RH2M2XZRA

Manual de Marcacao a Mercado - MaM



Manual Data:

31/10/2023

Manual de Marcagdo a Mercado - MaM  [Inicio de Vigéncia: 31/10/2023
Uso: Restrito

Classificacéo: Publico

Data da Préxima Revisdo:

31/10/2024
Versao Outubro/2023
F =] =1 N X 07X @ O 4
Il = ASPECTOS GERAIS . ... e e 4
2.2.1 Néo-realizacdo das atividades de gestao de carteiras ou intermediacao de ativos.. 6
2.2.2 Marcacdo-a-mercado ndo influenciada por precos de ativos em carteira prépria... 7
2.3.1 FONEES B NOIMAS .. .cceieeeeeiiiiee e e e e e e et ettt e e e e e e e e e e eeeea e e e e e e e eeeeeennn e e e eeeeeeeennes 7
2.3.2 Fundos de investimento regulados pela instru¢do CVM n° 555 (“ICVM 5557) .... 8
2.3.3 Fundos de investimento regulados pela instru¢do CVM n° 356 (“ICVM 356”) .... 8
3L L2 ATTDUIGOES ..o 9
3.2.1 Compliance e Controles INtEINOS ........ccoevviiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 10
K AN 1 101U ot =T U 10
3.2.3 Garantias da area de GOVEIMANGA ........uueeeeeeeeeeiiiiiiieeeeeeeeeeeeiiee e e e e eeeeeeennnnannes 10
3.3 1 INAEPENUENCIA ... 11
TR A AN 1 101U ot =T PP 11
3.4 — Comité de PreCifiCaCa0 ... ..cceeeeeiieeiiice e 12
KBRS T o (CA /1 Lo U 13
4.2.1REGrageral......ccooiiiiiiiiiiiii 13
v AV £ (o] e 3001 T=T dor: Vo o H PP 13
4.2.3 Auséncia de valor de Mercado..........coevvviviiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeee e 14
4.3 — Coleta de Valor de Mercado..........couuvviviiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeee e 14
4.3.1 Fontes de informagdes primarias para PreGosS ......oevvvvveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeens 14
O B O] [=] - W L= o £ oo 1 RSP 14
4.3.4 Validagéo e tratamento dos pregos Coletados. ...........oevvvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeee, 15
4.3.5 Aplicacdo dos pregos COIetados .........coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiieee 15
4.4 — Célculo de precos de ativos sem valor de mercado............coevvvveeeieviiiieieeenennnnn. 15
4.5 — Aplicacdo das metodologias de preCifiCagio ..........ccoveeeeeeeeeiiiiiiiiiee e, 16
4.5.1 Cotas de ADBITUIE .....coeiiiiiiiiiiieeeeeee e 16
4.5.2 Cotas de FEChAMENTO .......cooii i e 16
5.1 — Titulos PUBIICOS FEAEIAIS .......cceeeeeeeee e 17




Manual Data:

31/10/2023

Manual de Marcagdo a Mercado - MaM  [Inicio de Vigéncia: 31/10/2023
Uso: Restrito

Classificacéo: Publico

Data da Préxima Revisdo:

31/10/2024
5.1.1 LFT — Letras FInanceiras do TESOUID ......cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 17
5.1.2 LTN — Letras do Tesouro Nacional ............ccoooeveieiiiiiiieeeeeee 17
5.1.3 NTN-F — Notas do Tesouro Nacional (SErie F) ........ccoeeeeeeieiiiiieeeeeee, 17
5.1.4 NTN-B — Notas do Tesouro Nacional (Série B).........ccccceeveeeieiiiiiiieeee, 18
5.1.5 NTN-C — Notas do Tesouro Nacional (SErie C).........cceevvrrreiiriiiiiieeeeeeeeiiinnn, 18
5.2 — TItuloS Privados: GEIal .........couueiiiiiiiiiiiiieee e 19
5.2 L DEFINIGAD .o 19
5.2.2 Metodologias para marcacdo de titulos privadosS...........ccoeevvvvviiiiieeeeeeeeninnnnnnn. 19
5.2.3 Metodologia alternativa com base em ProXi€s ........ccoeeeeeeeeervvvriiiieeeeeeeeenninnnnnns 19
5.2.4 Provisdo de devedores duVidOSO0S. ........uuuuuiieeeerreeeiiiiinneeeeeeeeeeesiinnnseeeeeeeeeenns 22
5.3 = THUIOS PriVaUOS: ....ccce oo 22
5.3 L DEDENTUIES ... 22
5.3.2 Certificados de Depdsitos Bancarios — CDBS...........ccccceeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeee, 23
5.3.3 Deposito a Prazo com Garantia Especial (DPGE) .........covvveiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeene 26
5.3.4 Letra Financeira (LF) e Letra Financeira Subordinada (LFS) .............ccccvvvvnnnn. 26
5.3.5 Cédula de Crédito BanCario (CCB) ......cceceeeiieiiiiiiiie e eeeeeeeeie e 26
SRR I N[0 T (0] 0 TS0 - 27
5.3.7 Cédula de Crédito Imobiliario (CCI) .......ceueiiieiiiiiiiiiiiieee e 28
5.3.8 Certificado de Recebivel Imobiliario (CRI) .........ccoeeveeeeiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeen, 28
5.3.9 Certificados de Direitos Creditorios do Agronegdcio (CDCA) .........eeveeeeeeennnnes 29
5.3.10 Certificados de Recebiveis do Agronegocio (CRA) .....ccoveeiviiiiiiiiiiiieeeeeeeens 29
5.4 — FUNAOS de INVESTIMENTOS .....uuiiieeiiiieiiiiiie ettt e e e eeeeees 30
5.4.1 Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios...........cccceeeeeeeeeieeiiiiieeeeeee. 30
5.4.2 Cotas de Fundos Administrados por TEICEITOS .......ceevveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 31
5.6.1 Contrato de Troca de Rentabilidade a Termo (SWAP) ..., 31
5.6.2 CONLratoS FULUIOS ....ceuiieeeeiiie et e e e e et e e e e e eeees 32
5.6.3 OPCOES SODIE FULUIO ..o 33
5.6.4 OPCOBS U8 AGDES ...eeeeeeeee e 33
5.6.4 Mercado @ TrmO 08 AGDES. ......ceeeieeeeeiiiiiee e e e e e eeeeiiieas e e e e e e e eeeraae e e e e e eeeeene 34
5.7.1 AlUgUEl d& AGDES. ... 35
5.7.2 Hedge para direitos CreditOrios ..........uuuuuuiieeeeeieeeeiiiiiis e e e e eeeeeeesinns e e e e eeeeennnns 35
5.8 Ativos Estrangeiros — Off SNOIe.........oovvvviiiiii e 36
6.1 Escolha do avaliador externo ou laudista.............coooeeeeeeieeeieee 37




Manual Data:

31/10/2023

Manual de Marcagdo a Mercado - MaM  [Inicio de Vigéncia: 31/10/2023
Uso: Restrito

Classificacéo: Publico

Data da Préxima Revisdo:

31/10/2024

6.2 Analise e checagem da avaliacdo externa ou laudo.............cccevvvviiiiiiiiiieeceeeennn, 37
6.3 ReavaliaGdo € reVisa0 d0OS PreCOS.......cevurruuuuieieeeeeeeeeiiiiiis e e e e e e e eeeeriaaa e e e e eeeeennnes 38
6.4 Fatos OU EVENTOS SUPEIVENIENTES .......ceeeeeeeeeee e 38
T A I =TT =V T o PSRRI 38
8.2 DUvidas € aconSelnamento........cooeeeeiee e 39
8.3 Formulario de 0COIréncias OPEraCioNaisS ........ceeeeeeeirurrrieereeeeeaeeeeiiiieeeeeaeeeeeenes 39
8.4 AtUAlIZACOES PEIOTICAS ... vvveeeeeeeeee e ittt e e e e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e enes 39

APRESENTACAO
Este manual de processos e controles das atividades de precificacdo e marcacdo a mercado de

ativos (“Manual de MaM”) tem como objetivo definir politicas internas da Hemera DTVM em

relacdo aos procedimentos e fluxos operacionais de aprecamento de valores mobiliarios nas
carteiras administradas pela institui¢do. Ele se dirige a todos os Colaboradores, incluidos socios,
associados, funcionarios, estagiarios e outras pessoas de interesse. Como procedimento padrao,
0 presente manual deve ser entendido em conjunto com 0s outros manuais de administracéo
fiduciaria de fundos de investimento, servigos qualificados, operagdes e controles, incluindo as
normas de gestdo de riscos internas e externas.

