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1. Introdugao

O presente Manual de Marcacdo a Mercado (“Manual”) da Mérito Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios Ltda., sociedade limitada, inscrita nho CNPJ/ME sob o
numero 41.592.532/0001-42, localizada na cidade de S30 Paulo, Estado de S50 Paulo na
Rua Funchal,n2418, 212 andar, Vila Olimpia, CEP 04551-060 (“Mérito DTVM”), dispde
acerca das politicas estabelecidas pela Mérito DTVM, tendo como objetivo determinar
as regras que orientam a conduta de todos os diretores, empregados e prestadores de
servicos (“Colaborador” ou, em conjunto, “Colaboradores”) da Mérito DTVM.

A transgressdo a qualquer das regras aqui descritas, além das constantes nos demais
capitulos do presente manual e demais regras verbais ou escritas estabelecidas pela
Mérito DTVM ou, ainda a outros cddigos e politicas que a Mérito DTVM venha a aderir,
sera considerada infragdo contratual, sujeitando seu autor as penalidades cabiveis.

A Mérito DTVM ndo assume a responsabilidade por Colaboradores que transgridam a
Lei ou cometam infracGes no exercicio de suas funcdes. Caso a Mérito DTVM venha a
ser responsabilizada ou sofra qualquer prejuizo de qualquer natureza por atos de seus
Colaboradores que infrinjam os principios deste Manual, exercera o direito de regresso
em face dos responsaveis.

Os Colaboradores da Mérito DTVM devem ter a convic¢do de que os exercicios de suas
atividades profissionais serdo sempre baseados em principios éticos. A Mérito DTVM
busca o desenvolvimento e expansdo de seus negdécios através da transparéncia,
inclusive no que diz respeito a sua relagdao com investidores, da manutengao de sua
reputacao de solidez e integridade, respeito as leis e as instituicdes. As atitudes e
comportamentos de cada Colaborador deverdao sempre refletir sua integridade pessoal
e profissional, jamais colocando em risco a seguranca financeira, patrimonial e aimagem
institucional da Mérito DTVM.

Todos os Colaboradores deverao zelar, individualmente, pelo cumprimento do disposto
neste Manual e nos demais capitulos constantes do presente manual, além de outros
codigos e manuais eventualmente aprovados ou aderidos pela Mérito DTVM, bem como
aos quais a Mérito DTVM tenha aderido, inclusive assumindo o compromisso de
informar a sua diretoria caso tenha conhecimento ou suspeita de que o presente manual
e demais regulamentacdes e cddigos de auto-regulamentacgao aos quais a Mérito DTVM
se sujeite tenham sido infringidos, em todo ou em parte, por qualquer Colaborador.

O objetivo deste Manual é estabelecer critérios de Marcagao a Mercado (“MaM”) para
os ativos dos fundos e carteiras de clientes que contratam os servicos da area de
Servicos disposto no Regulamento do Fundo e em atendimento a Instru¢gdo CVM n°



555/14. As técnicas e parametros adotados seguem normas legais e regulamentares
estabelecidas e procedimentos adotados.

Os principios gerais abordados sdo baseados no codigo de Auto Regulacdo para Fundos
de Investimentos da ANBIMA (“Cédigo Ambima”). E utilizado o preco de mercado,

fornecido por fontes sujeitas a auditoria, com transparéncia, a fim de representar o valor
negocial de um determinado ativo.

O aprecamento de ativos segue a metodologia MaM (marcacdo a mercado) que consiste
em registrar todos os ativos, para efeito de valorizacdo e cdlculo de quotas dos Fundos
de investimento, pelos precos transacionados no mercado em casos de ativos liquidos
ou, quando este preco nao é observado, pela melhor estimativa de preco que o ativo
teria em uma eventual transacdo feita no mercado. Os critérios de marcacdao a mercado
estdo fundamentados na imparcialidade do seu processo para garantir o tratamento
equitativo perante os cotistas.

