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l. INTRODUGCAO

O presente Manual de Marcagédo a Mercado da OSLO Capital DTVM S.A. (“OSLO”) foi
elaborado em conformidade com as Regras e Procedimentos do Cddigo de
Administracdo e Gestdo de Recursos da Anbima (Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais), além das melhores praticas de
mercado.

AMarcacédo aMercado (MaM) consiste em ajustar todos os ativos financeiros pelos
precos transacionados no mercado, em casos de ativos liquidos, ou, quando este
preco n&o € observavel, pela melhor estimativa de prego justo que o ativo teriaem
uma eventual transagao feita no mercado.

O principal objetivo é evitar a transferéncia de riqueza entre as partes, servindo
também como mecanismo de controle para certificar-se de que todas as
operagoes se encontrem marcadas de forma adequada. Além disto, a marcacéao a
mercado confere maior transparéncia aos riscos implicitos nas posi¢des, uma vez
que as oscilagcdes de mercado dos pregos dos ativos, ou dos fatores determinantes
desses pregos, estardo refletidas nas carteiras dos Veiculos de Investimento,
melhorando assim a comparabilidade entre seu desempenho.

Nesse sentido, o intuito do presente Manual € apresentar 0os processos e a
metodologia de marcagéo a mercado do conjunto de ativos que compdem as
carteiras dos Fundos de Investimentos administrados ou geridos pela OSLO.

O Manual de Marcagdo a Mercado da OSLO esta em linha com as diretrizes
consideradas principios norteadores pela Anbima, quais sejam:

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

e Abrangéncia: Considerando-se que o principal objetivo da Marcagdo a
Mercado € evitar a transferéncia indevida de riqueza, estas Diretrizes
abrangem todos os fundos n&o 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, societario ou pertengam a um mesmo grupo
econdmico, ou que, por escrito, determinem esta condi¢&do. Caso um fundo
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de investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo ou restrito,
ser-lne-3o aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos
demais fundos;

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

Comprometimento: O administrador do fundo de investimento deve se
comprometer em garantir que os precgos reflitam pregos de mercado e, na
impossibilidade da observacao desses, despender seus melhores esfor¢cos
para estimar o que seriam os pregos de mercado dos ativos pelos quais
estes seriam efetivamente negociados;

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 0 administrador € responsavel pela precificacédo de todos
os seus fundos, um mesmo ativo ndo pode ter precos diferentes emnenhum
dos fundos. Caso haja contrata¢&o de prestador de servico habilitado para
tal fungéo:

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

o O prestador de servigo contratado também ndo pode adotar para um
mesmo ativo, mesmo que em diferentes fundos e de diferentes
administradores, precos diferenciados quando utilizado o mesmo
Manual de MaM, imprimindo consisténcia ao exercicio de sua fungéo.

Frequéncia: A MaM de Veiculos de Investimento deve ter como frequéncia
minima a periodicidade gerencial, contabil ou regulatoria exigida para o
calculo das cotas e precos dos ativos contidos nesses fundos e carteiras
administradas;

Transparéncia: Metodologias de marcagéo a mercado devem ser publicas e
disponiveis.
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Il. VISAO DO PROCESSO

2.1. ColetadePrecos

Parte significativa dos pregos, taxas e indices necessarios para precificagdo dos
ativos est&o disponiveis em bancos de dados publicos que podem ser consultados
pelarede mundial de computadores. Estes bancos de dados s&o classificados como
Fontes Primarias, que alimentam as bases de informagdes gerenciais e contabeis
da OSLO.

S30 consideradas Fontes Primarias:

. Anbima para titulos publicos federais;

. Anbima para debéntures, CRIs e CRAs de emissores privados que
possuam divulgagdo de taxas e pregos;

o B3 para agdes, opgoes, contratos futuros e outros derivativos;

. B3 para titulos privados com precos no mercado secundario (letra

financeira, debéntures, CRA, CRI, LCI, etc.).

Quando as Fontes Primarias nao estiverem disponiveis, serdo utilizadas Fontes
Alternativas, de prestadores de servigos privados como Bloomberg, Reuters e
Broadcast. Nesses casos, € realizado um processo de verificagdo para validar a
aderéncia desses pregos as taxas e precos de ativos de caracteristicas
semelhantes.

2.2. Tratamento dos precos coletados

O tratamento dos dados obtidos junto as Fontes Primarias é realizado no processo
de importagao dos arquivos nos sistemas utilizados pela OSLO, ao longo do qual é
feita a limpeza, correcéo e padronizagédo dos dados, a fim de evitar erros ou falhas
no registro nos bancos de dados.

2.3. Aplicagdo dos pregos as carteiras
Os precos apurados diariamente para ativos financeiros sdo inseridos no sistema

BRITech. Apds a carga do sistema, € realizado o processamento das carteiras e o
calculo das cotas dos Fundos de Investimentos.
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2.4. Validagcao da aplicagdo dos precos as carteiras dos Veiculos de
Investimento

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

2.5. Supervisao dindmica da metodologia

As metodologias apresentadas neste manual foram desenvolvidas pela area de
Riscos, que apresenta as analises para o Comité de Riscos e Compliance, que, por
Sua vez, periodicamente verifica se 0s processos adotados estdo em linha com as
melhores praticas de mercado.

Além disso, os processos e metodologias sao objeto de analise de auditores
independentes contratados pelos Fundos de Investimentos.

Os profissionais externos que utilizam os servigos de administracdo e custodia da
OSLO contribuem com 0 monitoramento da qualidade dos processos de marcagao
amercado.



€5 osLOo

DTVM

Ill. METODOLOGIA

A metodologia de apuragdo do valor de mercado é de responsabilidade da
instituicdo administradora e deve ser estabelecida com base em critérios
consistentes e passiveis de verificag&o.

As metodologias informadas no Manual de Apregamento devem abranger todas as
classes de Ativos Financeiros, n&o se restringindo a uma unica Classe.

Caso a instituicdo responsavel pelo Aprecamento identifique que a adogdo de uma
disposicéo prevista no Manual de Aprecamento possa resultar em (i) informagdes
distorcidas, (ii) apuracdo inadequada do valor patrimonial da cota, se aplicavel ou
(iii) distribuicdo ndo equitativa dos resultados entre os investidores, podera deixar
de aplicar tal disposi¢do, desde que justifique essa a¢ao para a area de controles
internos e/ou compliance da instituicdo e mantenha essa analise e justificativa a
disposi¢cédo da Anbima.

A OSLO deve, sempre que observar mudancgas relevantes no mercado, rever suas
metodologias. A revisao das metodologias definidas no Manual de Aprecamento
deve considerar, de forma a garantir que reflitam a realidade de mercado, a
evolugdo das circunsténcias de liquidez e volatilidade dos mercados em fungdo de
mudangas de conjuntura econdmica, assim como a crescente sofisticacdo e
diversificagdo dos Ativos Financeiros.

3.1. Aprecamento aValor Justo

Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos Veiculos de Investimento
geridos e/ou administrados pela OSLO serdo apregados a valor justo,
reconhecendo-se, contabilmente, a valorizagdo ou a desvalorizagdo em
contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo. O
valor justo do ativo financeiro ndo deve ser alterado para refletir os Custos de
Transagéo.

As praticas de apregamento dos ativos financeiros ao valor justo devem considerar,
com destaque, a transparéncia e liquidez dos Ativos Financeiros na formagéo de
pregos.

As operagdes com derivativos que produzam resultados fixos ou predeterminados
devem ser avaliadas, em conjunto, como ativos financeiros de renda fixa e
ajustados, diariamente, pelo valor justo.