O Manual de MaM reflete os processos correntes utilizados pela empresa no dia-a-dia das
atividades de precificacdo. Visa a identificar os principais procedimentos, cumprindo requisitos

regulatorios e estabelecendo pontos de checagem e monitoramento de risco.

Il - ASPECTOS GERAIS

2.1 — Objetivos

O manual de Marcagdo a Mercado (“MaM”) fora definidas de acordo com o Cddigo de
Regulacdo de Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros (“Cddigo ART”)
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e as Regras e Procedimentos ANBIMA para Aprecamento n® 01/2019 (“Regras e Procedimentos

%79).

Os objetivos deste Manual de MaM séo:

v’ descrever os principais processos relacionados a marcacdo a mercado da Hemera

DTVM;

v demonstrar a adequacao dos controles principais dos processos relacionados a marcacao

a mercado; e

v indicar as evidéncias a serem produzidas e coletadas para fins de auditoria dos

procedimentos aqui descritos.

2.2 — Principios

O processo de Marcacdo a Mercado (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 casos de ativos liquidos ou, quando este preco ndo € observavel, por uma

estimativa adequada de preco que o ativo teria em uma eventual negociacdo realizada no

mercado. A MaM tem como principal objetivo evitar a transferéncia de riqueza entre os cotistas

dos Fundos de Investimento, aléem de dar maior transparéncia aos riscos embutidos nas posicoes,

uma vez que as oscilagdes de mercado dos pre¢os dos ativos, ou dos fatores determinantes destes,

estardo refletidas nas cotas, melhorando assim a comparabilidade entre suas performances.

Assim, a Hemera DTVM adota como melhores praticas:

« Abrangéncia: Todos os ativos contemplados nas carteiras dos fundos devem ser marcados

a mercado, exceto os ativos levados até o vencimento;

« Comprometimento: A Instituicdo deve estar comprometida em garantir que 0s precos dos

ativos reflitam os pregos de mercado, e na impossibilidade de observagéo destes, despender
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seus melhores esforgos 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 qualquer outra decisdo de MaM deve ser o de evitar transferéncia de riqueza entre

0s cotistas;

« Formalismo: A Instituicdo, denominada administradora, deve ter um processo formalizado
de MaM. Para tal, a metodologia de MaM deve ser formalizada em manual e a institui¢éo

deve ter uma area ou pessoa responsavel pela qualidade do processo e metodologias;

« Frequéncia: A MaM deve ter como frequéncia minima a periodicidade de divulgacao 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 precos diferentes, salvo nos casos previstos por

regulamentacéo especifica; e
« Transparéncia: Os principios das metodologias de marcacdo devem ser publicos, ou seja,
0 manual ou uma versdo simplificada que atendam aos padrdes da ANBIMA - preservando

assim os modelos proprietarios - deve estar disponivel aos clientes e a Associacao.

2.2 — Auséncia de conflitos de interesses

2.2.1 Nao-realizacdo das atividades de gestdo de carteiras ou intermediacédo de ativos.
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A Hemera DTVM ndo faz gestdo de carteira e intermediacdo de ativos, o que implica em
exposi¢do baixa a riscos relacionados ao conflito de interesse na marcagdo a mercado de ativos

de suas carteiras.

2.2.2 Marcacdo-a-mercado ndo influenciada por precos de ativos em carteira propria

A carteira prépria da Hemera DTVM néo contém ativos outros que ativos de divida publica e
operacfes compromissadas, administrados por terceiros. Além disso, a area de marcagdo-a-
mercado da administracdo fiduciaria de fundos de investimento é segregada da tesouraria
institucional. Por essas razdes, as atividades de MaM ndo sao influenciadas por precos dos ativos
marcados por outras areas. Tampouco area alguma da empresa € conflitada e influencia,

participa ou apura pregos para a area de MaM.

2.2.3 Segregacao de atividades e funcdes

O primeiro nivel de segregacao refere-se as diferencas funcionais de atuacdo e autoridades
definidas para as posi¢es de marcacdo a mercado e para as outras areas, incluindo tesouraria
institucional, Administrativo e Financeiro, Tecnologia da Informagdo, Compliance e Risco.
Perfis de acesso fisico e eletrdnico, e o controle sdo realizados com base nessas divisdes. Além
disso, 0 acesso de pessoas que ndo fazem parte do quadro de Colaboradores € restrito a recep¢éo
e as salas de reunido ou atendimento, exceto mediante prévio conhecimento e autorizacdo da

administracdo, e desde que acompanhadas de Colaboradores.

2.3 — Aplicabilidade

2.3.1 Fontes de normas
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Este manual esta sendo editado, tendo em vista os requisitos regulatorios inscritos na Resolugéo
CVM n°21/2021 (antiga ICVM 558/2015), art. 14, VI. A metodologia de precificacdo de ativos
encontra-se definida na forma das Instrugdes CVM n° 438/06 (“1CVM 438”) (para Fundos 555,
conforme definidos abaixo) e na n° 489/11 (“ICVM 489”) (para FIDCs, conforme definidos
abaixo).Além disso, as defini¢bes das referidas instrugdes serdo interpretadas de acordo com 0s
Pronunciamentos Técnicos CPC 48 (Instrumentos Financeiros), 47 (Receita de Contrato com
Cliente), 46 (Mensuracao de Valor Justo), 40 (Instrumentos Financeiros: Evidenciagéo) e 39

(Instrumentos Financeiros: Apresentacdo). Referencia-se também o Codigo ART, Anexo I, art.
35-36, Anexo Il, art. 25-28, e Anexo Il art. 2529, e o Regras e Procedimentos 01.

2.3.2 Fundos de investimento regulados pela instru¢io CVM n° 555 (“ICVM 555”)

A politica de MaM aqui descrita é aplicavel aos ativos avaliados a valor justo de todos os tipos
de fundos regidos pela ICVM 555 (“Fundos 555”) administrados pela Hemera DTVM, que séo:
Os fundos de investimento multimercado (“FIMs”) e os fundos de investimento em cotas dos

fundos de investimento mencionados anteriormente (“FICs”).

2.3.3 Fundos de investimento regulados pela instru¢io CVM n° 356 (“ICVM 356”)

A politica de MaM aqui descrita é aplicavel apenas aos valores mobiliarios integrantes das
carteiras dos fundos de investimento em direitos creditorios (“EFIDCs”), regidos pela ICVM 356,
desde que ndo reconhecidos como direitos creditorios avaliados pelo custo amortizado nos
termos da ICVM 489.

2.4 Relacionamento do Manual com outros documentos

O Manual de MaM devera ser lido em conjunto com as demais politicas e manuais da Hemera
DTVM, principalmente:

v Politica de Compliance e Controles Internos;

v Politica de Gestdo de Continuidade de Negdcios; e
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4 Manual de PDD.

2.5 — Abrangéncia e escopo especificos

Todos os Colaboradores estdo sujeitos ao Manual de MaM.

2.6 Auditoria interna e externa

A MaM esta sujeita a auditoria interna e externa (independente).

111 GOVERNANCA

3.1 - Diretor Responséavel

O Diretor de Administracdo de Carteiras e Valores Mobiliarios é o diretor responsavel pelo

cumprimento deste manual, juntamente com a area de precificacao.

3.1.2 Atribuicdes

O Diretor e Administracdo de Carteiras e Valores Mobiliarios é responsavel pelas seguintes
atribuigdes:
v Assegurar 0 cumprimento dos processos e regras deste Manual;
v' Estruturar os processos e sistemas necessarios a implementacao, aplicacéo e eficacia das
normas deste Manual,
v Aconselhar e solucionar davidas e questionamentos dos Colaboradores em relagao a este
Manual;
v Quando necessario, organizar sessdes de treinamento para os Colaboradores; e

v’ Zelar pela informagdo tempestiva e adequada dos valores e pre¢os nos termos da
regulamentacdo em vigor.

3.2 — Supervisdo — Segunda Linha de Defesa
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3.2.1 Compliance e Controles Internos

O Diretor de Compliance e Controles Internos é o principal responsével pela:

v’ Supervisdo de regras, procedimentos e controles internos relacionados a este manual; e

v" Responsavel pela verificacdo da implementacdo, aplicacdo e eficacia das regras e

processos contidos neste Manual.

