, de livre negociacao, representativo de promessa de pagamento
em dinheiro e constitui titulo executivo extrajudicial. De emissao exclusiva das companhias securitizadoras
de direitos creditérios do agronegocio, o CRA tem forma escritural e, conforme termo de securitizacao do
titulo, garantia flutuante, que assegura ao seu titular privilégio geral sobre o ativo da companhia
securitizadora, mas ndo impede a negociacdo dos bens que compdem esse ativo. Criado pela Lei Federal

N° 11.076/04.

v v

Fpgtog,; Amorty,

CRAY'M =

e/ 252 e/ 252
t (14 txMaMgy, ) t (14 txMaMgy, )

Fpgtog,, : fluxos de pagamentos, ou juros, atualizados e estimados conforme termo de emissao;
Amort,,: valores de amortizagdes definidos no termo de emisséo;
txMaMy,, ;: taxa de marcagdo a mercado determinado a partir das caracteristicas da emissao, emissor e lastro;

duy,: dias Uteis correspondentes aos fluxos de pagamento intermediarios e amortizagao.

Forma de célculo: A avaliacao desse ativo seguird a mesma metodologia de cdlculo dos CRIs, observadas
as remuneracdes. Os precos calculados serdo checados contra os precos obtidos junto aos agentes
fiduciarios. Caso houver negociacdo em mercado secunddrio, serd utilizado o prémio/desconto do preco

da negociacao.

4.4 Fundos de Investimentos
441 FIDC

Descricao: Os FIDCs sao fundos mutuos tradicionais, constituidos sob a forma de condominio aberto ou
fechado, e compostos, em geral, por cotas seniores ou subordinadas. Pelo menos 50% dos ativos de um
FIDC devem ser direitos creditérios e devem satisfazer condigdes e critérios estabelecidos em regulamento.
Ja a outra parcela da carteira é formada geralmente por ativos liquidos, para permitir que o fundo honre os
resgates de cotistas ao longo do tempo.

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
documento e suas assinaturas acesse https://assinador.certdox.com.br/validate/KZAQG-A3VJC-CLVRN-9DN2S 29



¥ VORTX Beyjord

Os Fundos de Recebiveis foram criados com o objetivo de dar liquidez ao mercado de crédito, reduzindo o
risco e ampliando a oferta de recursos. Com eles, as empresas passaram a ter uma opcao de financiamento
alternativa, seja ao sistema bancdrio, seja ao mercado de capitais, e os bancos passaram a ter a possibilidade
de vender seus créditos para fundos de recebiveis especialmente criados para esse fim, abrindo espaco em

sua carteira para novas operagoes de crédito.

Como citado anteriormente, as cotas desses fundos estao classificadas em dois tipos que funcionam como

reforco de garantias para os investidores, a saber:

(i) Cota de classe sénior: aquela que ndo se subordina as demais para efeito de amortizagao e resgate e
gue pode ser subdividida em séries, que sdo subconjuntos de cotas da classe sénior dos fundos fechados,
diferenciados exclusivamente por prazos e valores para amortizacao, resgate e remuneracao, quando

houver; e

(ii) Cota de classe subordinada: aquela que se subordina a cota sénior ou a outras cotas subordinadas, para

efeito de amortizacdo e resgate.

Forma de célculo: As cotas subordinadas e seniores serdo valorizadas conforme os valores de cota
divulgados pelo administrador/custodiante do FIDC em questdo. A depender do comité de precificacdo e
da condicao de negociacao em mercado secundario das cotas, estas poderao ser avaliadas como um titulo
de renda fixa com de crédito privado, caso seja necessdrio apurar de forma mais adequada seu valor de
mercado e risco de crédito (spread). Neste caso, o comité definird a necessidade e formalizacdo do critério

de marcacao a mercado.
4.4.2 Cotas de Fundos Administrados por Terceiros

Forma de célculo: As cotas de fundos administrados por outras instituicdes financeiras que ndo a Vortx,
terdao seus valores coletados junto ao respectivo administrador, via e-mail ou via site da instituicao
administradora. Em casos de grande variacao de um dia para o outro, o administrador é acionado para
confirmacédo do valor no processo de conciliacdo. Poderao, igualmente, ser realizadas amostragens das
carteiras para recdlculo de cotas a fim de serem checados valores obtidos. Em casos de discrepancias, os
administradores poderdo ser contatados e reuniao extraordindria da area de Fundos devera ser realizada

para decidir providéncias.