Na hipotese de o apregamento considerar o total de ativos financeiros em carteira
7
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ou a cotacgdo junto ao mercado, a cotagdo deve:

. Ter sido obtida, no maximo, 15 (quinze) dias antes da data atual; ou
II. Possuir, no maximo, 15 (quinze) dias desde a data de negociacéo.

3.2. Aprecamento aValor naCurva

Ha casos amparados pela legislagdo aplicavel em que se adota o chamado método
de marcagdo na curva. Essa forma de apuracé&o de valor dos titulos fica restrita ao
universo dos ativos de renda fixa mantidos até o vencimento em carteiras
administradas.

3.3. Reavaliacdo em Situagdes de Perdas Provaveis

A OSLO deve, a qualquer tempo, reavaliar os ativos financeiros sempre que houver
indicios de perdas provaveis. A reavaliagcdo devera ser respaldada por decisao do
Comité de Riscos e Compliance, e aplicadas pela area de Riscos e de Controladoria
de Ativos e Passivos apos aprovagéo.

Nas situa¢des de atrasos em pagamentos ou inadimpléncia por parte do emissor ou
do ativo financeiro, a OSLO aplicara as regras descritas em seu Manual de Proviséo
para Creditos de Liquidag&o Duvidosa.

3.4. Ativos de Crédito Privado com Mercado Secundario

Os negocios representativos no mercado secundario de ativos crédito privado
poderao ser utilizados como fonte secundaria de precos nos casos em que (i) as
fontes primarias de pregos nao disponibilizem precos a valor justo desses ativos e
(i) o mercado secundario de crédito privado seja razoavelmente liquido e seus
precos sejam disponibilizados de forma transparente e com frequéncia minima
semanal, em bases de dados como o Boletim Diario de Informacdes (BDI) de Renda
Fixa da B3, Bloomberg, Refinitiv e outros provedores de pregos de mercado.

O mercado secundario de crédito privado para determinado ativo de crédito
privado, para ser considerado como fonte valida de pregos, deve ser ativo, com
negociagdes observaveis com frequéncia minima semanal, e variagéo de precos
entre os dias com baixa volatilidade relativa. Preferencialmente, as negociagdes do
referido ativo no mercado secundario devera fornecer um pre¢co minimo, medio e
maximo por dia de negociagéo.
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A adoc¢éo de precos negociados no mercado secundario podera ser adotada pela
area de Riscos, com o aval do Diretor de Riscos, mediante justificativa tecnica por
escrito. A justificativa técnica devera respeitar os criterios ja estabelecidos acima,
e devera ser aprovada no Comité de Riscos e Compliance quando houver excecdes
aos referidos critérios, ou quando os pregos forem cotados junto ao mercado,
definindo a frequéncia e forma de cotacdo e a utilizagdo de precos meédios, de
compra (bid) ou de venda (ask).

3.5. VedagoOes de Aprecamento

F vedado o uso de metodologias n&o descritas no presente Manual de Marcagéo a
Mercado, incluindo métodos alternativos que ndo tenham, além de previsdo formal,
fundamentacao objetiva que justifique seu uso.

Caso ocorra uma excepcionalidade e a OSLO tenha que adotar método alternativo
ndo previsto neste Manual, devera, previamente a utilizagcdo do metodo, manter
reqgistros e justificativas que fundamentem esta excepcionalidade, incluindo, mas
nado se limitando, a memoria dos calculos que foram utilizados.

E vedada a utilizacdo de métodos alternativos baseados na formacéo de intervalos
(bandas) emtorno de uma meédia de taxas e precos ou quaisquer outros pardmetros
de referéncia que ndo capturem as condigbes de mercado ou evitem refletir
eventuais volatilidades nos precos dos ativos financeiros, sendo admitida sua
utilizagdo como insumo para observancia e acompanhamento dos spreads de
crédito.

3.6. Classificagao dos Ativos Financeiros de Renda Fixa

Os ativos financeiros dos Veiculos de Investimento podem ser classificados em
duas categorias:

e Ativos para negociago: ativos financeiros adquiridos com a finalidade de
serem ativa e frequentemente negociados;

e Ativos mantidos ate o vencimento: ativos financeiros adquiridos com a
intenc¢&o dos investidores de preservar o volume de aplicagbes compativel
com a manutencgéo de tais Ativos na carteira do Veiculo de Investimento ate
o vencimento.

Para que os ativos financeiros sejam classificados na categoria de “ativos mantidos
até o vencimento”, deve haver declaracdo formal de todos os investidores ou
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previsédo contratual nesse sentido, conforme o Veiculo de Investimento em
questdo, atestando que estes possuem capacidade financeira para levar ao
vencimento os ativos classificados nesta categoria.

Para os “ativos classificados como mantidos até o vencimento”, o valor justo no
reconhecimento inicial deve ser adicionado aos custos de transagéo.

A reavaliagdo quanto a classificacdo dos titulos e valores mobiliarios deve ser
efetuada imediatamente, caso constatada alterac&o nos pardmetros.

A transferéncia da categoria “titulos mantidos até o vencimento” para a categoria
“titulos paranegociac&o” somente podera ocorrer por motivo ndo previsto, ocorrido
apos a data da classificagdo, de modo a ndo descaracterizar a intengéo e a
capacidade financeira evidenciada quando da classificagdo nessa categoria. Nesse
caso, deve permanecer a disposi¢cao do Bacen a documentagao que servir de base
para a reclassificacdo, devidamente acompanhada de exposi¢cdo de motivos da
instituicdo administradora. Ndo sera admitido o estorno dos valores ja computados
no resultado, decorrentes de ganhos ou perdas n&o realizados.

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

3.7. Proxiesde RendaFixa

S&o admitidos métodos alternativos baseados na defini¢do de proxy (Ativo ou cesta
de ativos) como referéncia para o Aprecamento, devendo a OSLO assegurar a sua
diligéncia na escolha dessa proxy de modo a se obter a maior similaridade com o
ativo precificado e seus fatores de risco.

Devem ser observados, a fim de se identificar a similaridade entre os Ativos
Financeiros, em especial o risco de credito, 0os seguintes parédmetros, no minimo:

|. Duration;

ll. Emissor;

lll. Indexador/tipo de remuneragao;
IV. Rating;

V.Setor; e

VI. Subsetor/segmento de atuagéo.

No processo de observagdo dos parédmetros listados no paragrafo anterior, fica a
critério da instituicdo responsavel pelo Aprecamento a forma de priorizagao,

10
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utilizagcdo, combinag¢do ou, ainda, a inclusdo de outros parémetros, desde que
resulte na maior similaridade possivel entre as proxies elegiveis.

Na utilizac&o de proxies, as seguintes condigdes devem ser observadas:

l. Deve haver um padréo de utilizagdo dos parémetros e premissas
adotados;

Il. Caso exista ativo do mesmo emissor com referéncia de divulgagéo de
taxas e precos no mercado secundario, este devera ser prioritariamente
utilizado; e

M. Na utilizagdo de Ativo do mesmo setor, devera ser prioritariamente
selecionado como proxy aquele de mesmo setor, subsetor/segmentode
atuagdo e rating.

E permitida a utilizacdo de cesta (mais de um Ativo) como proxy, desde que sua
composi¢ao resulte em maior similaridade com o ativo a ser precificado do que com
1 (um) Unico ativo isoladamente.

E vedada a utilizagéo de proxy baseada somente em fatores de risco de mercado
como indexador/tipo de remuneragdo do ativo, sem que sejam levados em
consideragéao fatores inerentes ao risco de credito do emissor.