Todos os critérios sdo constantemente avaliados e aperfeicoados, buscando sempre a
transparéncia dos processos e aprimoramento dos modelos. Estes serdo sempre
alterados quando surgirem novas praticas de precificacdo ou quando a Mérito DTVM
julgar necessario ajustar seus modelos para uma nova realidade do mercado.

2. Conceito

Para ativos com ampla negociagdo em mercado e liquidez, a marca¢ao a mercado
(“MaM”) fica reduzida a coleta e ao armazenamento dos dados (precos e taxas) de
mercado. Porém, a situacdo é bem diferente quando ndao ha cotagdo em mercado dos
ativos em carteira. Neste caso, o que se deseja é auferir um prego de forma que este se
aproxime caso o ativo seja negociado em mercado.

Carteiras com ativos com risco de crédito privado sdo exemplos onde se pode encontrar
falta de negociacdo destes ativos em mercado. Outros exemplos sao opera¢des
estruturadas, como feitas em COE (Certificado de Operagdes Estruturadas) e opcdes
exoticas, mas ha outros diversos ativos sem liquidez.

Na falta de negocia¢do para um determinado ativo, sua precificacao sera feita pelo valor
gue pode obtido de negociacao de outro ativo de natureza, prazo, risco e indexadores
similares, pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros, ajustados com base na taxa de
juros vigente no mercado ou pelo valor obtido por modelo matematico-estatistico de
precificacao.



3. Principios de Marcag¢ao a Mercado

A Mérito DTVM utiliza os seguintes principios de marcacdo a mercado:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Formalismo: A Mérito DTVM detém estrutura de precificacdo e Risco
independente, responsavel pela execucdo das atividades didrias de Marcacao a
Mercado e guarda dos documentos pertinentes as decisdes tomadas.
Abrangéncia: todos os ativos que fazem parte das carteiras dos fundos dos
clientes da Mérito DTVM possuem o mesmo critério de MaM, evitando, assim,
transferéncia de riquezas.

Melhores Praticas: os processos e metodologia utilizados pela Mérito DTVM
seguem as melhores praticas de mercado.

Comprometimento: a Mérito DTVM busca constantemente aperfeicoar seus
métodos e fontes de dados, a fim de representar ao ativo um preco justo e
condizente com os praticados no mercado.

Equidade: a Mérito DTVM é imparcial nos procedimentos utilizados na MaM.
Objetividade: as fontes utilizadas pela Mérito DTVM, na sua maioria, sdo todas
auditaveis.

Consisténcia: os ativos sao marcados a mercado sem a observacdo dos fundos
e carteiras que os possuem, evitando que um mesmo ativo tenha pregos
diferentes em qualquer dos fundos sob abrangéncia destas diretrizes.
Frequéncia: o Manual deve ter como frequéncia minima a periodicidade de
calculo das cotas.

Transparéncia: o MaM devera ser disponibilizado no site
www.meritodtvm.com.br e a versdao completa a ANBIMA e seus clientes,
demonstrando assim total transparéncia em seus métodos aplicados.

4. Estrutura Organizacional

O Departamento de Gestdo de Risco é o responsavel pela elaboragdo e aplicagcdo dos

modelos e possui total autonomia sobre as praticas de marcacdo a mercado

apresentadas neste manual. Qualquer alteragdo, inclusdo e utilizacdo de fontes

alternativas ficam sujeitas a andlise e aprovacao do Diretor de Gestdo de Risco e

Compliance.

O escopo de atuacao do Departamento de Gestdo de Risco se estende a todos os

processos que envolvam a definicdo de precos dos ativos e valores mobilidrios

integrantes das carteiras e fundos de investimentos administrados pela Mérito DTVM.

Além dos assuntos relacionados as metodologias de precificacdo de ativos, as

competéncias desse Departamento também incluem a aprovagdo dos spreads de

crédito que serdo utilizados na marcacdo a mercado.



As decisdes do Departamento de Gestdo de Risco sdo tomadas por meio do Comité de

Gestao de Risco.