3.2.2 Atribuicdes

O Diretor de Compliance é responsavel pelas seguintes atribuicdes:

v

v

Supervisionar as atividades de precificacdo da empresa;

Estruturar procedimentos e controles internos com o objetivo de verificar a
implementacdo, aplicacéo e eficicia dos processos e regras internas relativas a atividade
de precificacdo;

Analisar as conclus@es dos relatorios de auditoria interna e externa;

Identificar deficiéncias e promover, junto com o a diretoria de administracao de carteiras
e valores mobiliérios, acOes efetivas para saneamento de problemas encontrados pela
auditoria;

Aconselhar e solucionar davidas e questionamentos dos Colaboradores em relagdo aos
procedimentos e controles internos;

Organizar, junto com o a diretoria de administracdo de carteiras e valores mobiliarios,
sessOes de treinamento para os Colaboradores; e

Tratar toda e qualquer informacao de violacéo a este Manual.

3.2.3 Garantias da &rea de Governanca

A Diretoria executiva deverd garantir que o Diretor de Governanca tenha todos 0s poderes e

autoridade necessarios para cumprir sua misséo institucional. Nos termos da regulamentacao do

BCB e da CVM aplicavel, deve ser garantido acesso total e irrestrito a todos e quaisquer registros

da empresa, assim como de toda e qualquer informacgéo referente os Colaboradores e suas

10
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condutas. O Diretor de Governanca, na forma deste Manual, pode delegar a outros Colaboradores

tarefas especificas e checagens de rotina, e analise de registros de clientes e Colaboradores.

3.3 — Area de precificagdo

3.3.1 Independéncia

O processo de precificacdo de ativos na Hemera DTVM sera executado pela area de precificacao.
Trata-se de estrutura totalmente independente em relacdo a area administrativa, financeira, ou
outras areas, que nao possuem arbitrio em qualquer processo envolvendo precificacdo de ativos.
Além disso, frisa-se que a Hemera DTVM ndo faz gestdo de fundos de investimento e tampouco
conta com mesa de operacgdes de renda variavel ou renda fixa.

Tanto quanto possivel, a Area privilegiara processos eletrdnicos ou automatizados para coleta,
conferéncia e disseminacgédo de dados e informaces de pregos. Do mesmo modo, tendo em vista
reduzir erros operacionais e de julgamento e melhorar a qualidade das analises, a Area investira

em novas tecnologias e controles eletronicos.

3.3.2 Atribuicdes

A Area é responsavel pelas seguintes atribuicoes:

v Coletar precos, taxas e outras informagfes que sejam subsidio para a precificacdo de
ativos;

v Desenvolver e atualizar metodologias de precificagao;

4 Independentemente ou por solicitagdo do Diretor de administracdo de carteiras e valores

mobiliarios ou do Diretor de Governanca Corporativa, produzir estudos e analises para
balizar as atividades de precificacdo das carteiras dos fundos;

v Fornecer precos de forma tempestiva e adequada para as areas da companhia que deles
necessitarem; e

v Zelar pela confidencialidade das pericias, avaliagdes, laudos, estudos, documentos, ou
todo e qualquer informagcéo da Area.

11
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3.4 — Comité de Precificacdo

O Comité de Precificacdo é composto pelo Diretor de Administracdo de carteiras e valores
mobiliarios, pelo Diretor de Governanca e pelo responsdvel da &rea de Precificacdo. A

convocacdo ou indicacdo de participantes é facultada aos diretores, caso julguem necessario.

O Comité de precificagdo tém como atribuicdes:

v" Definir orientacGes gerais, metodologia e aprovar modelos de precificacao;

v Avaliar, analisar e especificar a precificacdo e modelagem dos ativos financeiros que
tiverem caracteristicas especificas, ou que demandem maiores cuidados;

v" Periodicamente, analisar, reavaliar modificar protocolos de obtencdo de informacoes;
processos e metodologias;

v Produzir ou solicitar a producdo de estudos sobre condicGes de precos;

<

Revisar taxas, spreads ou parametros em casos especificos; e

v" Decidir casos de conflitos de interesses.

O comité é o principal forum de discussao e deliberacdo a respeito do aprecamento dos ativos
financeiros e demais ativos que compbOem as carteiras dos fundos de investimento,
principalmente aqueles que tenham metodologias especificas e tratamento diferenciado. Sua
missao consiste em elaborar as defini¢es e atualizacbes de metodologias, coletar dados e
precificar ativos. O comité deve se reunir mensalmente, ou extraordinariamente se necessario,
quando detectar inconsisténcias entre os ativos custodiados e taxas de mercado ou verificar que
as taxas praticadas ndo comportam mais determinados ativos. No caso de deliberagcdes que
alterem metodologias existentes, a area de precificacdo e risco devera atualizar este manual e
submeté-lo para o processo de revisdo e aprovagdo existente.

Os registros e documentacgao contendo informagdes que foram coletadas e analisadas, estudos,
laudos e outras evidéncias do funcionamento do Comité de Precificagdo como Forum deveréo
ser armazenados por um periodo minimo de 5 (cinco) anos. Todas as decisdes deverdo ser

formalizadas em Atas e guardadas para consultas, questionamentos, solicitagOes e revisoes.

12
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3.5 - Revisao

Anualmente ocorre a revisdo do Manual de MaM e a area de precificacdo é a responsavel pela
conducéo dos trabalhos relacionados a este documento.

IV PROCESSOS INTERNOS DA AREA DE PRECIFICACAO

4.1 —Visdo do Processo
Os ativos que serdo marcados a mercado deverdo ter sido reconhecidos, classificados e

cadastrados nos sistemas internos da Hemera DTVM pela area de—Custédia—(inserir a area

correta)

4.2 — Atividade de precificacéo

4.2.1 Regra geral

Os ativos integrantes das carteiras dos fundos de investimento sujeitos a este Manual devem ser
registrados pelo valor efetivamente contratado ou pago, e ajustados, diariamente, ao valor de
mercado, reconhecendo-se contabilmente a valorizagdo ou a desvaloriza¢do em contrapartida a

adequada conta de receita ou despesa, no resultado do periodo.

4.2.2 VValor de mercado

Considera-se preco de mercado o valor que se pode obter com a negociagéo do titulo ou valor
mobiliario em um mercado ativo, em que comprador e vendedor sejam independentes. Por sua
vez, define-se mercado como aquele em que o ativo € negociado de maneira habitual e frequente,
devendo ser selecionado, dentre os eventuais mercados disponiveis, aquele em que ocorrer o
maior volume de negociagdes do ativo.
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4.2.3 Auséncia de valor de mercado

Na auséncia de mercado de negociacédo para um determinado ativo, sua contabilizagdo deve ser
feita utilizando-se um dos critérios abaixo:

a) pelo valor que pode se obter com a negociacdo de outro ativo de, no minimo, natureza,
prazo, risco e indexadores similares;

b) 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

c) pelo valor liquido de realizacdo obtido por técnica ou modelo matematico-estatistico de
precificacdo.

4.3 — Coleta de Valor de Mercado

4.3.1 Fontes de informacdes primarias para precos

As fontes de informagdes primérias sobre precos de mercado para a Marcacao a Mercado sao:

Ativos Fontes Primarias
Titulos Publicos Federais ANBIMA
Debéntures ANBIMA e Sites relacionados
Acdes, opcoes e termo de agdes B3
Contratos futuros, swaps e
- B3 e ANBIMA
commodities
Titulos Privados B3 e ANBIMA

4.3.2 Coleta de precos

Utilizamos para obtencdo das informacdes, dados publicos, ou seja, precos dos mercados

organizados (B3) ou referéncias de mercado (ANBIMA). Contudo, na impossibilidade de
14
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observacao destes dados, modelos proprietarios e fontes secundarias séo 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 pregos 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.

4.3.4 Validacao e tratamento dos precos coletados

A area responsavel pela execucdo da precificacdo realiza testes com o objetivo de certificar que
todos 0s precos das carteiras sob a administracdo da Hemera DTVM estejam de acordo com a
metodologia de precificacdo publicada no manual de Marcagéo a Mercado.

4.3.5 Aplicacéo dos precos coletados

Aplicam-se o0s pregos dos ativos, para processamento das carteiras e fundos de investimento, via
download, com minima inser¢cdo manual, visando a reduzir riscos operacionais. A validacdo da
aplicacdo dos precos as carteiras sera realizada através da conferéncia das mesmas pela area de

controladoria. A esta verificacdo da-se o nome de conciliacdo das carteiras dos clientes.