A proxy e o spread utilizados deveré&o ser reavaliados, no minimo, semestralmente,
e sempre que seja observado qualquer evento que implique alteracdo na percepcao
dorisco de credito do ativo ou emissor.

Todas as decisOes acerca das definicoes e reavaliagdes de proxies deverao ser
aprovadas no Comité de Riscos e Compliance, devendo essa aprovagdo ser
formalizada e arquivada juntamente com os materiais e estudos que subsidiaram as
decisoes.

11
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IV. ATIVOS FINANCEIROS

4.1. Titulos Publicos Federais

a) LTN - Letra do Tesouro Nacional

As LTNs sdo titulos prefixados que possuem um unico fluxo de pagamento (bu//et)
com valor de R$1.000,00 (mil reais) no vencimento. Sdo contabilizadas diariamente
atraves de fluxo de caixa descontado, ilustrado abaixo, utilizando-se como fator de
desconto a taxa de juros precificada do mercado para o vencimento do titulo,
divulgada pela Anbima.

Valor Nominal (VN) = R$ 1.000,00

I Dias Uteis

l Taxa de juros efetiva no periodo

Preco unitario (PU)

A taxa de juros anualizada € determinada atraves da seguinte formula:

252

1.000 =
St
PU

Onde:

Tx € ataxade juros prefixada do titulo;

PU ¢ o preco de negociagéo do titulo;

pz, €oprazoemdias uteis entre a data de referéncia e o vencimento do titulo.

A Anbima divulga diariamente a taxa média praticada no mercado; por meio dessa

taxa, pode-se calcular o PU, conforme formula a seguir:
12



€5 osLOo

DTVM

_ 1.000
PU s =

(1 + H.ﬁd’m'-:' )-;;ul

Onde:

PUym € O preco de unitario marcado a mercado do titulo;
txyerc € ataxade mercado do titulo para o prazo pz,;

pz, €oprazoemdias uteis entre a data de referéncia e o vencimento do titulo.
b) LFT - Letra Financeira do Tesouro

As LFTs s3o titulos pos-fixados com valor nominal de RS 1.000,00 (mil reais) na
data da emissdo (ou data base), corrigido diariamente pela taxa Selic divulgada
pelo Banco Central do Brasil. O resgate do principal acrescido dos juros ocorre na
data de vencimento, sem pagamentos intermediarios (bullet).

O valor nominal atualizado da LFT € dado por:

1

VNA =1.000 xﬁ(] +Sefic,.)m

i=1

Onde:

I/NA é o valor nominal atualizado;

né onumero de dias uteis decorridos entre a data de emissao do titulo e a data de
referéncia;

Selic; € o valor da taxa Selic anualizado para o i-ésimo dia util.

Os PUs sdo calculados diariamente atraves de fluxo de caixa descontado,
utilizando-se como fator de desconto o agio/desagio precificado pelo Mercado
para o vencimento do titulo, divulgado pela Anbima. O valor de mercado do titulo e
obtido atraves da formula a sequir:

7P =
@ﬂ' i)252



€5 osLOo

DTVM

Onde:

/P e o valor presente do titulo para a data de referéncia; VNA € o valor nominal
atualizado;

pzé oprazoem dias Uteis da data de referéncia até a data de vencimento do titulo;

/& a taxa de agio/desagio, ao ano, aplicada para o vencimento do titulo, divulgada
pela Anbima.

c) 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 base de julho de 2000, sendo corrigido diariamente pela variagédo do
IPCA desde a data base até o més anterior.

Os PUs sao calculados diariamente atraves 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 IPCA da data base até a data atual.

As NTN-Bs pagam cupom de juros semestrais definidos quando da emissé&o do
titulo, calculados em regime de capitalizagdo composta. O valor nominal atualizado
daNTN-B e dado por:

VNA =1.000 x Fat pe,

Onde:

I/NA e o valor nominal atualizado ate o ultimo dia 1°;

Fat;pc, € O fator de variagéo do IPCA entre a data base € o ultimo dia 1° anterior a
data de referéncia.

Os cupons semestrais sdo obtidos atraves da férmual a seguir:

‘"l

i 12
M1=[1+—J -1
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Onde:

M1¢é o multiplicador de juros para periodos completos;
/é ataxade juros, ao ano, do titulo;
neé o prazo decorrido, em meses, desde a emiss&o ou ultimo pagamento de juros.

Quando os juros extrapolam a serie de meses completos € aplicado o ajuste pro-
rata dia, conforme segue:

1
) ; 'l.ﬁiﬁj
M2= {1+—} ~1

Onde:

MZ2¢e o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia;
/é ataxadejuros, ao ano, do titulo;

d é o numero de dias efetivamente decorridos, desde a ultima data calendario
mensal até a data do respectivo pagamento;

dcé o numero de dias decorridos entre a ultima data calendario mensal e a proxima
data calendario.

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

Onde:

MFé o fator final de juros;
M1¢é o multiplicador de juros para periodos completos;
MZ2e o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia.

Havendo necessidade de ajuste pro-rata dia antes do pagamento do primeiro

cupom, 0s juros s&o calculados atraves das formulas a seguir:
15
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J= VNAxMF

Onde:

Jéojuro;
I/NA é o valor nominal atualizado até o ultimo dia 1°;

MFé o fator final de juros.

d) NTN-C - Nota do Tesouro Nacional - SérieC

As NTN-Cs s3o titulos atrelados a inflagdo com valor nominal de RS 1.000,00 (mil
reais) na data da emissao (ou data base), corrigido diariamente pela variacéo do
IGP-M da data de emissédo (ou data base) até o més anterior.

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

As NTN-Cs pagam cupom de juros semestrais definidos quando da emiss&o do
titulo, calculados em regime de capitalizagdo composta. O valor nominal
atualizado daNTN-C e dado por:

VINA =1.000 x Fat 1p,,

Onde:

I/NA e o valor nominal atualizado ate o ultimo dia 1°;

Fat;qpy € O fator de variacdo do IGP-M entre a data base € o ultimo dia 1° anterior a
data de referéncia.

Os cupons semestrais s&o obtidos através da formula a seguir:
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Onde:

M17¢é o multiplicador de juros para periodos completos;
/é ataxade juros, ao ano, do titulo;
né o prazo decorrido, em meses, desde a emiss&o ou ultimo pagamento de juros.

Quando os juros extrapolam a série de meses completos € aplicado o ajuste pro-
rata dia, conforme segue:

) ; 'l.ﬁiﬁj
M2 = [1+—} -1

Onde:

MZ2e o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia;
/é ataxadejuros, ao ano, do titulo;

d e o numero de dias efetivamente decorridos, desde a ultima data calendario
mensal até a data do respectivo pagamento;

dce onumero de dias decorridos entre a ultima data calendario mensal e a proxima
data calendario.

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

Onde:

MFé o fator final de juros;
M1¢é o multiplicador de juros para periodos completos;
MZ2e o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia.

Havendo a necessidade de ajuste pro-rata dia antes do pagamento do primeiro
cupom, 0s juros s&o calculados atraves das formulas a seguir:

17
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Onde:

M1¢é o multiplicador de juros para periodos completos;
/é ataxade juros, ao ano, do titulo;
ng € o prazo decorrido, em meses inteiros, desde a emisséo até a data do calculo;

N é o prazo decorrido, em meses, desde a emissdo até a data do primeiro
pagamento do cupom.