4.5 Operagdes Compromissadas

As operagdes compromissadas sao operagoes realizadas através de bancos com lastro em titulos privados
ou publicos, podendo ser registrados na CETIP ou SELIC, com duracdo de um dia ou mais com taxa pré-
fixada. Os precos utilizados serao os registrados na CETIP ou SELIC, com as respectivas remuneragoes.
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4.6 Derivativos
4.6.1 Contrato de Troca de Rentabilidade a Termo (Swap)

Descricao: Os Swaps sdo acordos privados entre duas contrapartes para a troca futura de fluxos de caixa,
respeitada uma formula pré-determinada. Podemos tratar o Swap como duas operacdes em que as
contrapartes assumem apostas distintas em cada ponta. O grande beneficio é possibilitar a troca de
indexadores, transformando-o em um importante instrumento de hAedge por permitir que os investidores

se protejam de riscos indesejaveis.

Os contratos de Swap sao bastante flexiveis, ja que as contrapartes podem acertar entre si os indicadores,
0 prazo e as caracteristicas da opera¢ao. De acordo com a legislacdao do BCB, podem ser usadas taxas de

juros, indices de precos, taxas de cambio (moedas estrangeiras) e ouro, como possiveis indexadores.
Portanto, o leque de combinagdes entre as partes é grande. Os contratos devem ser registrados na B3.

Forma de calculo: A precificacdo de Swaps é feita pela diferenca entre os valores a mercado de cada uma
de suas pontas corrigidas pelo seu indexador. O calculo do valor a mercado de cada uma das pontas é feito
de maneira genérica aos calculos utilizados para CDBs, por exemplo, respeitando suas indexac¢des e

caracteristicas.
4.6.2 Contratos Futuros

Descricdao: Um contrato futuro é o compromisso de comprar ou vender determinado ativo em uma data
especifica, por um preco previamente estabelecido. Em geral, esses contratos sdo negociados em mercados
organizados, os quais determinam margens de garantia das contrapartes de modo que as inadimpléncias
contratuais sejam minimizadas. Diariamente, as contas de margem sao ajustadas conforme a negociacdo
dos contratos, de modo a manter as garantias. Desta forma a MaM é feita de acordo com as cotacdes de

ajustes fornecidas ao final do pregéo do dia pela B3.
Dos contratos futuros negociados na B3, destacam-se os seguintes:

(i) Futuro de Ibovespa: Sao contratos que expressam em pontos o valor do indice B3 no vencimento do

contrato.
(ii) Futuro de Délar: Sao contratos que embutem a taxa de cambio BRL/USD no vencimento do contrato.
(i) Futuro de DI: Sdo contratos que embutem a taxa de juros pré com base em 252 dias Uteis, exponencial.

(iv) Futuro de DDI: Sao contratos que embutem a taxa de juros em ddlar até o vencimento do contrato.

Cada lote expresso e dolar e convertidos pela taxa de cambio BRL/USD (Ptax de Venda) de D-1.

(v) Futuro de Global 2040: Sao contratos que expressam em pontos o valor do Global 2040 (Federative
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Republic of Brazil - 11% US Dollar Denominated Global Bond Due 2040) no vencimento do contrato.
Sdo ainda negociados na B3, outros contratos de futuros como:

(vi) Futuro de IGPM

(vii) Futuro de Euro

(viii) Futuro de Commodities

(ix) Futuro de Cupom Cambial

Forma de célculo: Todas as cotagdes sao encontradas diariamente no Boletim Didrio da B3 ou no préprio

site (www.b3.com.br).