4.4 — Calculo de precos de ativos sem valor de mercado

4.4.1.1 Reconhecimento

Para cada novo ativo objeto que néo tiver preco de mercado, a metodologia de precificacdo sera
definida no reconhecimento do ativo. Sera aberto cadastro do ativo, e o ativo serd parametrizado
ou modelado de acordo com as caracteristicas identificadas pela Area de Precificac&o.

4.4.1.2 Definicdo do modelo apropriado
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A Area de Precificacio é responsavel pela definicdo do modelo apropriado de precificacdo dos
ativos. Entre as metodologias de parametrizacdo ou modelagem de valor de ativos disponiveis,

encontram-se:

a) modelos baseados na utilizacdo de proxies;
b) modelos baseados em nota de crédito ou avaliacao de valor de recuperacédo; ou

c) modelos baseados em calculo de spread de juros ou outras metodologias econémico-
estatisticas.

4.5 — Aplicacéo das metodologias de precificacéao

4.5.1 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 padrdo de cotas, 0s ativos de
renda fixa sdo marcados a mercado pela taxa e pelo indexador de fechamento ajustados para mais
um dia e as acOes e opcdes 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

valorizag&o.

4.5.2 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 manual.

4.6 Supervisdao Dindmica da Metodologia

A supervisdo da metodologia, ou seja, as fontes de informacOes e a execucdo dos modelos

utilizados sé@o de responsabilidade da area de precificacgéo.

V — CASOS ESPECIFICOS DE PRECIFICACAO
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5.1 — Titulos PuUblicos Federais

5.1.1 LFT - Letras Financeiras do Tesouro

Descricdo: As LFTs sdo titulos publicos pés fixados valorizados diariamente pela Taxa Selic.
Estes titulos sdo negociados com &gio ou desagio e, descontados ao PU PAR (PU do titulo

corrigido desde a data de Emissao).

Forma de célculo: A marcacdo a mercado das LFTs é realizada com a utilizacdo das taxas
indicativas divulgadas pela ANBIMA (fonte priméria). Como procedimento alternativo, ou
quando ndo for divulgada a taxa indicativa, o procedimento sera utilizar a taxa indicativa do dia
anterior. Caso a ndo divulgacdo permaneca por mais do que um dia, a taxa indicativa devera ser
obtida por meio do call de fechamento dos titulos pablicos efetuados pelas corretoras.

As taxas indicativas fornecidas pela ANBIMA séo utilizadas tanto para obtencdo da cota de
fechamento quanto para a cota de abertura. A diferenca no calculo é apenas no numero de dias

Gteis que na cota de abertura € menor que a de fechamento.

5.1.2 LTN - Letras do Tesouro Nacional

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

fixada e o valor de resgate € conhecido (igual a valor nominal).

Forma de calculo: A marcacdo a mercado das LTNs é realizada com a utilizagdo das taxas
indicativas divulgadas pela ANBIMA (fonte primaria). Como procedimento alternativo, ou
quando ndo for divulgada a taxa indicativa, o procedimento sera utilizar a taxa PréxDI para o

respectivo vencimento.

5.1.3 NTN-F — Notas do Tesouro Nacional (Série F)
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Descricao: As NTN-Fs sdo titulos publicos pré-fixados que pagam juros semestrais e o principal

em seu vencimento é conhecido.

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 néo
for informada para um determinado vencimento, o procedimento é a utilizacéo de taxas coletadas

no call de fechamento dos titulos pablicos efetuados pelas corretoras.

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

Descricdo: E um titulo que tem seu Valor de Emisséo atrelado ao IPCA, com pagamentos de
cupons semestrais atualizados sobre o Valor de Emisséo.

Forma de célculo: 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 call de fechamento dos titulos publicos efetuado por corretoras.

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

Descrigdo: E um titulo que tem seu Valor de Emisséo atrelado ao IGPM, com pagamentos de

cupons semestrais atualizados sobre o Valor de Emissao.

Forma de calculo: A marcacdo a mercado 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 institui¢des financeiras que negociam os titulos no mercado, a fim de se
apurar o0 preco médio de mercado mais justo possivel para determinado ativo. A forma

secundaria serd apurada pelo call de fechamento dos titulos publicos efetuado por corretoras.
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5.2 — Titulos privados: Geral
5.2.1 Definicao

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

5.2.2 Metodologias para marcacao de titulos privados
5.2.2.1 Prioridade para pregos ANBIMA

Nas hipdteses em que a ANBIMA divulgue taxas e precos de ativos de renda fixa de emissor
privado, serdo utilizados prioritariamente os precos ANBIMA. Caso, no entanto, a area de
precificacdo entender que a adogao das taxas e precos divulgados pela ANBIMA possa resultar
em informacdes distorcidas, apuracdo inadequada, distribui¢do nédo equitativa dos resultados, ou
outras situacdes identificadas, podera determinar a precificacdo dos referidos ativos, conforme

descrito abaixo.

5.2.2.1 Alternativa de marcacao

Caso nao seja encontrado preco ANBIMA ou caso a area de precificacdo determine que o preco
ANBIMA seja inadequado para utilizagdo para determinado ativo, podera ser utilizada
metodologia alternativa, como por exemplo a utilizacdo de proxies com o spread de crédito de

caracteristica equivalente.

5.2.3 Metodologia alternativa com base em proxies

Para os casos em que a area de precificagdo determine ser mais adequada a utilizagdo de proxies,
a MaM é feita considerando-se as duas componentes principais: Taxas de Mercado e Spread de
Credito.

5.2.3.1 Taxas de mercado

As taxas de mercado sdo as curvas de juros obtidas de informagGes de acesso publico e

divulgadas por instituicdes integrantes do mercado financeiro como Banco Central, B3 e
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Anbima. No caso da B3, a instituicdo fornece informagdes, baseadas em negociacdes a mercado,
para construcdo de curvas bésicas de juros nominais e reais, que servem de pardmetro de

remuneracao minima exigida pelos participantes do mercado financeiro.

No caso da ANBIMA, temos:

v" Curvas de crédito baseados nas taxas indicativas para debéntures separando por rating e

prazo

(https://www.anbima.com.br/pt br/informar/sistema-curvas-de-credito.htm);

v Taxas indicativas para CRIs e CRAs

(https://www.anbima.com.br/pt br/informar/precos-eindices/precos/taxas-de-cri-e-cra/taxas-

de-cri-e-cra.htm); -

v Taxas indicativas para titulos pablicos.

Por meio da plataforma de estatisticas do Banco Central

(https://www.bcb.gov.br/estatisticas/txjuros), € possivel obter taxas de juros médias para

diversos tipos de operac@es de crédito como: capital de giro, crédito consignado, financiamento
imobiliério, descontos de duplicatas e outros. Com estas informacdes, € 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
o inferir sobre os niveis das taxas de mercado para diversos tipos de produtos, operacdes e ativos
financeiros e referéncia para a marcacdo a mercado de titulos de renda fixa que ndo possuem

informac0es diretas para a devida precificagdo e marcacdo a mercado.

5.2.3.2 Spread de Crédito

O spread de crédito sera calculado, na data da emissdo ou aquisic¢éo do titulo, entre a taxa de
mercado (equivalente ao titulo adquirido) e a taxa da emissdo ou aquisicdo. O Comité de
Precificacdo da Hemera DTVM ficara responsavel pela avaliacdo qualitativa e quantitativa das

taxas de mercado equivalentes.
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5.2.3.3 Escolha dos proxies

Nas sec¢des abaixo (“Titulos Privados: Especificos”) sdo identificadas classificagdes de ativos

segundo proxies, como base no tipo de ativo, caracteristicas do risco de crédito, e outros

elementos levados em conta na determinacdo da taxa de marcacdo a mercado / spread de crédito.