Onde:

M2e o multiplicador de juros para calculo pro-rata dia;
/é ataxadejuros, ao ano, do titulo;

ds; € o0 numero de dias efetivamente decorridos, desde a ultima data calendario
mensal até a data do respectivo pagamento;

dctg; € 0 numero de dias decorridos entre a ultima data calendario mensal e a
proxima data calendario.
Mz =[(1+M1)x(1+M2)]-1

Onde:

MF¢é o fator final de juros;

18
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M17¢é o multiplicador de juros para periodos completos;

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

J = VINA x MF

Onde:

Jéojuro;
I/NA é o valor nominal atualizado até o ultimo dia 1°;

MFé o fator final de juros.

e) NTN-F - Nota do Tesouro Nacional - Série F

As NTN-Fs s3o titulos prefixados com valor nominal de RS 1.000,00 (mil reais) na
data da emissdo (ou data base), sendo contabilizadas diariamente através de
fluxo de caixa descontado, utilizando-se como fator de desconto ataxainternade
retorno (TIR), divulgada pela Anbima.

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

(1+0.10) -1 1

+...+1.000 — |+1.000%| ——————

(1 + TxMerc )2_;’12 : (1 + Ir.llerc )TQ ¥ (1 +7Ix Merc )?-2

' 05 .
PU,,,, =1.000x M

Onde:

PUpy € 0 precgo de unitario do titulo;
Txperc € @ taxa de mercado do titulo;

dué o prazo em dias uteis entre a data de referéncia e o vencimento do cupom.

19
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4.2. Titulos Privados

Os titulos privados sdo papeis emitidos por empresas privadas ou instituicoes
financeiras com o objetivo de captar recursos no mercado.

Dentre os titulos privados negociados no mercado de capitais brasileiros podemos
destacar:

CDB (Certificados de Depositos Bancarios) e RDB (Recibos de Depésito
Bancario): emitidos 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. Estas ultimas podem ser de
direito privado ou publico, incluindo os 6rgéos de Estados;

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

DPGE (Deposito a Prazo com Garantia Especial): emitidos por bancos
comerciais, 0s bancos multiplos, os bancos de desenvolvimento, os bancos de
investimento, as sociedades de crédito, financiamento e investimento e as
caixas econdmicas. E um deposito a prazo com garantia especial proporcionada
pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). O DPGE & um titulo transferivel,
podendo ser cedido mediante instrumento particular de cessdo de credito;

Debénture: valor mobiliario, e tém por origem um contrato mutuo de crédito
representativo de emprestimo, em geral resgatavel em longo prazo, celebrado
entre a emissora e os futuros adquirentes, os debenturistas, que s&o
representados pelo agente fiduciario. E uma operacio de renda fixa, destinada
as aplicagcbes de pessoas fisicas e juridicas, com prazo de vencimento
predefinido, cuja rentabilidade, fixada no ato de sua emisséo, pode ser pre ou
pos-fixada;

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

Atabela abaixo resume as fontes de informagao a serem utilizadas no apregamento
dos Titulos Privados emitidos por institui¢des financeiras:
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Fonte de Informacao /

Parametro Responsavel pela Definigao
Curva de juros livre derisco B3
Curva de spread titulos de emisséo B3
financeira
Categorias derisco Area de Riscos
Critérios de elegibilidade da amostra Area de Riscos
Metodo de definicdo da curva de spread Area de Riscos

A area de Riscos, caso identifique discrepancias entre as curvas de dois titulos
diferentes (por exemplo, entre CDBs e Letras Financeiras), podera definir as curvas
de spreadespecificas para um produto.

As curvas de spread indicardo a taxa de referéncia adequada para cada Titulo
Privado de emissé&o financeira integrante da amostra. Os ativos integrantes das
carteiras e fundos serdo marcados a mercado, dessa forma, de acordo com 0s
Spreads de crédito praticados para titulos semelhantes em termos de risco de
credito, prazo e liquidez.

Os spreadsde crédito utilizados na marcagao a mercado dos titulos de instituigcoes
financeiras devem ser referentes as informagdes de operagdes realizadas ate 15
dias antes da data de defini¢cdo das curvas de spread.

Adicionalmente, cabe destacar que as curvas de spread e as demais informacdes
usadas como referéncia de aprecamento devem ser atualizadas com periodicidade
minima semanal.

Cabe registrar que os spreads serdo definidos para o universo de ativos,
independentemente do indexador da operagcdo. A marcagdo a mercado
considerara, na taxa de desconto, as curvas do indexador (juros futuros, taxa IPCA
e taxa IGPM) combinadas com o spreadde crédito.
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a) DPGE (Deposito a Prazo com Garantia Espacial do FGC)

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

e Fonte principal

O processo de marcagdo a mercado dos DPGE sequira, preferencialmente, os
mesmos criterios definidos para os titulos emitidos por instituicdes financeiras.
Porem, com uma curva de spreadpropria.

A curvade spreada ser utilizada na marcagcao a mercado dos DPGE deve considerar
os registros de novas emissdes ou transacdes realizadas nos 15 dias (horizonte
maximo) que antecedem a definicdo das curvas de spread. As curvas de spread, por
Sua vez, devem ser atualizadas com periodicidade minima semanal.

e Fonte secundaria

Alternativamente, caso o historico dos ultimos 15 dias apurado para a definicdo das
curvas de spreadnéo oferece informagdes suficientes para a construcdo da curva,
a area de Riscos podera realizar um levantamento de pregos junto a brokers
(corretoras, bancos, asset managers, etc.) ativos no mercado de DPGE para
verificar a media de cotagdes e, assim, definir o preco a mercado dos titulos que
possui em carteira.

Cabe reforcar que neste método somente podem ser utilizadas cotagdes obtidas

em, no maximo, 15 dias antes da data para qual esta sendo apurada a marcagéo a
mercado.

b) Debéntures
Os critérios de marcagdo a mercado dos titulos de crédito privado utilizam fontes
primarias e secundarias para a definigdo da marcagdo a mercado.
A marcagao a mercado das debéntures utilizara como principal fonte de referéncia
as taxas indicativas de mercado secundario divulgadas diariamente pela Anbima.

Dessa forma, amarcagdo a mercado de debéntures sera dividida da seguinte forma:
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e Debéntures divulgadas pela Anbima

As debéntures que tiverem taxa indicativa divulgada pela Anbima serdo marcadas a
mercado com base no prec¢o de referéncia, na mesma data para qual esta sendo
apurada a marcagao a mercado.

e Debéntures ndo divulgadas pela Anbima

Para as debéntures que ndo divulgadas pela Anbima, a marcagéo a mercado podera
sera feita de duas maneiras.

e 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, serao
considerados 0s prazos das emissoes.

¢ Fontealternativa - Na auséncia de titulos emitidos por empresas semelhantes,
a area de Riscos fara uma avaliagdo com agentes do mercado, podendo usar,
inclusive, fontes como a Bloomberg, a fim de identificar o valor a mercado do
titulo.

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

c) Demais titulos privados de emissdo nao financeira

Para as debéntures que ngo divulgadas pela Anbima, a marcagdo a mercado podera
sera feita de duas maneiras:

¢ Fonte principal: Identificagcdo 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, ser&o
considerados os prazos das emissoes.
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e Fonte alternativa: Na auséncia de titulos emitidos por empresas semelhantes,
a area de Riscos fara uma avaliagdo com agentes do mercado, podendo usar,
inclusive, fontes como a Bloomberg, a fim de identificar o valor a mercado do
titulo.

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

d) Demais titulos privados de emissdo nao financeira

Como os demais titulos privados de emisséo ndo financeira apresentam volume de
negocios bastante restrito no mercado secundario, a marcagdo a mercado dos
ativos que se enguadram nessa categoria (como Certificados de Crédito Bancario
- CCBs; Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI; ou Certificados de Recebiveis
do Agronegoécio - CRA) utilizara critérios especificos de acordo com a
disponibilidade de informagoes.