4.6.3 Opgoes sobre Futuro

Descrigdo: Sao derivativos que dédo o direito de compra ou venda de um contrato futuro (ativo-objeto).
Possuem registro na B3, caracteristicas definidas (tamanho, valor e montante) e sdo negociados pelo seu

prémio.

Forma de Célculo: Os prémios das opgdes sobre futuro serdo avaliados pelos prémios de referéncia
divulgados pela B3. Em nao havendo divulga¢ao, como forma secundaria, serdao coletados volatilidades ou
cotacdes em trés corretoras. Neste caso, o prémio serad determinado pelo valor médio das cotacdes ou valor

médio das volatilidades obtidas.
4.6.4 Opcoesde Acoes

Descri¢cao: Opcao de acao é um instrumento que dd a seu titular o direito sobre um ativo subjacente, nesse
caso, exclusivamente as a¢des, mas sem obriga-lo a fazé-lo, o que distingue dos contratos futuros e a termo;

e ao seu vendedor (langador) uma obrigacdo. Ha dois tipos basicos de opgdes:

(i) CALL: que proporciona ao seu detentor o direito de comprar o ativo-objeto em certa data e a um

determinado preco;
(ii) PUT: proporciona a seu titular o direito de vender o ativo-objeto em certa data, por determinado preco.

As opg¢Oes americanas podem ser exercidas a qualquer tempo, até a data de vencimento. As opcoes

europeias podem ser exercidas somente na data de vencimento.

Forma de célculo: As opcoes de acdes sao valorizadas pelo preco informado pela B3 em seu Boletim de
Informacoes Diarias - BID. Na auséncia de cotagdes no balcdo organizado, utilizamos o modelo de Black &

Scholes para a apuracao de um preco justo ao ativo, conforme férmulas abaixo:

Sendo, C = SN(d,) —Xe™™N(d;) e P= —SN(—d,) + Xe ™ N(—d,)

Esse documento foi assinado por Ricardo Fuscaldi de Figueiredo Baptista e Frederico Paes de Deus Rodrigues. Para validar o
documento e suas assinaturas acesse https://assinador.certdox.com.br/validate/KZAQG-A3VJC-CLVRN-9DN2S 32



?VO RTX Boyod

“3[%:' t {r-r%n'z ;'IT'
VT

In[:%jlf I:r--%:r" 'J'IT'

VT

Onde: d, = d,.

C é o prego de uma Call;

P é o preco de uma Put;

S é o preco do ativo base;

X é o preco de exercicio;

T é o tempo de duragao da opgao;
r é a taxa de juros livre de risco; e

N é a fungdo acumulada da normal padréo.

A volatilidade a ser utilizada sera a volatilidade EWMA (lambda=0,94) apurada para o ativo-objeto.
4.6.5 Mercado a Termo de A¢des

Descricao: Operagdes de acdes a termo sao operagdes de compra ou venda de uma determinada agao, a

um preco fixo, para a liquidacdo em uma data futura pré-estabelecida.

() Vendedor a Termo: Na venda a termo, o contrato é composto por uma operacdo de compra a vista,
seguida de uma operacao de venda a termo. Nesta operacdo, a compra da acdo objeto do contrato é a
garantia da operacdo. O cdlculo do valor a mercado do contrato a termo do vendedor é realizado

descontando o seu valor no vencimento pela taxa da curva pré-fixada de acordo com a data-base.

(i) Comprador a Termo: O calculo do valor a mercado do contrato a termo do comprador é realizado
descontando o seu valor no vencimento pela taxa da curva pré-fixada, de acordo com a data-base, levando

o sinal negativo, por ser uma divida que o comprador a termo tem para com a contraparte do contrato.

4.7 Acdes

Descricdo: Acdes representam fracdes de companhias de capital aberto, ou seja, aquelas que séo

negociadas em bolsa de valores e podem ser definidas como ordindrias ou nominativas.