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

ANBIMA, a tabela abaixo resume a metodologia por grupo de proxy:

Emissor Rating Setor e| Duration Indexador
Subsetor
Debéntures | Sociedades | De acordo com| De acordo com| De acordo com| De acordo com
andnimas instrumento instrumento instrumento instrumento
CDBs Bancos De acordo com| De acordo com| De acordo com| De acordo com
instrumento instrumento instrumento instrumento
DPGE Instituicdes | De acordo com| De acordo com| De acordo com| De acordo com
financeiras | instrumento instrumento instrumento instrumento
LFeLFS Bancos De acordo com | De acordo com | De acordo com | De acordo com
instrumento instrumento instrumento instrumento
CCB PFsouPJ De acordo com| De acordo com| De acordo com| De acordo com
instrumento instrumento instrumento instrumento
Notas PFs ou PJ De acordo com| De acordo com| De acordo com| De acordo com
Promissoérias instrumento instrumento instrumento instrumento
CClI Cedentes De acordo com| Imobiliario De acordo com| De acordo com
imobiliarias | instrumento instrumento instrumento
CRI Cias De acordo com| Imobiliario De acordo com| De acordo com
Securitizad. | instrumento instrumento instrumento
CDCA Cedentes De acordo com| Agropecuario | De acordo com| De acordo com
agro instrumento instrumento instrumento
CRI Cias De acordo com| Agropecuario | De acordo com| De acordo com
Securitizad. | instrumento instrumento instrumento
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5.2.3.4 Revisdo dos proxies e acompanhamento de emissores

Nos termos do art. 18 do Regras e Procedimentos 01 da ANBIMA, 82° os proxy e o spread

utilizados deverdo ser reavaliados, no minimo, semestralmente.

Além disso, nos titulos privados aos quais sejam possivel o acompanhamento de fatos relevantes
e eventos (“Eventos”) que possam trazer mutagdes no perfil de risco do papel, a Hemera DTVM
buscara refletir tais Eventos no preco do ativo. Para isso, poderd impactar o valor apurado nas
metodologias / modelos descritos abaixo com o efeito projetado. Esse impacto podera ser
refletido, tanto no spread de crédito como em outros fatores, dependendo da modelagem
utilizada. Todas as decisdes acerca das definicdes e reavaliagbes de proxies deverdo ser
aprovadas pelo Comité de Precificacdo, devendo essa aprovacao ser formalizada e arquivada

juntamente com os materiais e estudos que subsidiaram as decisoes.

5.2.4 Provisdo de devedores duvidosos

Esta metodologia aplica-se apenas a ativos reconhecidos a preco justo. Os créditos privados em
FIDCs que ndo estdo sujeitos a este Manual deverdo ser marcados a custo amortizado e ser objeto
de provisdo de devedores duvidosos (“PDD’’). Como critério de PDD, adotamos metodologia
interna para as estruturas dos FIDCS, conforme nosso manual de PDD. N&o seré aplicada PDD

a ativos marcados a mercado.

5.3 — Titulos Privados:

5.3.1 Debéntures

Descricdo: As debéntures sdo titulos de crédito emitidos por Sociedades Andnimas, que
oferecem a seus detentores uma remuneracdo que obedece a um fluxo de pagamentos pré-
determinado em escritura. Sdo papéis que oferecem uma alternativa aos instrumentos de

captacao tradicionais disponiveis no mercado de capitais.

No caso de debéntures, o processo geral de oferta publica é semelhante ao utilizado no
lancamento de ac¢des, condicionado ao registro na Comissao de Valores Mobiliarios, para o que
se exige no cumprimento da Instru¢do CVM n° 400/2003, que dispde sobre as ofertas publicas
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de distribuicédo de valores mobiliarios, nos mercados primario ou secundario, a excecéo fica por
conta das emissdes feitas com colocacéo direta — fundos de pensao, seguradoras, etc., quando o
registro pode ser dispensado.

As Debéntures podem ser classificadas em trés grupos distintos:

- Debéntures Indexadas ao IGP-M: Séo titulos privados remunerados pelo IGP-M, indice

de precos divulgado mensalmente pela Fundacdo Getulio Vargas.

- Debéntures Indexadas ao IPCA: S&o titulos privados remunerados pelo IPCA, indice de

precos divulgado mensalmente pelo IBGE.

- Debéntures Indexadas a outros indices: Séo titulos privados remunerados por outros

indices divulgados periodicamente segundo a escritura de emissao.

Forma de célculo: 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, quando aplicavel. Em caso eventual de ndo divulgacdo das

taxas pela Anbima, as taxas do dia anterior serdo utilizadas.

Se houver negociacdo em secundario das debéntures, o valor de venda registrado podera ser
utilizado, a ser avaliado de que forma e em que proporcdo pelo CP quando aplicavel, para fins
de atualizacéo do prémio / desconto do papel. Esse prémio / desconto sera carregado no modelo
de célculo, e refletido no preco do papel, sendo checado contra os precos divulgados pela
ANBIMA. Os precos também poderéo ser impactados por Eventos relacionados ao emissor, nos

termos determinados acima (vide 5.4 Titulos Privados: Geral).

5.3.2 Certificados de Depdsitos Bancarios — CDBs

Descricéo: Os Certificados de Depositos Bancarios (CDBs) séo titulos emitidos por bancos com
0 objetivo de captar recursos junto a investidores. Trata-se de um titulo que apresenta risco de
crédito privado, a taxa negociada contempla em adi¢do ao risco de crédito, fatores como o valor
e 0 prazo de aplicacdo, além de eventuais necessidades de caixa por parte do emissor.
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Além disso, os CDBs podem ser emitidos com trés caracteristicas diferentes, 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 informacGes coletadas
diretamente dos emissores ou corretoras. Os volumes negociados sao praticamente de novas
emissOes fazendo com que as taxas de mercado, em condi¢des normais, sejam definidos pelas

taxas de emissdes e captacdo a mercado das instituicdes financeiras.

5.3.2.1 CDB Pré-Fixados

Descricao: Os CDB’s pre-fixados sao titulos negociados com agio/deséagio em relacdo a curva

pré, expresso em percentual da curva.

Forma de célculo: O célculo do valor a mercado do CDB 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 marcacdo a mercado é feita considerando-se as duas
componentes principais para a taxa MaM: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

Forma Secundaria: Se, eventualmente, houver informacdes insuficientes ou irreais dos spreads
de mercado usados o0 aprecamento de tais titulos, seré utilizada a coleta de precos/taxas entre as
instituicdes financeiras que negociam os titulos no mercado, a fim de se apurar o prego médio de

mercado mais justo possivel para determinado ativo.

5.3.2.2 CDB Pés-Fixados Indexado ao CDI

Descricdo: Os CDB’s pos fixados sdo titulos atualizados diariamente pelo CDI, ou seja, pela
taxa de juros baseada na taxa meédia dos depositos interbancarios de um dia, calculada e
divulgada pela CETIP. Geralmente, o CDB é corrigido por uma taxa ou por percentual

contratado na data de emissao do papel.

Forma de célculo: Os CDBs indexados ao CDI ou CDI somado ao spread incorporam
diariamente as variagdes na curva pré-fixada. Assim o efeito do risco de taxa pré é incorporado
no preco do ativo. Operacionalmente utilizamos os ajustes do DI 1 Dia da BM&FBovespa para

a construcdo da estrutura a termo da taxa de juros. Corrigimos a valor presente até o vencimento
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do titulo pelo ultimo indexador somado ao spread conhecido. Através da apuracdo de vértices
publicados pela BM&FBovespa, identificamos a taxa de juros publicada para o vencimento do
ativo e com base no nimero de dias Uteis entre a data de calculo 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 interpolacdo/extrapolacao para apuracéo da

taxa.

5.3.2.3 CDB Pos-Fixados Indexado a Inflacéo

Descricdo: Os CDB’s pds-fixados sdo titulos cujos valores de emissdo sdo atualizados por
indices de inflag&o (p.ex., IGPM e IPCA). O calculo do valor a mercado do CDB 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.

Forma de célculo: O célculo do valor a mercado do CDB 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.

5.3.2.4 CDBs Vinculados

Descricdo: CDB emitidos por instituices financeiras médias ou pequenas, geralmente, cuja
remuneracao estabelecia esta vinculado a uma operacao de financiamento registrado em balanco.
Ou seja, a emissdo deste tipo de CBD assemelha-se a uma operagdo estruturada de crédito.

Forma de célculo: O calculo do valor de MaM dependera da estrutura atrelada a emissao
(lastro) e o nivel de remuneragédo paga em relacdo ao CDB pagos e ao 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 operacdes de crédito praticado pela instituicdo emissora,

nivel médio de taxa de juros para captacao de recursos e garantias envolvidas, se houver.
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5.3.3 Deposito a Prazo com Garantia Especial (DPGE)

Descrigdo: titulos de renda fixa emitidos por instituicGes financeiras média e pequenas em
condicOes estabelecidas pelo Conselho Monetéario Nacional (CMN). Possui garantia especial
dada pelo FGC e ndo pode ter resgatado antecipado.