Dessa forma, foram definidas trés metodologias de marcacdo a mercado dos titulos
privados de emiss&o nao financeira, que devem obedecer ao seguinte critério de
prioridade:

Prioridade Taxa de Referéncia / Fonte de Informacgao

Titulos da mesma modalidade, com caracteristicas
semelhantes — em termos de estrutura, nivel de risco de
1 credito, prazo e garantias — que, nos ultimos 15 (quinze) dias,
tenham: (i) sido objeto de emissé&o primaria ou (ii) negociados
emmercado secundario.

Titulos privados de emissédo n&o financeira de outras
modalidades que apresentem caracteristicas semelhantes —
2 em termos de estrutura, nivel de risco de crédito, prazo e
garantias — que, nos ultimos 15 (quinze) dias, tenham: (i) sido
objeto de emissdo primaria ou (ii) negociados em mercado
secundario.

Avaliagdo juntoaosbrokersdomercado para obtencdo deuma
proxydo que seria o valor justo a mercado para o titulo. Neste
3 caso, podem ser utilizadas cotagdes obtidas em, no maximo,
15 (quinze) dias antes da data para qual esta sendo feita a
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marcagao a mercado.

e Fonte principal

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

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

e Fonte secundaria

Na auséncia de informagdes sobre das taxas negociadas para titulos da mesma
modalidade, a fonte alternativa para precificagédo sera a taxa de referéncia de
outros titulos de emissao privada nao financeira que apresentem caracteristicas
semelhantes (em termos de estrutura, risco de crédito, 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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e Meétodo alternativo

No caso de completa auséncia de fontes de referéncia que permitam a precificagdo
pelos dois critérios anteriormente apresentados, a area de Riscos fara uma
avaliagdo junto aos brokersdo mercado a fim de obter uma proxypara o valor justo
de mercado do titulo.

Cabe reforgar que somente podem ser utilizadas cotagdes obtidas em, no maximo,
15 (quinze) dias antes da data para qual esta sendo feita a marcagdo a mercado.
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4.3. FIDC (Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios)

Os FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditorios) tém o valor de suas
cotas atreladas ao desempenho de seus ativos. Embora todos os cotistas partilhnem
do patriménio do FIDC, a modalidade de cada cota faz com que o nivel de
inadimpléncia entre os direitos creditorios integrantes da carteira afetem de forma
diferente o resultado dos cotistas.

As cotas de FIDC podem ser divididas, de forma simplificada, em trés modalidades:

e Cotas seniores: tém seu desempenho afetado pela inadimpléncia dos direitos
creditorios apenas depois que as cotas mezanino e subordinada tiverem sido
completamente consumidas;

e Cotas mezanino: subordinam-se as cotas seniores, mas estdo protegidas dos
efeitos da inadimpléncia dos direitos creditorios pela integralidade do
patrimdnio referente as cotas subordinadas.

e Cotas subordinadas: s&o as primeiras a sofrer o impacto da inadimpléncia.

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

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

e Acaracteristica dos recebiveis;

e Aconcentragdo dos devedores;

e O percentual de subordinag&o na estrutura do fundo;

e Osgatilhos para Eventos de Avaliagéo e/ou Liquidag&o Antecipada; e
e Aexisténcia de garantias reais.

Tendo em vista que a analise do valor justo das cotas de FIDCs esta fortemente

atrelado as particularidades de cada estrutura, a marcagéo a mercado sera feitaem
duas etapas, sendo uma de carater quantitativo e outra de carater qualitativo.
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A etapa quantitativa considera os dados objetivos apurados pelo administrador e
auditados trimestralmente. A etapa qualitativa considera os niveis de inadimpléncia
carteiradedireitos creditorios e permite que um eventual processo de deterioragao
da carteira seja refletido no valor das cotas seniores e mezanino.

Os topicos a seguir descrevem as duas etapas. Cabe registrar que, na etapa
qualitativa, caso a area de Riscos nao identifique um comportamento da carteira

que justifique a revisao dos valores apurados na etapa quantitativa, estes seré&o
mantidos.

4.3.1. Etapa quantitativa

A analise quantitativa do valor das cotas adota como referéncia o patrimdnio liquido
do FIDC. Para tanto, observadas as regras de provisionamento estabelecidas pelos
orgéos reguladores e as melhores praticas de mercado recomendadas por
associagoes de classe, como a Anbima.

Dessa forma, o valor das cotas seniores do FIDC sera definido pelo menor entre:

e O patrimoénio liquido do FIDC dividido pelo numero de cotas seniores; e

e O valor da cota no dia util anterior corrigido pela taxa de remuneragéo estimada
para as cotas seniores.

Para as cotas mezanino, o valor sera o menor entre:

e Opatrimoénio liquidodo FIDC, deduzido do valor total das cotas seniores, dividido
pelo numero de cotas mezanino; e

e O valor da cota no dia util anterior corrigido pela taxa de remuneragéo estimada
para as cotas mezanino.

Para as cotas subordinadas, o valor sera estabelecido pelo patrimdnio liquido do

FIDC, deduzido do valor total das cotas seniores e das cotas mezanino, dividido pelo
numero de cotas subordinadas.

4.3.2.  Provisao para Crédito de Liquidagdo Duvidosa (PCLD)

Sem prejuizo as regras que reconhecem o impacto da inadimpléncia dos direitos
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creditorios nas cotas do FIDC, conforme definido na etapa quantitativa, os niveis de
inadimpléncia serdo continuamente monitorados e avaliados pelo area de Riscos. O
detalhamento do processo de provisédo (PCLD) esta descrito no Manual de PCLD da
OSLO.

Complementarmente, de forma a refletir a dindmica de mercado no valor das cotas,
a area de Riscos avaliara periodicamente o estoque de FIDCs em atividade a fim de
identificar se ha discrepancias relevantes entre as taxas praticadas para fundos
semelhantes. Nesses casos, desde que os niveis de provisdes sejam equivalentes,
sera definida uma curva de spread para a amostra e as cotas serdo marcadas a
mercado com base nessa taxa de referéncia.
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4.4. FIDC - NP (FIDC Nao Padronizado)

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

4.4.1. Valor justo e amortizagao do investimento

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

e Valor presente do fluxo futuro dos ativos;

e Valor presente das despesas e condenagoes juridicas liquidas, projetadas para
0 prazo dos ativos.

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

Apo6s a marcagao inicial, quando da aquisigéo do ativo, a carteira sera reavaliada
com periodicidade minima semanal. Para tanto, sera feita o calculo do valor
presente liquido (VPL) projetado, descontado pela taxa estabelecida pela area de
Riscos. Os valores a serem amortizados mensalmente correspondem a diferenca
entre o valor presente do més corrente e o valor contabil do més anterior.

Os ativos devem ser totalmente provisionados (marcados com valor equivalente a
zero) sempre que o valor presente de seu fluxo de caixa liquido apresentar valor
igual ou menor que zero. Essa marcagao deve ser mantida a zero, salvo por mudanga
material na expectativa de futura recuperagédo, que deve ser devidamente
documentadapela area de Riscos.

4.4.2. Liquidacao antecipada

Caso haja liquidagdo antecipada total de um determinado crédito ou carteira de
ativos, sejapor quitagédo ou alienagao dos direitos de crédito, o valor dos ativos deve
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ser baixado da carteira no més de reconhecimento da quitagc&o ou alienagéo.

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

4.4.3. Reavaliagoes

4.4.3.1. Carteiras com fluxo de caixa mensal projetado

Carteiras de credito com fluxo de caixa mensal projetado serdo reavaliados
mensalmente pela area de Riscos e, quando necessario, submetidos ao Comité de
Riscos e Compliance.