Forma de calculo: Para agdes negociadas no mercado nacional, utilizaremos o preco de fechamento dos
negdcios da B3 realizados no dia da avaliagdo como Preco de Mercado ou de acordo com as normas
vigentes no periodo para cada tipo de fundo/carteira. Nos casos de acdes que ndo tiveram negociacao na
data de avaliacao, sera utilizado o preco de fechamento do ultimo dia em que houve negociacdo. Para as

acoes negociadas em bolsas internacionais, serdo utilizados os precos divulgados pelas préprias bolsas.

Os precos das acdes que se mantiverem iguais por até 90 dias corridos com o mesmo valor, devido a falta

de negociacao do ativo, deve-se adotar os seguintes critérios, considerando o menor valor:
(i) Valor de aquisicao;

(i) Ultimo preco negociado;
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(i) Valor patrimonial.
4.7.1 Aluguel de Ac¢des

Descricao: Operacdo em que o doador da acao (detentor do ativo) empresta sua posicdo comprada para

um tomador (tomador do empréstimo) mediante a uma taxa de aluguel definida entre as partes ou em

disposicao.
ValorAluguel = Preco’’s® idade x (1 + TxAluguel)' /252
alorAluguel = Pregop ¢ cq;, X Quantida e X (1 + TxAluguel)
Pregoggifmédioz preco da acédo definido no registro do aluguel

TxAluguel: taxa de aluguel negociada e registrada;

dupecor: dias Uteis a decorrer entre a data de avaliacdo até o vencimento do contrato.

Forma de calculo: A valorizacdo da posicao tomadora ou doadora sera dada pelo pro rata da taxa de
aluguel negociada, devido as caracteristicas de registro (dep6sito de margem, registro em custddia e
renovacao) e da possibilidade de liquidacao antecipada entre as partes. O preco de referéncia da acdo sera

dado pelo registro da operacao e preco médio da acdo negociada.

4.8 Ativos estrangeiros (Off-Shore)

Descricao: Ativo estrangeiro é todo e qualquer ativo financeiro registrado e custodiado no mercado

externo, conforme definicdo da CVM.

Forma de calculo: As cotagdes dos ativos estrangeiros serdo coletadas a partir das 19h, via servico de
informacoes/feed contratado pela Vortx especificamente. A conversao para moeda nacional poderd utilizar
a taxa de cambio - venda divulgada pelo Banco Central, ou a taxa de cambio spot divulgada pela B3. A

conversdo estara condicionada as caracteristicas de liquidagao e negociacao do ativo estrangeiro.

Forma alternativa: Nao havendo cotacdo disponivel nos servicos contratados pela Vértx, os valores de
mercado deverao ser obtidos diretamente nas bolsas de valores ou plataformas de negocia¢cdes onde o
ativo estd sendo negociado. Outros ativos como cotas de fundos no exterior, as informacgdes deverdo
coletadas junto a instituicdo responsavel pelo processamento da cota. No caso de derivativos, a Marcacao

a Mercado devera ser realizada por meio da elaboracdo de modelo de precificagao.

49 Criptomoedas

Descricdo: Os criptoativos sdo ativos digitais que utilizam criptografia para garantir a seguranca das
transacdes e controlar a criacdo de novas unidades. Eles sdo uma forma de moeda digital, representando

ativos financeiros baseados em tecnologias de blockchain e descentralizacdo. O termo "criptoativos"
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abrange varias categorias, incluindo criptomoedas, tokens e outros ativos digitais.

A caracteristica central dos criptoativos é sua descentralizacao, o que significa que ndo sao controlados por
uma autoridade central, como um governo ou instituicdo financeira. Em vez disso, eles operam em uma
rede distribuida de computadores, chamada b/ockchain, que registra e valida todas as transa¢des de forma

transparente e segura.

Forma de célculo: A precificacdo de criptomoedas tem como finalidade representar da melhor forma
possivel o valor do ativo dentro da carteira do fundo posicionado. Cada criptomoeda é calculada para os

pares com o délar, e com base na exchange em que ela esta sendo negociada.

Todas as moedas recebem o mesmo tratamento, uma média ponderada entre o preco e o volume

negociado (VWAP), para todas as negociagdes das 16h00 UTC-3 até 16h30 UTC-3.