Competéncia: Existem trés competéncias no processo de marca¢cao a mercado:

(i)

(i)

(i)

Precificagdo: Responsavel pela execucdo do processo didrio de marcacdo a
mercado;

Risco: Responsavel por avaliar o risco de crédito dos ativos e resolugao de
eventuais duvidas do processo de marcacdo a mercado; e

Compliance: Responsavel por atuar de forma rigorosa e preventiva no ciclo
operacional, visando a mitigar ri'scos de ndo atendimento a normas e
regulamentacodes legais.

5. Departamento de Gestdo de Riscos e Compliance

O Departamento de Gestdo de Riscos e Compliance esta subordinada a Presidéncia,

possuindo total independéncia, autonomia e autoridade para questionar os riscos

assumidos e adotar as medidas necessarias para a verificacdo, reenquadramento e

adequacao dos riscos assumidos.

O Departamento de Gestao de Riscos e Compliance é responsavel por:

(i)

(i)

(iif)

(iv)

(v)

Avaliar e discutir sistematicamente, a precificagdo dos ativos existentes nas
carteiras dos fundos custodiados pela Mérito DTVM.

Definir mudangas ou atualizagdes no manual de precifica¢do;

Definir as melhores praticas de marca¢do a mercado; e

Analisar eventos incomuns de mercado;

Casos ou situacdes especiais avaliadas pelo Departamento de Gestao de Riscos
e Compliance.

Em casos de inadimpléncia total ou parcial de ativos de emissdo publica ou privada:

(i)

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



(ii) Designar, quando cabivel, um representante responsdvel pela conduc¢do das
tratativas judiciais e/ou extrajudiciais com o(s) devedor(es);

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

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

(v) Monitorar o processo de recuperacdo e/ou renegociacdo da divida, checando
se eventuais perdas revertidas foram reconhecidas na marcagdo do titulo. Em
casos de default, as devidas provisGes serdo imediatamente reconhecidas nos
ativos, de forma que as cotas dos fundos de investimento reflitam, no mesmo
dia da ocorréncia do evento, o impacto da perda.

Sem prejuizo aos procedimentos acima definidos, sempre que observadas evidéncias
gue indiqguem o aumento relevante do risco de default de um ativo, o Departamento de
Gestdo de Riscos e Compliance deve:

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

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

5.1. Situagdes de crise no mercado financeiro

Sempre que houver situagdes de crise com que provoquem impacto drdstico nos precos
e auséncia de liquidez pelos quais os ativos sdo negociados, o Departamento de Gestao
de Riscos e Compliance avaliara quais modalidades de ativos podem e tiveram sua
marcacao a mercado comprometida. Apdés uma apuracao detalhada, caso sejam
identificadas inconsisténcias no preco dos ativos ou discrepancias que gerem
oportunidade de arbitragem, o Departamento de Gestdo de Riscos e Compliance
determinara os critérios de marcacao a mercado a fim de evitar distor¢des injustificadas
no prego dos ativos.

5.2. Frequéncia

O Comité de Gestao de Riscos devera reunir-se mensalmente.



O Comité de Gestdao de Riscos poderd ser convocado de forma extraordindria caso
ocorram quaisquer eventos nas empresas e/ou titulos que possam impactar de forma
significativa a marcagao.

5.3. Participantes do Comité de Gestao de Riscos

O Comité de Gestdo de Riscos é composto por até 3 (trés) membros, nomeados pela
Presidéncia, e possuem como competéncia: elaborar os cendrios e limites para cada
fator de risco, analisar situacdes de desenquadramento e deliberar sobre as medidas a
serem tomadas nesses casos.

As reunides do Comité de Gestdo de Riscos ocorrem periodicamente conforme a
necessidade de analise de casos e situacGes, sendo que as deliberacdes serdo
registradas em atas e sdo arquivadas na sede da DTVM. Sempre que ha uma deliberacdo
do Departamento de Gestdo de Riscos e Compliance, as areas envolvidas serdao
imediatamente informadas, por e-mail, a fim de que sejam tomadas as providéncias
cabiveis, se necessario.

5.4. Processo de decisao

As decisdes do Comité de Gestdo de Riscos serdo sempre por unanimidade. A adoc¢ao
desse critério busca garantir que os itens analisados e deliberados nas reuniGes foram
adequadamente discutidos e analisados pelos integrantes do grupo e que estes estao
confortdveis com a decisao.