Forma de célculo: O célculo do valor de mercado assemelha-se ao calculo de um CDB. Dada
as condicOes particulares de emissdo de uma DPGE, a taxa de marca¢do a mercado dependera
dos niveis médios de taxa de emissdo, spread sobre as taxas de captacdo de recursos dos bancos

médios e pequenos, prazo de vencimento e tamanho da operacao.

5.3.4 Letra Financeira (LF) e Letra Financeira Subordinada (LFS)

Descricdo: Letras Financeiras sdo titulos emitidos por institui¢6es financeiras que podem conter
ou nao fluxo de pagamentos intermediarios. O ativo tem prazo minimo de vencimento de 24
meses e 0 valor nominal unitario minimo de R$ 150 mil. N&o é permitido o resgate antes do
prazo de vencimento para emissdes com prazo menor ou igual a 48 meses. Podem ser ou ndo

subordinados a divida do emissor.

As Letras Financeiras podem ter remuneracgdo por taxa de juros pré-fixadas, flutuante em DI ou
SELIC, ou por indice de precos.

Forma de célculo: Mesma metodologia de calculo dos CDBs, observadas as remuneragdes e as

condigdes de emisséo.

5.3.5 Cedula de Crédito Bancario (CCB)

Descrigdes: S&o titulos de crédito privados emitidos na forma fisica ou escritural, por uma pessoa
fisica ou juridica, em favor de uma instituicdo financeira ou de entidade a esta equiparada, com
0 objetivo de captar recursos junto a investidores. A taxa de mercado do CCB pode variar para
um mesmo emissor sem refletir alteracdo de risco de crédito, uma vez que depende de diversos

fatores como o prazo do CCB, ter ou ndo garantia real ou fidejussoria, entre outras.
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Forma de célculo: A apuracdo dos juros, das amortizacdes e fatores de atualizacdo, ou corregédo
das parcelas de pagamento, dependerdo do instrumento de emissdo, ou escrituracdo, da CCB.
Assim, as CCBs poderdo ter avaliacOes especificas e acompanhamento maior junto a area de
precificacdo. De qualquer forma, a apuracao da taxa de marcacdo a mercado seguira os critérios
e procedimentos gerais indicados no item 5.4. Para o aprecamento da CCB pré-fixada € utilizado
a taxa Interna de retorno (TIR) da operacdo, cada parcela do fluxo é tratada individualmente e o
valor de mercado da CCB é dado pela somatoria do fluxo. J& na CCB pdés-fixada o aprecamento
pode seguir metodologias conhecidas como Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) ou Tabela
Price. Dessa forma, o fluxo de pagamento do titulo é ajustado para considerar tais sistemas de

pagamento.

5.3.6 Notas Promissorias

Descricdo: A nota promissoria € um titulo de crédito emitido pelo devedor, sob a forma de
promessa de pagamento, a determinada pessoa, de certa quantia em certa data. A nota
promissoria, portanto, € uma promessa direta e unilateral de pagamento, a vista ou a prazo,
efetuada, em caréater solene, pelo promitente-devedor ao promissario-credor. Como nos demais
titulos de crédito, a nota promissoria pode 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
emissdo ndo exige causa legal especifica, ndo necessitando, portanto, a indicacdo expressa do
motivo que Ihe deu origem. Para exemplificar a constituicdo de uma nota promissoéria citamos a

seguinte hipotese:

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
0 pagamento do empréstimo em trinta dias, assim sendo, emite uma nota promissoria no valor

do empréstimo onde o beneficiario € a Pessoa A, com vencimento para trinta dias da data.

Forma de calculo: Mesma metodologia de célculo dos CDBs, observadas as remuneragdes.
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5.3.7 Cédula de Crédito Imobiliario (CClI)

Descricdo: Sao instrumentos originados pela existéncia de direitos de crédito imobiliario com
pagamento parcelado. A cédula é emitida pelo credor, com o objetivo de facilitar e simplificar a
cessdo do crédito e podem contar ou ndo com garantia. Sua cessdo pode ser feita mediante o
endosso no proprio titulo, sem necessidade de uma formalizacdo com um contrato de cessao.
Seu diferencial reside no fato de que sua negociagdo ocorre independentemente de autorizacéo
do devedor, uma caracteristica indispensavel para adequar o crédito imobiliario as condic6es de
negociacdo no mercado financeiro e de capitais. Possui remuneracéo por taxa pré ou pos-fixada,

inclusive por indices de precos, de acordo com o direito creditdrio nela representado.

Forma de calculo: A apuracdo dos juros, das amortizacdes, fatores de atualizagdo, ou correcao
das parcelas de pagamento, dependerdo do instrumento de emissao, ou escrituracao, do CCl e
dos lastros atrelados a emissdo. Assim, os CCIs poderdo ter avaliacBes especificas e
acompanhamento maior junto a area de precificacdo. Seu célculo e apuracdo dos pagamentos
seguirdo as metodologias descritas para CCBs ou para CRIs (abaixo).

5.3.8 Certificado de Recebivel Imobiliario (CRI)

Descricdo: Titulo de crédito nominativo, de livre negociacgdo, lastreado em créditos imobiliarios.
Constitui promessa de pagamento em dinheiro. Os CRI sdo de emissdo exclusiva das
companhias securitizadoras de créditos imobiliarios. E o principal titulo de securitizacdo para
operacdes cujo ativo-lastro séo créditos imobiliarios. Criados pela Lei Federal N°. 9.514. A
distribuicdo publica destes titulos € regulamentada pela CVM.

Forma de calculo: O célculo do valor de mercado de uma CRIs dependera inicialmente das
caracteristicas de emissdo e do fluxo de pagamento que lastreia a emissao. Apds parametrizacéo
das condigdes de emisséo, a taxa de marcagdo a mercado a ser aplicada, preferencialmente, sera
obtida pela coleta de pregos e taxas divulgada pela ANBIMA e disponibilizada para consulta
publica. Caso a taxa de marcacdo a mercado ndo esteja disponivel para o respectivo ativo ou ndo
demonstre, adequadamente, as condi¢Ges de mercado, serd calculado uma taxa de marcacgéo a

mercado que leve em consideracdo o spread da operacao sobre os titulos publicos, taxas médias
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indicativas dos CRIs divulgadas pela ANBIMA, condi¢cdes de liquidez, spread de crédito e
tamanho da posigéao.

5.3.9 Certificados de Direitos Creditérios do Agronegécio (CDCA)

Descricdo: E um titulo de crédito nominativo, de livre negociacéo e representativo de promessa
de pagamento em dinheiro, vinculado a direitos creditorios originarios 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 que exercam atividades de comercializagdo,
beneficiamento ou industrializagdo de produtos e insumos agropecuarios ou de méaquinas e
implementos utilizados na producdo agropecuaria. Pode ser também distribuido por meio de

oferta publica.

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

pagamento definido na sua emisséo e do(s) lastro(s) que compde a formalizacdo do CDCA.

5.3.10 Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRA)

Descrigdes: Titulo de crédito nominativo, de livre negociacgdo, representativo de promessa de
pagamento em dinheiro e constitui titulo executivo extrajudicial. De emissdo exclusiva das
companhias securitizadoras de direitos creditorios do agronegdcio, o CRA tem forma escritural
e, conforme dispuser o termo de securitizagdo, garantia flutuante, que assegura ao seu titular
privilégio geral sobre o ativo da companhia securitizadora, mas ndo impede a negocia¢do dos

bens que compdem esse ativo. Criado pela Lei Federal N° 11.076.

Forma de célculo: Mesma metodologia de célculo dos CDBs, observadas as remuneragdes. Os
precos calculados serdo checados contra 0s precos obtidos junto aos agentes fiduciarios. Caso
houver negociacdo em secundario indicada pelos agentes fiduciarios, sera utilizado o prémio /

desconto do preco da negociacao.
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5.4 — Fundos de Investimentos
5.4.1 Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios

Descricéo: Os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios — FIDCs — sdo fundos matuos
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
creditorios e devem satisfazer condicGes e critérios estabelecidos em regulamento. J& 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.