Quando existe a necessidade de conversao para BRL, utiliza-se a taxa de cambio referencial D-2,

disponibilizado pela B3.

5. ATIVOS DEPENDENTES DE AVALIACAO EXTERNA OU LAUDOS

Certos ativos sao adquiridos pelos fundos e precificados mediante avaliacdo externa ou laudos de peritos.

Sao exemplos de tais ativos:

(i) Participagdes em empresas néo listadas em bolsa adquiridas (private equity) e encarteiradas por fundos

de investimento em participagoes (FIPs);

(ii) Créditos estruturados, e direitos creditérios ndo padronizados como créditos de processos judiciais e
arbitragem (/egal claims), e outros créditos encarteirados pelos fundos de investimento em direitos

creditérios nao-padronizados (FIDC-NP); ou

(i) Imoveis, participacdes em projetos imobilidrios, projetos de desenvolvimento, opera¢des imobilidrias,

créditos imobilidrios e outros créditos estruturados de natureza nao-padronizada, adquiridos pelos Flls.
Nesses casos, serdo observados os seguintes procedimentos:
5.1 Escolha do avaliador externo ou laudista

A escolha do avaliador externo ou laudista sera realizada pelo gestor do fundo, em consenso com o

administrador. Serao utilizados, para isso, dois procedimentos:

(i) Lista pré-aprovada: a VOrtx mantém uma lista de prestadores de servicos de avaliacdo externa e

confeccdo de laudos. Para autorizar a entrada de avaliadores nesta lista, é realizada diligéncia.

(ii) Submissdo prévia: caso o avaliador externo ou laudista ndo esteja contemplado na lista pré-aprovada,

serd objeto de diligéncia pelas areas de Precificacdo e de Compliance. Serdo considerados aspectos de
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idoneidade e técnicos, além de uma analise de background check e validacdes reputacionais.

5.2 Anélise e checagem da avaliagdo externa ou laudo

Todo laudo é analisado pela 4rea de Precificacdo. Sdo avaliados dois aspectos: premissas utilizadas e
metodologia. A consisténcia do laudo é determinada pela area de Precificacdo que podera realizar
guestionamentos, submeter quesitos, solicitar memorias de cdlculo e determinar a modificacdo de

premissas.
A area de Precificacdo também podera recusar a avaliacdo ou laudo. Nesses casos, podera:
(i) Solicitar a contratacdo de novo avaliador ou laudista;

(ii) Contratar, com assentimento do gestor ou por conta prépria, as expensas do fundo, a confeccao de novo

laudo com premissas e metodologia diferente; ou
(iii) Contratar, com assentimento do gestor ou por conta prépria, novo avaliador ou laudista.

A decisao de utilizar avaliacdo ou laudo na precificacdo é incumbéncia da Vortx, que a utilizarad de forma

discricionaria em vista de seus deveres fiduciarios, conforme previsto na regulacao a respeito.

5.3 Reavaliacdo e revisdao dos precos

Periodicamente, nos termos requeridos na regulacdo e/ou no regulamento do fundo, a precificagao devera
ser revista, e nova avaliacdo ou laudo devera ser realizada. Inobstante, a periodicidade maxima, nesse caso,

sera de um ano da data da anterior.

Auditores externos poderao, igualmente, solicitar a revisao de avaliacdes e laudos, ou requerer a producao
de avaliacées ou laudos alternativos com premissas diferenciadas. Além disso, diante de mudancas nas

situacoes de fato, revisdes poderdo igualmente ser solicitadas.

54 Fatos ou eventos supervenientes

A ocorréncia de Eventos supervenientes a avaliacdo ou laudo que possam, a juizo da area de Precificacéo,
afetar a precificacdo de um ativo na carteira de qualquer fundo, podera ser determinada a necessidade de

reavaliacdo extraordindria.
Nesses casos, uma nova avaliacdo ou laudo sera solicitado de forma discricionaria pela Vortx.