5.5. Formalizacao

Todos os itens avaliados e discutidos nas reunides do Comité de Gestao de Riscos serdo
registrados em Ata. As revisOes de critérios de marca¢do a mercado, bem como as a¢des
adotadas em casos ou situagdes especiais, devem estar claramente descritas e
justificadas no documento. Adicionalmente, serdo anexados as atas, sempre que
disponiveis, as analises, simula¢des e dados que embasaram as decisdes do Comité de
Gestdo de Riscos.

Cabe registrar que, em conformidade com as recomendacdes do Conselho de Melhores
Praticas de Fundos de Investimento da ANBIMA, os materiais que documentam as
decisdes do Comité de Gestdo de Risco serdo guardados por um periodo minimo de
cinco anos e ficarao disponiveis para consulta da Associacdao, sempre que solicitados.



6. Supervisao Dinamica de Metodologia

A Mérito DTVM é responsavel pela revisdo dos modelos, bem como a validacdo dos
precos. Adicionalmente, a Presidéncia é responsdavel por verificar, periodicamente, o
processo que envolve a precificacdo de ativos.

A Diretoria de Gestdo de Riscos e Compliance da Mérito DTVM possui estrutura
independente das demais dreas da Instituicdo. O Departamento de
Compliance/Controles Internos visa mitigar os riscos de ndo atendimento as normas e
regulamentacoes legais vigentes, onde também, sdo definidos métodos de precificacdo
para ativos que possam apresentar maior falta de liquidez, com o objetivo de aplicar
critérios logicos e transparentes.

6.1. Dinamica da metodologia

O Departamento de Gestdo de Riscos e Compliance é responsavel por todo o fluxo de
informacdo do processo de Marcacdo a Mercado. Desde o desenvolvimento e
implementacdo da metodologia de marcacdo a mercado por ativo presente nas carteiras
dos fundos, cujas premissas sao condicionadas a aprovacao pelo Comité de Gestdo de
Risco. Até os procedimentos adotados no dia a dia, seja a coleta de dados, reproducado
da metodologia em planilhas, manutencao e validagcdo dos precos e eventuais alteragoes
gue possam ocorrer.

6.2. Coleta de Pregos

A Mérito DTVM utiliza as fontes descritas abaixo, devido ao grau de especificidade de
cada uma em relagdo aos ativos e a propria observacao as metodologias das “Praticas
das Diretrizes de Marcagdao a Mercado” da ANBIMA:

Fontes Primarias: As fontes de informacdo e coleta de precos de mercado sdo de uso
abrangente pelos participantes de mercado, de preferencialmente de acesso publico e
irrestrito. As fontes de informagao mudam a depender do ativo financeiro em questao
em funcdo da liquidez e da representatividade do preco/taxa divulgado como fidedigno
do ativo financeiro em questao.

(i)  Titulos Publicos Federais: ANBIMA, BCB (Selic);

(ii) Acbes, opcdes sobre acbes, opcdes sobre indices, op¢des sobre cambio,
commodities e termo de a¢des: B3 (conforme definido abaixo), ANBIMA;

(iii) Titulos Privados: B3 (conforme definido abaixo), ANBIMA, SND;



(iv) Banco Central do Brasil: taxa Selic e taxas de cambio — “Ptax”

Fontes Alternativas: A Mérito DTVM utiliza como fonte alternativa de precos as fontes
descritas abaixo:

(i) Contratos futuros, swaps, opcdes sobre indices e commodities (agricolas):
Precos/Taxas divulgados pelo Broadcast, corretoras, Market Makers ou por
empresa difusora de informacdes de mercado; e

(ii) Volatilidades de opc¢des e mercado internacional: Corretoras e empresa
difusora de informacdes de mercado

Titulos Privados: Estas fontes poderdo ser utilizadas todas as vezes que as fontes
primarias ndao divulgarem seus precos, quando for observada falta de liquidez no
mercado ou quando for percebida inconsisténcia nos dados das fontes primarias através
de estudos estatisticos, abordagens analiticas e acompanhamento dos mercados.