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 bancario, seja ao mercado de capitais, e 0s
banco passaram a ter a possibilidade de vender seus créditos para fundos de recebiveis
especialmente criados para esse fim, abrindo espagco em sua carteira para novas operagdes de
crédito.

As cotas desses fundos estdo classificadas em dois tipos de classe, que funcionam como reforco

de garantias para os investidores, a saber:

« Cota de classe sénior: aquela que ndo se subordina as demais para efeito de amortizacéao
e resgate e que pode ser subdividida em séries, que s@o subconjuntos de cotas da classe
sénior dos fundos fechados, diferenciados exclusivamente por prazos e valores para

amortizacdo, resgate e remuneracao, quando houver; e

« Cota de classe subordinada: aquela que se subordina a cota sénior ou a outras cotas

subordinadas, para efeito de amortizagéo e resgate.

Forma de céalculo: As cotas subordinadas e seniores serdo valorizadas conforme os valores de
cota divulgados pelo administrador/custodiante do FIDC em questdo. A depender da avaliagéo
da area de precificacdo e da condicdo de negociacdo em mercado secundario das cotas, estas

poderdo ser avaliadas como um titulo de renda fixa com de crédito privado, caso seja necessario
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apurar de forma mais adequada seu valor de mercado e risco de crédito (spread). Neste caso, a

area de precificacdo definira a necessidade e formalizacao do critério de marcagdo a mercado.

5.4.2 Cotas de Fundos Administrados por Terceiros

Forma de célculo: As cotas de fundos administrados por outras institui¢cdes financeiras que nao
a Hemera DTVM, sdo coletadas junto ao administrador, via e-mail ou via site da instituicdo
administradora. Em casos de elevada oscilacdo de um dia para o outro, o administrador sera

acionado para confirmacao do valor no processo de Conciliacao.
5.5 Operagdes Compromissadas

As operacdes compromissadas sdo operagdes 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 serdo os registrados na CETIP ou SELIC, com as

respectivas remuneragoes.

5.6 — Derivativos

5.6.1 Contrato de Troca de Rentabilidade a Termo (SWAP)

Descricédo: Os swaps sdo acordos privados entre duas contrapartes para a troca futura de fluxos
de caixa, respeitada uma formula pre-determinada. Podemos tratar o swap como duas operacoes
em que as contrapartes assumem apostas distintas em cada ponta. O grande beneficio do swap é
0 de possibilitar a troca de indexadores, que o transforma em um importante instrumento de
hedge por permitir que os investidores se protejam de riscos indesejaveis.

Os contratos de swap sdo bastante flexiveis, ja que as contrapartes podem acertar entre si 0s
indicadores, 0 prazo e as caracteristicas da operacdo. De acordo com a legislacdo do Banco
Central, 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 podem ser registrados
na CETIP ou na BM&FBovespa.
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Forma de calculo: A precificacao de swaps € feita pela diferenca entre os valores a mercado de
cada uma de suas pontas corrigidas pelo seu indexador:
- Ponta CDI: A precificacdo do Swap da ponta CDI ¢ feita de acordo com as taxas
indicativas divulgadas diariamente pela ANBIMA. O calculo é feito da seguinte forma:
a) Calcula-se o valor do Principal corrigido pelo Percentual do CDI (taxa da operacdo) até
a data base;
b) Esse valor ¢ “levado” a Valor Futuro pelo percentual do CDI da curva e trazido a VP
pelo Percentual de CDI a mercado.
- Ponta Pré-Fixada: A precificacdo do Swap da ponta pré-fixada é feita de maneira
semelhante ao calculo de outros ativos pré-fixados. O seu valor de abertura e fechamento é
obtido de acordo com a taxa de mercado na data-base.
- Ponta IGPM: O valor presente da ponta IGPM das operacdes de Swap é calculado
descontando o Valor de Emisséo (VE) pela curva de juros IGPM.
- Ponta IPCA: A precificacdo da ponta IPCA de um swap é feita descontando-se o valor
futuro, indexado ao indice, pelo cupom de mercado obtido da curva de juros em IPCA.

5.6.2 Contratos Futuros

Descricdo: 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, 0s quais determinam margens de garantia das contrapartes
de modo que as inadimpléncias contratuais sejam minimizadas. Diariamente, as contas de
margem sdo ajustadas conforme a negociacdo dos contratos, de modo a manter as garantias.
Desta forma a MaM e feita de acordo com as cotacdes de ajustes fornecidas ao final do pregdo
do dia pela BM&FBovespa. Dos contratos futuros negociados na BM&FBovespa, destacam-se
0S seguintes:

 Futuro de lbovespa: Sdo contratos que expressam em pontos o valor do indice

BM&FBovespa no vencimento do contrato.

« Futuro de Délar: Sdo contratos que embutem a taxa de cambio BRL/USD no vencimento

do contrato.

« Futuro de DI: Séo contratos que embutem a taxa de juros pré com base em 252 dias Uteis,

exponencial.
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« Futuro de DDI: Séo contratos que embutem a taxa de juros em dolar até o vencimento
do contrato. Cada lote expresso e dolar e convertidos pela taxa de cdmbio BRL/USD
(Ptax de Venda) de D-1.

« Futuro de Global 2040: S&o contratos que expressam em pontos o valor do Global 2040
(Federative Republic of Brazil — 11% US Dollar Denominated Global Bond Due 2040)

no vencimento do contrato.

Séo ainda negociados na BM&FBovespa, outros contratos de futuros:
« Futuro de IGPM
« Futuro de Euro
« Futuro de Commodities

« Futuro de Cupom Cambial

Forma de calculo: Todas as cota¢des sdo encontradas diariamente no BD (boletim diario) da
BM&FBovespa ou no préprio site (www.b3.com.br).

5.6.3 Opcdes sobre Futuro

Descricdo: Sao derivativos que ddo o direito de compra ou venda de um contrato futuro
(ativoobjeto). Possuem registro na B3, caracteristicas definidas (tamanho, valor e montante) e
sdo negociados pelo seu prémio.

Forma de Calculo: Os prémios das opcOes sobre futuro serdo avaliados pelos prémios de
referéncia divulgados pela B3. Em ndo havendo divulgacdo, forma secundéria, serdo coletados
volatilidades ou cotagdes em trés corretoras de valores. Neste caso, o prémio serd determinado

pelo valor médio das cotag¢Ges ou valor médio das volatilidades obtidas.

5.6.4 Opcodes de AgOes

Descricdo: Opcéo € um instrumento que da a seu titular o direito sobre um ativo subjacente, 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 opcdes:
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« CALL que proporciona ao seu detentor o direito de comprar o ativo-objeto em certa data e a

um determinado preco;

« PUT proporciona a seu titular o direito de vender o ativo-objeto em certa data, por

determinado preco.

As opcles americanas podem ser exercidas a qualquer tempo, até a data de vencimento. As

opcdes europeias podem ser exercidas somente na data de vencimento.

Forma de célculo: As opcBes de acbes sdo valorizadas pelo preco informado pela
BM&FBOVESPA em seu Boletim de Informagdes Diérias - BID.

5.6.4 Mercado a Termo de A¢Oes

Descricédo: OperacOes de acOes a termo séo operacOes de compra ou venda de uma determinada
acdo, a um preco fixo, para a liquidacdo em uma data futura pré-estabelecida.

a) Vendedor a Termo: Na venda a termo o contrato é composto por uma operacao de compra
a vista seguida de uma operagéo de venda a termo. Nesta operacdo a compra da acéo objeto do

contrato é a garantia da operacdo. O calculo 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.

b) 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.

5.7 — Ag0es

Descrigdo: AcOes podem ser definidas como ordindrias ou nominativas, negocidveis que
representam, para quem as possui, uma fragéo do capital social de uma empresa. A maior parte

das acdes sdo negociadas em mercados organizados (bolsas de valores)
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Forma de calculo: Utilizaremos o preco de fechamento dos negdcios realizados no dia como o
seu preco de mercado ou de acordo com as normas vigentes no periodo para cada tipo de
fundo/carteira. No caso de ndo ter havido negociacdo na data de avaliag&o, sera utilizado o preco
do ultimo dia em que houve negociacao. Para as acdes negociadas em bolsas internacionais sao

utilizados precos divulgados pelas préprias bolsas.

Os precos das agdes que se mantiverem por até 90 dias corridos com o mesmo valor, devese

adotar o seguinte critério, considerando o menor valor:

- Valor de aquisicao;

- Ultimo preco negociado; - Valor patrimonial.