4.4.3.2. Carteiras sem fluxo de caixa mensal projetado

Carteiras de credito sem fluxo mensal projetado seré&o reavaliadas mensalmente
pela area de Riscos e, quando necessario, submetidos ao Comité de Riscos e
Compliance.

4.4.4. Politica de provisionamento

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

A cada verificacado, os direitos creditorios sera avaliado quanto a sua exposicao a
potenciais agdes judiciais, de forma que para cada recebivel sera provisionado um
valor relativo a despesas e eventuais condenacoes judiciais esperadas, liquidas de
potenciais reembolsos contratuais estipulados em contratos de cesséo, referentes
ao (i) estoque de agdes judiciais no momento do calculo; (i) a projegéo de novas
acOes judiciais ate o final da vida da careira.

O valor do provisionamento sera igual ao valor presente do fluxo de caixa liquido do

31



€5 osLOo

DTVM

total de despesas e condenacdes referentes ao estoque e projecéo futurade acdes
judiciais no periodo corrente, liquidas de reembolsos, descontado a taxa definida
pela area de Riscos.

O estoque de provisao serarevertido 8 medida em que despesas com condenagoes
s&o incorridas. Do mesmo modo, um reembolso de despesas juridicas por um
cedente resultara no aumento de provisdo no momento de reconhecimento deste
reembolso.

Ao final da vida de uma determinada carteira, ndo havendo acgles judiciais
pendentes, ou seja, ainda ndo transitaram em julgado, qualquer valor provisionado

serarevertido contra oresultado.

A provisdo de cada despesa judicial deve ser registrada em ata pelo Comité de
Riscos e Compliance.

Qualquer provisdo extraordinaria deve ser registrada em ata pelo Comité de Riscos
e Compliance e encaminhada ao Administrador para contabilizagdo.

4.4.5. Taxa de desconto

Mensalmente, a area de Riscos calculara a taxa de desconto a ser adotada para fins
de calculo do valor presente de cada fluxo de caixa. A taxa de desconto dependera
de fatores como:

e Tipode ativo/carteira;

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

e Clausulas no contrato de cessdo que impactem e estrutura de transagéo e
o nivel de risco assumido pelo investidor;

e Recorréncia oundo de cessdo com um mesmo cedente;

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

e Situagdo econdmico-financeira e operacional da empresa, em caso de
crédito corporativo;

e Taxas de juros domeésticas de meédio prazo;
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e Prémioderiscode credito privado; e

e Potencial de liquidez do contrato de credito ou carteira de crédito em
mercado secundario.
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4.5. Operagdes Compromissadas

As operagdes compromissadas sdo definidas como a compra ou a venda de titulos
com o compromisso de revenda e de recompra. As operagcdes compromissadas
serdo marcadas de acordo com o prazo.

4.5.1. Operagbes compromissadas de até 2 (dois) dias uteis

Para as operacdes compromissadas com prazo de até 2 (dois) dias Uteis, sera
utilizada para marcacéo a mercado a taxa ao ano contratada para umdia (over).

1
Ve = VI x(1+i)252

Onde:

Vmerc € O vValor de mercado da operagdo na data de referéncia; VI € o valor inicial da
operagao ou valor de emissao;

/é ataxa ao ano contratada paraumdia (over).

4.5.2. Operagbes compromissadas com mais de 2 (dois) dias uteis

Para as operacdes com prazo superior a 2 (dois) dias Uteis, a marca¢do a mercado
sera realizada segundo criterios a serem estabelecidos pela area de Riscos, que
considerara, necessariamente:

e Olastrodaoperacdo compromissada (se titulos publicos ou privados);

e Orating da contraparte da operagao; e

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

Cabe apontar que para marcagdo de operagcbes compromissadas com prazo

superior a 2 (dois) dias Uteis, também podera considerar cotacdes com brokers de
mercado a fim a apurar o valor justo da operagao.
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4.6. Cotas de Fundos de Investimentos

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

O aprecamento das cotas das Classes e/ou Subclasses, conforme aplicavel,
negociadas em Mercados Regulados, pode ser feito utilizando-se o valor
patrimonial da cota fornecido pelo Administrador Fiduciario, desde que sua
utilizagdo represente mais adequadamente o valor justo no momento da
mensuragao.

A integralizagdo de cotas das Classes e/ou Subclasses, conforme aplicavel, com
entregade ativos financeiros, se permitida, deve ser feita a valor justo no momento
daintegralizagéo.

O aprecamento das cotas das Classes e/ou Subclasses, conforme aplicavel, deve
ser feito utilizando-se o ultimo valor patrimonial da cota disponibilizado pelo
Administrador Fiduciario, ndo se admitindo a utilizagédo de valores patrimoniais de
cotas descasados entre Classesinvestidoras e Classes e/ou Subclasses, conforme
aplicavel, investidas, exceto:

a) Noscasos em que as Classes com cota de abertura adquiriram cota Classes
e/ou Subclasses, conforme aplicavel, de fechamento; ou

b) Daaquisi¢édo de cotas de Veiculos no Exterior que, em raz&o do fuso horario,
nao possibilitem a utilizacdo do valor da cota do mesmo dia do calculo da
Classe investidora.
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4.7. Acgoes

S&o titulos de renda variavel, emitidos por sociedades andnimas, que representam
amenor fracdo do capital da empresa emitente.

O valor de mercado e obtido através do preco de fechamento, divulgado pelo
diariamente pela B3. Caso ndo haja negociagdo no dia, € mantido o preco de
fechamento do ultimo pregdo em que houve negociagdo ou em conformidade com
alegislagao em vigor.

A fonte primaria de pregos para os ativos financeiros de renda variavel negociados
no Brasil o Mercado Organizado em que o ativo apresente maior liquidez. Aavaliagédo
dos Ativos Financeiros de renda variavel para os quais exista mercado ativo e liquido
deve ser feita utilizando-se a cotac¢ao diaria de fechamento do mercado em que o
Ativo Financeiro apresentar maior liquidez.

Nas situacdes em que os ativos financeiros de renda variavel reconhecidamente
Nnao apresentarem negociagdes regulares no mercado, ou, ainda, nas hipoteses em
que haja dificuldade na coleta de pre¢cos, como no caso de a¢gdes de private equity,
a precificacdo podera ser feita por meio de valuation da empresa investida, valor
contabil daagdo ou laudo de avaliagdo da empresa. Outros metodos alternativos de
aprecamento poderdo ser propostos e aprovados no Comité de Riscos e
Compliance.

Os ativos de renda variavel devem ser classificados, obrigatoriamente, na categoria
de ativos para negociagao.
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4.8. Opcgoes

A opgdo e uminstrumento derivativo que da ao seu titular, ou comprador, um direito
futuro. O emissor, ou vendedor, da opgao, por outro lado, assume o risco de incorrer
em uma obrigagédo futura, caso acionado pelo comprador da opgéo.

No mercado brasileiro as opg¢des sdo normalmente negociadas em bolsas
organizadas como a B3. Estas bolsas negociam, principalmente, opcdes sobre:

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

e Futuros de indices, de commodities agricolas, de ouro e de moedas:
geralmente em series padronizadas, exceto para as opg¢des sobre Dolar e
Ibovespa que podem assumir a forma de opgoes flexiveis, ou seja, permite que
as partes envolvidas na negociagdo definam data e preco de exercicios
diferentes das seéries padronizadas.

Os fundos geridos ou administrados pela OSLO investem somente em opgdes
liquidas, sendo utilizadas para sua marcagao as cotagoes 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 negociagdes (Circuit
Breaker), a area de Riscos buscara referéncias de feeders em Corretoras e agéncias
de noticias (Bloomberg, Broadcast, Reuters, etc.).