Fundos com cota de Abertura e Fechamento: Existem fundos com cotas de fechamento
e fundos com cotas de abertura, que representam o fechamento e a abertura dos
mercados, respectivamente. Para os fundos com cota de fechamento sdo utilizadas as
taxas de fechamento e precos médios/fechamento divulgado ao final das negociagdes
do dia. Para os fundos com cota de abertura sdo utilizadas as taxas de fechamento
ajustadas para mais um dia (ativos de renda fixa) e para os demais, sdao utilizadas as
taxas/precos de fechamento.

6.3. Validagao dos Pregos

A partir da coleta de dados oficiais e/ou de mercado para a compara¢do dos mesmos, a
validacdo dos precos tratados é feita através de andlise comparativa entre as
rentabilidades didrias, em comparacdao a dados histéricos estatisticos em busca de
aderéncia as rentabilidades praticadas pelo mercado.

7. Estrutura a Termo de Taxas de Juros
Para a construcdo das diversas curvas de mercado, estrutura a termo da taxa de juros
(“ETTJ”), a Mérito DTVM utiliza dos contratos futuros da B3 S.A — Brasil, Bolsa, Balcdo

(“B3”) e os precgos/taxas dos titulos publicos federais. As ETTJ construidas sdo sempre
livres de pagamentos de cupom (zero cupom).
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Para as curvas de juros vindas do mercado futuro (DI, FRA cambial, etc...) o critério de

ajuste diario das posicOes e as garantias da bolsa para a liquidacdo da operacdo cria

precos praticamente refletindo fluxo de caixa livre de risco de crédito. Os titulos publicos

federais com liquidacdo em moeda nacional sdo considerados os titulos com menor risco

de crédito no mercado.

Desta forma, os titulos publicos federais e as curvas da B3 sdo considerados

praticamente livres de risco de crédito. As ETTJ serdo aplicadas aos respectivos ativos

dos quais se quer obter o valor a mercado.

7.1. Curva de Juros

Curva de Juros Pre-DI: A curva é obtida a partir dos precos de ajuste dos
contratos futuros de DI da B3, sendo o primeiro ponto da curva (1 dia) a taxa DI-
Over divulgada pela B3. Na auséncia de pontos intermedidrios na curva utilizam-
se métodos de interpolagao, assim como no caso da extrapolacdo.

Curvas soberanas: Cupom de IPCA & Pre A construcdo da ETTJ dos titulos
publicos Pré-fixados (Pre) e dos titulos indexados a inflacdo (cupom IPCA) sdo
feitos com a metodologia da ANBIMA assim como os parametros de construcao
destas curvas sao obtidos diretamente da ANBIMA.

Cupom Cambial: A curva de cupom cambial é, por definicdo, a curva de juros
brasileira expressa em taxa equivalente de outra moeda. A curva de cupom
cambial é a diferencga entre a curva de juros pré e a variagdao cambial, esta ultima
sendo dada pela cotagao a termo (foward) da moeda.

7.2. Método de Interpolagao e Extrapolacdo de Taxas de Juros

As taxas de juros para diferentes prazos e vencimentos, serdo determinadas através da

interpolagcdo adequada dos vértices conhecidos das curvas divulgas pela B3, ANBIMA e

BCB, conforme metodologias abaixo:

(i)

Interpolacdao Exponencial: aplicada para taxa de juros em moeda local e
utilizard em seu cdlculo apenas o nimero de dias Uteis existentes entre duas

datas.

(ii) Interpolacdo Linear: aplicada para taxa de juros em moeda estrangeira e

utilizard em seu calculo o total do nimero de dias entre duas datas.
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(iii) Extrapolagao: aplicada para prazos que extrapolem os vértices
conhecidos, sendo nestes casos, aplicado a ultima taxa de juros conhecida

aplicada para tais prazos.

8. Aplicagdo da Metodologia — Por tipo de ativo
8.1. Titulos Publicos

Sdo titulos emitidos pelo Tesouro Nacional ou Banco Central, que podem ser prefixados
ou po6s fixados.