A Vortx também poderd, de forma discricionaria, no aguardo de nova avaliacao externa ou laudo, com base

em ponderacbes da area de Precificacao, impactar preliminarmente ou preventivamente o preco de um
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ativo em carteira.

6. FUNDOS ADMINISTRADOS COM CONTROLADORIA E CUSTODIA EXTERNA

A Vérix estabelece parcerias externas com pl/ayers do mercado para a execucao de atividades de custodia
e controladoria de alguns fundos sob sua administracdo. Dentre essas atividades estd o processo de
precificacao de ativos e/ou valores mobilidrios, calculo didrio do valor da cota e demais atividades

pertinentes a esses processos.

Por outro lado, a area de Precificacdo da Vértx juntamente com a drea de Controladoria de Fundos da Vortx,
constituiu, de maneira independente, processos para constante supervisao e validagao das informagoes e

precos fornecidos por seus parceiros.

As informacbes de aprecamento dos ativos sao compartilhadas diariamente pelos parceiros, podendo
assim a Vortx realizar a validacao e checagem de divergéncias, sejam elas de mercado e/ou metodologias.

Dessa forma, o preco da Vértx podera ser utilizado na composicao da cota do fundo sob sua administracao.

Abaixo segue fluxograma que descreve os papeis de cada parceiro, os processos realizados por cada um e

a interacao entre eles:

CONTROLADOR

ADMINISTRADOR

PROCESSAMENTO
CARTEIRAS

PRECIFICAGAO
ATIVOS

PROCESSAMENTO DAS
CARTEIRAS

VALIDAGAD
PRECOS

LIBERAGAO PRECOS
— SIM E
CARTEIRAS

Nossos parceiros sao a S3 Caceis e a B3 e seus respectivos manuais de Marcacao a Mercado estdo

disponiveis através dos /inks a seqguir: S3 Caceis e Manual de Marcacdo a Mercado da B3.

7. SISTEMAS E MANUTENCAO DE REGISTROS

A Vértx utiliza sistemas eletronicos préprios e de terceiros para calcular precos e manter registros de
precificacdo. Os sistemas sao parametrizados no cadastramento dos ativos e privilegia-se a automatizacdo
para reduzir a possibilidade de eventuais erros operacionais. Além disso, indices e taxas sdao buscados

diariamente nas fontes indicadas neste Normativo, sdo registradas nos sistemas utilizados e os controles
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dos registros sao automatizados. Os sistemas possuem funcdes de inspecdo e producao de logs para

verificacdo posterior.

8. CONSIDERACOES FINAIS
8.1 Treinamento

A area de Precificacdo promovera, a cada 12 (doze) meses, treinamentos adequados para capacitacao de
todos os Colaboradores com relacao aos procedimentos previstos neste Normativo e na legislacao ou
regulamentacdo aplicaveis, sendo tal treinamento obrigatério a todos os Colaboradores. Esse treinamento

esta disponivel na plataforma Universidade Vortx.

8.2 Duvidas e aconselhamento

Em caso de duvidas ou necessidade de aconselhamento, o Colaborador devera enviar um e-mai/para a area

de Precificacdo, pelo endereco eletrénico precificacao@vortx.com.br.

9. VIGENCIA E ATUALIZAGCAO

Este Normativo serd revisado anualmente e sua alteracdo acontecerd caso seja constatada a necessidade
de atualizacao do conteudo. Podera, ainda, ser alterado a qualquer tempo em razao de circunstancias que

demandem tal providéncia.

Data Versao Responsavel ‘ Motivo da alteracao ‘

Fevereiro de 2016 1a Precificacdo Criacdo do Documento
Dezembro de 2018 2a Precificacdo Atualizacdo
Dezembro de 2019 3a Precificacdo Atualizacdo

Julho de 2020 4a Precificacdo Atualizacdo
Outubro de 2021 5a Precificacdo Atualizacdo

Julho de 2024 62 Precificacdo Atualizacdo

Assinado eletronicamente por: Assinado eletronicamente por:
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— —
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