Como Uultima alternativa, poderdo ser adotados modelos matematicos que
busquem a melhor aproximagao para a situagao vigente no mercado.
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4.9. Swaps

O swap € um contrato de derivativo por meio da qual as partes trocam fluxo
financeiro de uma operagdo sem trocar o principal, ou seja, o0 swap pode ser
considerado como duas operagdes em que as partes assumem posi¢cdes contrarias
em cada ponta (ativa e passiva).

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

As operagdes de swap, normalmente sdo registradas na B3, onde podem contar
com garantia de liquidagdo para uma ou para as duas pontas, e no Cetip, onde n&o
ha garantia de liquidag&o.

Descrevemos a seguir formulas para atualizagéo e marcagédo a mercado algumas
variaveis, admitidas para negociagao na B3 e Cetip, ressaltando que é considerada
taxa livre derisco as taxas divulgadas pela B3:

e Taxa Prefixada

o Atualizagdo:

Pz

=VI x(1+i)2s2

Anal

Onde:

Vatual € O valor da ponta prefixada atualizada até a data de referéncia; VI € o valor
inicial da ponta prefixada na data de emisséo;

/é ataxa prefixada da operacgao;

pzeé oprazo decorridos em dias uteis da data de emissao até a data de referéncia.

o Marcagdo a Mercado:

Progi

N {1+f 252

Pl
{1+1'LR:| 252

V,

Mrc

=W
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Onde:

Viverc € 0 valor da ponta prefixada marcada a mercado ate a data de referéncia; Vl e
o valor inicial da ponta prefixada na data de emisséo;

/ é ataxa prefixada da operacao; iLR € a taxa livre de risco prefixada;

PZrota1 € O Prazoemdias uteis da datade emisséo até adatade vencimento; pzFinal
€ 0 prazo em dias uUteis da data de referéncia ate a data de vencimento.

PZrinai © O prazo em dias uteis da data de referéncia ate a data de vencimento.

e DI/ -Overou Selic

o Atualizagdo

Vst = Wxﬁ{[(l%-Ove?; )2%: —ljlxp+l}x (l+n")2’_;2

1=l

Onde:

Vawar € O valor daponta pos-fixada atualizada até adatadereferéncia; Vle o valor
inicial da ponta pos-fixada na data de emissao;

Over;é a taxa DI-Over ou Selic do i-ésimo dia; p € o percentual do indexador;
tx e ataxa de juros da operacao;

ne o prazo decorrido em dias uteis da data de emiss&o ate a data de referéncia.

o Indice de Pregos (IGP-M, IGP-DI, IPC, INPC, IPCA)

o Atualizagao:
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4

, = FT =

e

IT" x{l+f}%:2

o

V.—im

Onde:

Vawar € O valor da ponta pos-fixada atualizada até a data de referéncia; VI € o valor
inicial da ponta pos-fixada na data de emisséo;

Nl é o Ultimo numero indice do indice de Precos de atualizac&o disponivel na data
anterior ao inicio da operagéo;

Nir € o ultimo numero indice do indice de Precos de atualizac&o disponivel na data
anterior a valorizacdo da operagao;

/é ataxa de juros da operacao;

pzé o prazo decorridos em dias uteis da data de emisséo ate a data de referéncia.

o Marcagdo:

: . Pl Pirond
INE, 4 P2prax 1 5
v VI NI, x[ w,+1] y (14+: zp:z
NI, _ NI _ (1 Fig :l_zskzﬂ

Onde:

Vierc € O valor da ponta pos-fixada marcada a mercado ate a data de referéncia; VI
€ o valor inicial da ponta pos-fixada na data de emissao;

NI, & o ultimo numero indice do indice de Precos de atualizacéo disponivel na data
anterior ao inicio da operagéo;

NI, & o Ultimo numero indice do indice de Precos de atualizag&o disponivel na data
anterior a valorizacdo da operagao;

Nl:.; € a previsdo do proximo numero indice divulgado; i € a taxa de juros da
operagéo;

i;p €ataxalivrederisco;

PZ4ec € O prazodecorrido em dias uteis da ultima divulgagdo do numero indice atée a
data de referéncia;
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PZyrox € O prazo em dias Uteis entre a data de divulgagéo de N/ até a data prevista
para a divulgagao do proximo numero indice;

PZrota1 € O Prazo emdias uteis da data de emissao até a data de vencimento;

PZrinai © O prazo em dias uteis da data de referéncia ate a data de vencimento.
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4.10. Contratos Futuros

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

4.11. Ativos no Exterior

Para os Ativos Financeiros no exterior, a instituicdo responsavel pelo Aprecamento
devera converter a moeda estrangeira para a moeda nacional utilizando a taxa de
cambio referencial (D2) divulgada pela B3.

Caso os Ativos no exterior ndo sejam denominados em dolares americanos, estes
devem ser, primeiramente, convertidos para dolar americano e, em seguida, deve ser
utilizada a taxa de cambio referencial (D2) divulgada pela B3 para conversdo em
moeda nacional.

O valor a ser utilizado deve ser o preco liquido provavel de realizagdo, considerando
oimpacto de tributos e taxas no exterior.

Caso a areade Riscos conclua que a utilizacdo da taxa de cambio referencial (D2) ndo
resulta no adequado valor justo para o ativo integrante da carteira do Veiculo de
Investimento, podera ser utilizada outra taxa, desde que sua utilizag&o reflita de
forma apropriada o valor justo.

O uso de outra taxa de cambio deve ser efetuado de forma consistente e sua fonte
deve ser de acesso publico, confiavel e deve possuir frequente divulgagao.

Na hipotese de ser utilizada outra taxa, a area de Riscos devera informar essa
utilizagdo em nota explicativa incluindo justificativas.
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4.12. Criptoativos

A metodologia de apregamento deve usar como fonte de pregos para os criptoativos:

a) a média ponderada dos ambientes de negociacdo onde se concentram a
maior liquidez dos Criptoativos da carteira, ou

b) a divulgacdo permanente de indices de precos globalmente reconhecidos,
elaborados por terceiros independentes, e que por sua vez seja calculado
com base em efetivos negocios realizados pelos investidores em tais
criptoativos.

Na hipotese de utilizagdo do metodo descrito no item a acima, o intervalo utilizado
para o aprecamento que ndo podera ser maior do que 30 (trinta) minutos na janela
entre 16h e 18h (horario de Brasilia).

4.13. Ativos Imobiliarios

Os imoveis classificados como propriedade para investimento integrantes da
carteira das Classes do FIl devem ser continuamente mensurados pelo valor justo,
devendo tal mensuracgao ser realizada, no minimo, anualmente.

Se o Administrador Fiduciario concluir que o valor justo de uma propriedade para
investimento em construgdo ndo € mensuravel de maneira confiavel, a mensuragéo
deve ser feita pelo valor de custo com teste de impairment, no minimo, anual, até que
o valor justo possa ser determinado de maneira confiavel ou quando a construgéo for
completada, o que ocorrer primeiro.

A concluséo de que o valor justo da propriedade para investimento em construgéo
ndo pode ser mensurado de maneira confiavel somente pode ser feita no momento
do reconhecimento inicial.

O Administrador Fiduciario deve avaliar continuamente a existéncia de eventos que
indiquem a possibilidade de alteragdo substancial no valor justo do imovel
classificado como propriedade para investimento.
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Os imoveis destinados a venda no curso ordinario do negocio devem ser avaliados
pelo menor entre o valor de custo ou valor realizavel liquido.