A diferenca desses para os titulos privados é que a rentabilidade das aplicacGes esta
sujeita ao risco do governo brasileiro. Quando o cliente compra um titulo emitido pelo
Banco Central ou pelo Tesouro Nacional, recebe no vencimento o valor investido,
corrigido pelo indexador escolhido.

A depender do titulo, ha pagamento de juros periddicos ao longo do prazo do papel.
8.2. Federais Pds-Fixados — LFT (Indexado a SELIC)

(i)  Caracteristicas: LFT: Letras Financeiras do Tesouro

(ii) Prazo: Definido pelo Ministério da Economia.

(iii) Modalidade: Nominativa e negociavel.

(iv) Forma de Colocagdo: Oferta publica ou direta, em favor do interessado.

(v) Valor Nominal: Mdultiplo de RS 1.000,00.

(vi) Rendimento: Taxa Selic calculada sobre o valor nominal.

(vii) Resgate: Valor nominal acrescido do respectivo rendimento.

(viii) Referéncia Legal: Artigo 22 do Decreto n? 2.701/1998.

(ix) Metodologia: As LFT sao precificados através do desconto do PU Par (Preco
Unitario corrigido desde a data de emissdo) pelas taxas de agio ou desagio de
marcado.

(x) Fontes de marcagdo: S3o adotadas as taxas de dgio ou desagio (expectativa)
divulgadas pelo mercado Secundario da ANBIMA (dados coletados no site da
ANBIMA — www.anbima.com.br).

PU_PAR — Preco unitario par divulgado na ANBIMA de acordo com a Resolu¢dao n° 238
do Banco Central do Brasil (dados coletados no site da ANBIMA — www.anbima.com.br).

Como fonte alternativa, utilizaremos a média aritmética entre cota¢des coletadas no
mercado, em leildo primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).
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8.3. Federais Pré-fixados — LTN

(i)  Caracteristicas: LTN: Letras do Tesouro Nacional

(ii) Prazo: Definido pelo Ministério da Economia.

(iii) Modalidade: Nominativa e negociavel.

(iv) Forma de Colocagdo: Oferta Publica ou direta, em favor do interessado.

(v) Valor Nominal: Mdltiplo de RS 1.000,00.

(vi) Rendimento: Desagio sobre o valor nominal.

(vii) Resgate: Valor nominal.

(viii) Referéncia Legal: Artigo 12 do Decreto n2 2.701, de 30/07/1998.

(ix) Metodologia: As LTN sdo precificadas através do desconto do valor nominal de
resgate, pela taxa de juros de mercado.

(x) Fontes de marcagdo: As taxa de juros de mercado sdo obtidas pelo Mercado
Secundario da ANBIMA (dados coletados no site da ANBIMA -
www.anbima.com.br). Para as taxas referentes a datas em que ndo hd
informacgdes disponiveis, como fontes alternativas sdo obtidas interpolando-se
as taxas dos vencimentos adjacentes.

8.4. Federais indexados ao IPCA — NTN-B

(i)  Caracteristicas NTN-B: Notas do Tesouro Nacional Série B

(ii) Prazo: Definido pelo Ministério da Economia.

(ili) Modalidade: Nominativa e negociavel.

(iv) Forma de Colocagdo: Oferta Publica ou direta, em favor do interessado.

(v) Valor Nominal: Mdultiplo de RS 1.000,00.

(vi) Atualizacdo do Valor Nominal: Varia¢cdo do IPCA desde a data-base do titulo.

(vii) Taxa de Juros: 6% a.a., calculada sobre o valor nominal atualizado.

(viii) Pagamento dos Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de
fluéncia, quando couber.

(ix) Resgate: Em parcela Unica, na data do vencimento.

(x) Referéncia Legal: Artigo 82 do Decreto n° 3.859/2001 e Portaria STN
n°111/2002.

(xi) Metodologia: As NTN-B sdo precificadas trazendo a valor presente o fluxo de
caixa futuro projetado pela taxa de juros de mercado.