5.7.1 Aluguel de Agdes

Descricdo: Operacdo em que o doador da acdo (detentor do ativo) empresta sua posi¢ao
comprada para um tomador (tomador do empréstimo) mediante a uma taxa de aluguel definida
entre as partes ou em disposicao.

Forma de calculo: A valorizacdo da posicdo tomadora ou doadora sera dada pelo pro rata da
taxa de aluguel negociada, devido as caracteristicas de registro (deposito de margem, registro
em custddia e renovacdo) e da possibilidade de liquidacdo antecipada entre as partes. O preco

de referéncia da acéo sera dado pelo registro da operacao e preco médio da acdo negociada.

5.7.2 Hedge para direitos creditorios

Descricdo: Operacdo realizada para assegurar a protecao da carteira contra a volatilidade dos
precos de determinados ativos no momento de sua compra ou venda. Nesta operacédo, ndo ha
como objetivo a obtencdo de lucro, mas a reducdo ou eliminacéo de prejuizos futuros. Portanto,
ndo ha qualquer tipo de alavancagem.

Forma de calculo: Para fins de hedge, a administradora utiliza o célculo das informac6es
disponibilizadas pela B3, respeitando o método de interpolacdo disponivel do manual de
aprecamento da B3. Para os ativos hegdiados, sdo aplicados calculos diarios para precificacao

dos mesmos em carteira.
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5.8 Ativos Estrangeiros — Off Shore

Descricdo: Qualquer ativo financeiro registrado e custodiado no mercado externo conforme
definicdo da CVM.

Forma de calculo: As cotacdes dos ativos estrangeiros serdo coletadas, conforme seja aplicavel
observadas as particularidades de cada ativo, a partir do horario aplicavel de forma a obtermos
a melhor absorcéao do preco possivel, observadas as regras especificas no regulamento do fundo,
via servigo de informagdes / feed contratado pela Hemera DTVM especificamente. A conversao
para moeda nacional podera ser 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

liquidacéo e negociacao do ativo estrangeiro.

Forma alternativa: N&o havendo cotacdo disponivel nos servigos contratados pela Hemera
DTVM, ou disposic¢des especifica no regulamento do fundo, os valores de mercado deveréo ser
obtidos diretamente nas bolsas de valores ou plataformas de negociacGes onde 0 ativo esta sendo
negociado. Outros ativos como cotas de fundos no exterior, as informacdes deverdo coletadas
junto a instituicdo responsavel pelo processamento da cota. No caso de derivativos, a marcacao

a mercado deverd ser via elaboracdo de modelo de precificagéo.

VI - ATIVOS DEPENDENTES DE AVALIACAO EXTERNA OU LAUDOS

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

de peritos. S&o exemplos de tais ativos:

- participagbes em empresas ndo listadas em bolsa adquiridas (private equity) e
encarteiradas por fundos de investimento em participagoes (FIPS);

- créditos estruturados, e direitos creditorios ndo padronizados como creditos de processos
judiciais e arbitragem (legal claims), e outros créditos encarteirados pelos fundos de

investimento em direitos creditérios ndo-padronizados (FIDC-NP); ou
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- imoveis, participacdes em projetos imobiliarios, projetos de desenvolvimento, operagdes
imobiliarias, créditos imobiliarios e outros créditos estruturados de natureza ndo-padronizada,

adquiridos pelos fundos de investimento imobiliario (FlIs).

Nesses casos, serdo observados os seguintes procedimentos:

6.1 Escolha do avaliador externo ou laudista

A escolha do avaliador externo ou laudista sera realizada pelo gestor, em consenso com o
administrador. Sempre que surgir uma nova empresa de avaliagdo o gestor devera encaminhar
para o administrador de carteiras e valores mobiliarios, os dados do novo prestador e a
documentacdo suporte de due diligence efetuada. Quando julgar pertinente, a seu exclusivo
critério, o administrador podera solicitar ou indicar empresa de avalicdo distinta da utilizada pelo

gestor.
6.2 Anélise e checagem da avalia¢do externa ou laudo

Todo laudo, suas premissas e metodologias, sdo analisados pela area de precificacdo da Hemera
DTVM. Sédo avaliados dois aspectos: premissas utilizadas e metodologia. A consisténcia do
laudo é determinada pela area de precificacdo, que podera realizar questionamentos, submeter
quesitos, solicitar memorias de calculo, e determinar a modificacdo de premissas. A consisténcia
do laudo é determinada pela area de precificacao, que podera realizar questionamentos, submeter

quesitos, solicitar memorias de célculo, e determinar a modificacdo de premissas.

A area de precificacdo também poderéa recusar a avaliacdo ou laudo. Nesses casos, podera:

v Solicitar a contratagéo de novo avaliador ou laudista;

v Contratar, com assentimento do gestor ou por conta prépria, as expensas do fundo, a
confeccdo de novo laudo com premissas e metodologia diferente; ou

v Contratar, com assentimento do gestor ou por conta propria, novo avaliador ou laudista.

A decisdo de utilizar avaliacdo ou laudo na precificacdo é incumbéncia da Hemera DTVM, que
a utilizard de forma discricionaria em vista de seus deveres fiduciarios, conforme previsto na

regulacao a respeito.
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6.3 Reavaliacéo e revisdo dos precos

Periodicamente, nos termos requeridos na regulacdo ou no regulamento do fundo, a precificacdo
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 poderéo, igualmente, solicitar a revisdo de avaliacdes e laudos, ou requerer
a producdo de avaliacdes ou laudos alternativos com premissas diferenciadas. Além disso, diante

de mudancas nas situacdes de fato, revisdes poderdo igualmente ser solicitadas.

6.4 Fatos ou eventos supervenientes

A ocorréncia de fatos ou eventos supervenientes a avaliacdo ou laudo que possam, a juizo da
area de precificacdo da Hemera DTVM, afetar a precificacdo de um ativo na carteira de qualquer
fundo, podera determinar a reavaliacdo extraordinaria. Nesses casos, nova avaliacdo ou laudo

serd realizada de forma discricionéria pela Hemera DTVM.

A Hemera DTVM também podera, de forma discricionaria, no aguardo de nova avaliacdo
externa ou laudo, com base em ponderacdes da area de precificacdo, impactar preliminarmente

ou preventivamente o preco de um ativo em carteira.

VIl - SISTEMAS E MANUTENCAO DE REGISTROS

A Hemera DTVM utiliza sistemas eletrénicos proprios e de terceiros para calcular precos e

manter registros de precificacdo. Os sistemas sdo parametrizados no cadastramento dos ativos, e

privilegia-se a automatizagéo para reduzir a possibilidade de eventuais erros operacionais. Além
disso, indices e taxas sdo buscadas diariamente nas fontes indicadas acima, séo registradas nos

sistemas utilizados, e os controles dos registros sdo automatizados.

VIII ASPECTOS FINAIS

8.1 Treinamento
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Caso necessario, a area de precificacdo podera promover, a cada 12 (doze) meses, treinamentos
adequados para capacitacéo de todos os Colaboradores com relagédo aos procedimentos previstos
neste Manual e na legislacdo ou regulamentacdo aplicaveis, sendo tal treinamento obrigatorio a
todos os Colaboradores da area. Quando do ingresso de um novo colaborador, a area de
precificacdo aplicard o devido treinamento de forma individual para o novo Colaborador. O
treinamento acima descrito sera realizado conjuntamente com o treinamento continuo, descrito

na politica de treinamento continuo da empresa.

8.2 Duvidas e aconselhamento

Em caso de duvidas ou necessidade de aconselhamento, o Colaborador deve buscar auxilio junto
ao Diretor de Carteiras e Valores Mobiliarios ou junto ao Diretor de Governanca Corporativa.

8.3  Formulario de ocorréncias operacionais

A Hemera DTVM mantém um formulario de ocorréncias operacionais. Este formulario deve ser
utilizado para registrar toda e qualquer ocorréncia, seja ela positiva (que gere ganhos financeiros
ou de horas de trabalho) ou negativa (que gere perdas financeiras ou de horas de trabalho). Os

Colaboradores séo incentivados a preencher o formulario para gerar dados e informacdes.
8.4  Atualizagdes periodicas

Este Manual é revisto periodicamente. Ao menos anualmente, no bojo do processo de revisao

anual, as obrigacGes e processos aqui descritos deverao ser revistos.
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