O valor realizavel liquido corresponde ao valor estimado de venda no curso ordinario
do negocio, subtraidas as despesas estimadas necessarias para realizar a venda.

No caso de imoveis em construgcdo, devem ser tambem deduzidos o0s custos
estimados para completar a construcéo, para a determinagao do valor realizavel
liquido.

Se houver indicios de que o valor de custo dos imoveis registrados em estoques ndo
€ recuperavel, o valor do imével deve ser ajustado até o valor realizavel liquido.

O Administrador Fiduciario deve avaliar continuamente a existéncia de eventos que
indiquem a possibilidade de ndo recuperagéo dos valores dos imoveis registrados em
estoques, observada, no minimo, uma periodicidade anual para tal avaliagao.
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V. CASOS OU SITUACOES ESPECIAIS

5.1. Ativos ou Emissores em Inadimpléncia Total ou Parcial

Em casos de inadimpléncia total ou parcial de ativos de emiss&o publica ou privada,
aarea de Riscos devera:

e Apurar as circunsténcias em que se deu o inadimplemento e avaliar, se
houver, o posicionamento do emissor;

e Avaliar, quando cabivel, se o provisionamento reflete de forma adequada a
real situacao de default,

e Monitorar o processo de recuperagdao e/ou renegociagéo da divida,
checando se eventuais perdas revertidas foram reconhecidas na marcagao
do titulo.

Em casos de default, as devidas provisoes 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 dos procedimentos acima definidos, sempre que observadas
evidéncias que indiguem o aumento relevante do risco de defaul/t de um ativo,
devem ser analisados se a marcacdo a mercado do ativo efetivamente reflete esse
aumento no risco de credito do ativo e, em caso negativo, estabelecer o spreadde
crédito mais adequado ao risco da operagao.

5.2. Situag¢oes de Crise no Mercado Financeiro

Sempre que houver situagdes de crise com que provoquem impacto drastico nos
precos pelos quais os ativos sdo negociados — em caso de ocorréncia, por exemplo,
de Circuit Breaker —, a area de Riscos avaliara quais modalidades de ativos podem
tiveram sua marcagdo a mercado comprometida.

Apo6s uma apuragdo detalhada, caso sejam identificadas inconsisténcias no prego
dos ativos ou discrepancias que gerem oportunidade de arbitragem, a area de
Riscos determinara os criterios de marcagéo a mercado a fim de evitar distor¢goes
injustificadas no prego dos ativos.
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VI.ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

6.1. Area Responsavel pelo Aprecamento dos Ativos
Financeiros

A area de Riscos € responsavel pela elaboracdo e aplicagdo dos modelos de
aprecamento e possui mandato para execugao e proposta de melhoria das praticas
de marcagdo a mercado apresentadas neste Manual.

Qualquer alteracgéo, incluséo e utilizacdo de fontes alternativas ficam sujeitas a
deliberagdo do Comité de Riscos e Compliance.

A area de Riscos da OSLO, na qualidade de responsavel pelo aprecamento dos
ativos financeiros em carteiras de Veiculos de Investimento administrados e/ou
geridos pela Instituigdo:

a) E independente da Mesa de Operacdo, além de possuir segregacao
funcional e fisica em relag&o as demais areas que possam gerar conflitos de
interesse em topicos de apregamento;

b) Possui estrutura fisica e tecnoldgica adequada aos riscos e complexidade
do negocio; e

c) Possui profissionais tecnicamente capacitados para o exercicio desta
atividade.

6.2. Comité de Riscos e Compliance

Orgéo colegiado responsavel a pela governanga e seguranga Nno processo do
apregamento, garantindo que a precificagdo dos ativos financeiros integrantes dos
fundos de investimentos e carteiras geridos ou administrados pela OSLO estejam
em consonancia com as recomendagdes da Anbima e a regulagdo em vigor.

O Comité de Riscos e Compliance tem regimento interno proprio que versa sobre
Sua composi¢ao, escopo e periodicidade:

a) Requisitos para convocagéo e deliberagdo das reunides: a periodicidade
minima para a reunido € mensal, mas ela podera ser convocada a qualquer
tempo pelos seus membros. O Comité podera convidar membros da
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d)

Administracédo e colaboradores internos que detenham informacdes
relevantes ou cujo assunto conste na pauta de discusséo e seja pertinente
asua area de atuacao;

Alcadas de aprovacao: as decisdes do Comité serdo aprovadas por maioria
simples dos votos dos membros diretores estatutarios. Vale ressaltar que os
votos da Diretora de Compliance e da Diretora de Riscos tera peso duplo. O
quoérum minimo para o poder deliberativo deste Comité sera de dois
membros diretores estatutarios, sendo obrigatoria a presencga da Diretora
de Compliance ou da Diretora de Riscos.

Regras de hierarquia e atribuigées: o Comité de Riscos e Compliance
deliberara, em nivel técnico e estrategico, sobre os assuntos relacionados a
gestéo, monitoramento e controle dos processos relacionados a riscos e
Compliance, Natureza Social, Ambiental e Climatica.

Neste sentido, € de atribuicdo do Comité de Riscos e Compliance os
assuntos relacionados & governanga e aos processos dos assuntos
referente a gestéo deriscos e a atividade de Compliance de maneira ampla,
incluindo, mas n&o se limitando a, 0os seguintes topicos relacionados a
apregamento de ativos:

i. Descumprimentos aregulacéo vigente (Anbima, CVM, Bacen,
Abracam, BSM, CMN, etc);
ii. Investimento responsavel (£SG);
iii. Modelos e metodologias de risco de mercado, créedito e
liquidez;
iv. Modelos, metodologia e premissas relacionadas ao processo
de aprecamento;
v. Questoes relacionadas a conflitos de interesses;
vi. Atualizagdo regulatoria;
vii. Aprovagao de relatorios;
viii. Garantir a conformidade da empresa com as
regulamentos e politicas internas.
ix. Aprovagédo de todos os documentos que formalizam os
processos institucionais, denominados “Manuais”.

leis,

Composigao: o Comité é composto pelos seguintes membros:
i. Diretorade Compliancee Cadastro;
ii. Diretorade Riscos e Controles Internos;
iii. Diretor de Custodia;
iv. Diretor de Distribuicgo;
v. Diretor do Financeiro;

47



€5 osLOo

DTVM

vi. Diretora de Adm Fiduciaria;
vii. Head de Auditoria;
viii. Secretaria do Comité;
ix. Diretor de ESG, convocado de forma obrigatoria sempre que
for objeto do comité pautas que envolvam assuntos sociais,
ambientais e climaticos.

e) Periodicidade das reunides ordinarias: a periodicidade minima para a

VII.

reunido € mensal;

Processo de tomada de decisao e formalizagao de atas que descrevam
suas decisdes, acompanhadas de justificativas: As atas com a
deliberagdo dasreunides do referido Comité serdo assinadas por, ao menos,
2 (dois) membros diretores estatutarios presentes na reunido, respeitando
0 quorum minimo necessario para o poder deliberativo, assim como a
secretaria do Comité. Anualmente, as Diretoras de Riscos e Compliance
devera submeter o resultado das suas acoes e deliberagdes ao Comité de
Diretoria. E necessario a presenca da Diretora de Compliance ou da Diretora
de Riscos nas reunides deliberativas para que as deliberacdes sejam
efetivas.

APROVAQAO DESTE MANUAL

O presente Manual deve ser revisado e aprovado no minimo anualmente pelo
Comité de Riscos e Compliance, ou a qualquer tempo, caso ocorra a incluséo de
novos produtos ou alteragdo de metodologia de marcag&o a mercado estabelecida
pelos 6rgdos reguladores.
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