(xii) Fontes de marcagdo: Utilizamos a curva de cupom dos titulos publicos federais
indexados a IPCA (NTNB do mercado Secundario (expectativa), divulgada
diariamente pela ANBIMA (www.anbima.com.br).

Para as taxas referentes a datas em que ndo ha informacgdes disponiveis, como fonte
alternativa, sdo obtidas interpolando-se as taxas dos vencimentos adjacentes. Para a
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projeca

o do IPCA utilizamos a taxa divulgada no Mercado Secundario da ANBIMA (média

apurada para a amostra).

8.5.

(i)
(ii)
(iii)
(iv)
(v)
(vi)
(vii)

(viii)
(ix)
(x)
(xi)

(xii)

8.6.

(i)

(ii)
(iii)
(iv)

(v)

Federais Pré-fixados — NTN-F

Caracteristicas NTN-F: Notas do Tesouro Nacional Série F

Prazo: Definido pelo Ministério da Economia.

Modalidade: Nominativa e negocidvel.

Forma de Colocagao: Oferta Publica ou direta, em favor do interessado.

Valor Nominal: Multiplo de RS 1.000,00.

Rendimento: Desdgio sobre o valor nominal.

Taxa de Juros: 10% a.a., calculada sobre o valor nominal atualizado.
Pagamento dos Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de
fluéncia, quando couber.

Resgate: Valor nominal, na data do vencimento.

Referéncia Legal: Artigo 11 do Decreto n°® 3.859/01.

Metodologia: As NTN-F sdo precificadas através do desconto do fluxo de caixa
futuro projetado pré-fixado pela taxa de juros de mercado.

Fontes de marcagao: Utilizamos a curva de cupom dos titulos publicos federais
pré-fixados (NTN-F do mercado secundario (expectativa), divulgada
diariamente pela ANBIMA (www.anbima.com.br). Para as taxas referentes a
datas em que ndo hd informacdes disponiveis, como fonte alternativa, sdo
obtidas interpolando-se as taxas dos vencimentos adjacentes.

Titulos de Crédito Privado
8.6.1. Titulos de Captacdo Bancaria (CDB, DPGE, LCA, LCI, LF, LFS e LIG)

Caracteristicas: Comum a todos os titulos

Prazo: Definido na contratagdo da operagao

Valor Nominal: Definido na contratagao da operagao

Taxa de Juros: pré-fixada ou pds-fixada, com pagamentos periédicos ou na data

de vencimento

Metodologia:

a.  Paratitulos pré-fixados a precificacdo é realizada através do desconto do
fluxo de caixa futuro projetado pela taxa de juros de mercado.

b. Para titulos pds-fixados indexados ao CDI a precificacdo é realizada
através da incorporacao diaria das variagdes na curva pré-fixada obtida
através da interpolagao das taxas de mercado.

c. Para titulos pds-fixados indexados por indice de inflagdo a precificacdo é
realizada através do desconto do fluxo de caixa futuro projetado pela taxa
de juros de mercado.
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(vi)

Os CDB possuem trés tipos de condicdes de resgates distintos, sendo (1) sem
condicdo de resgate, ou seja, o emissor ndo se compromete a recomprar; (2)
com condicdo de resgate a taxa de mercado, ou seja, 0 emissor se compromete
a recomprar a taxa de mercado e (3) com condicdo de resgate a taxa de
emissdo, ou seja, 0 emissor se compromete a recomprar a mesma taxa de
emissdo. Portanto, a precificacdo dos CDB na condicdo (1) e (2) seguirdo os
critérios acima estabelecidos e dos CDB na condicdo (3) serd precificado pela
sua taxa de emissao.

Fontes de marcagdo: utilizamos os precos unitdrios divulgados pela ANBIMA. Como

fonte alternativa, sera utilizado a média de Precos/Taxas divulgados pelo Broadcast,

corretoras, Market Makers ou por empresa difusora de informacdes de mercado, ou

ainda, através de proxy determinada pelo Comité de Gestdo de Riscos apds analise do

risco de crédito do emissor, rating, ramo de atuacdo e emissGes de ativos similares.

(i)
(i)

(iii)
(iv)

(v)

8.6.2. 7.2.2 Titulos de Captagdo Nao Bancaria (CRI, CRA, CCB, CCI, CDCA, CPR,

DEBENTURES e NP)

Caracteristicas:

Prazo: (CRI, CRA, CCB, CCI, CDCA, CPR e Debéntures) - Definido na contratagdo

da operacdo; (NP) - Minimo de 30 dias e maximo de 180 dias para S.A. de capital

fechado e 360 dias para S.A. de capital aberto

Valor Nominal: Definido na contratacdo da operacdo

Taxa de juros: (CRI, CRA, CCB, CCl, CDCA, CPR e Debéntures) - pré-fixada ou

pos-fixada, com pagamentos periddicos ou na data de vencimento; (NP) — pré-

fixada ou pos-fixada, com pagamento na data de vencimento

Metodologia:

a. Para titulos pré-fixados a precificacao é realizada através do desconto do
fluxo de caixa futuro projetado pela taxa de juros de mercado.

b.  Para titulos pds-fixados indexados ao CDI a precificacdo é realizada
através da incorporacao didria das variacGes na curva pré-fixada obtida
através da interpolacao das taxas de mercado.

C. Para titulos pds-fixados indexados por indice de inflagao a precificacdo é
realizada através do desconto do fluxo de caixa futuro projetado pela taxa
de juros de mercado.

Fontes de marcagao: utilizamos os prec¢os unitdrios divulgados pela ANBIMA. Como

fonte alternativa, sera utilizado a média de Precos/Taxas divulgados pelo Broadcast,

corretoras, Market Makers ou por empresa difusora de informacdes de mercado, ou

ainda, através de proxy determinada pelo Comité de Gestdo de Riscos apds analise do

risco de crédito do emissor, rating, ramo de atuacdo e emissdes de ativos similares.
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8.7. Fundos de Investimentos (FIDC, Fll e FIP)
8.7.1. Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

O FIDC é um fundo, constituidos sob a forma de condominio aberto ou fechado, que
deve aplicar mais de 50% de seu patrimonio liquido em direitos creditérios. As cotas
deste tipo de fundo podem ser dividas em dois tipos de classes, sénior (aquela que ndo
é subordinada a nenhuma outra classe para efeito de amortizacdo e resgate) e
subordinada (aquela que se subordina a classe de cota sénior para efeito de amortizacdo
e resgate). Os direitos creditorios que compdem os patriménios dos fundos
administrados pela Mérito DTVM serdo precificados de forma andloga os titulos de
crédito privado.

8.7.2. Fundos de Investimento Imobiliario

O Fll é um fundo, constituido sob a forma de condominio fechado, destinado a aplicacdo
em empreendimentos imobilidrios. Os imdveis detidos diretamente pelos fundos
administrados pela Mérito DTVM, serdo precificados com base em laudo de avali¢do
elaborado por terceiro com reconhecida reputacdo e capacidade técnica. As
participacoes detidas pelos fundos serdo precificadas através da equivaléncia
patrimonial das sociedades investidas.

8.7.3. Fundo de Investimento em Participagao

O FIP é um fundo, constituido sob a forma de condominio fechado, destinado a aquisi¢cao
de participagdo em companhias, abertas ou fechadas, bem como sociedades limitadas,
através da aquisicdo de agles, bénus de subscricdo, debéntures simples ou outros
titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em agées ou participagdes. Os
fundos qualificados como entidade de investimento terdo seus ativos precificados a
valor justo, podendo para tanto, utilizar com base laudo de avaliagdao elaborado por
terceiro com reconhecida reputacdo e capacidade técnica. Os fundos que ndo se
enquadrarem como entidade de investimento, serdo precificados através do método de
equivaléncia patrimonial.

8.7.4. Cotas de Fundos Administrados por Terceiros
As cotas de fundos administrados por outras institui¢cdes serdo precificadas conforme os
valores de cota divulgados por seus administradores. Caso o fundo seja fechado e tenha

suas cotas negociadas em mercado regulamentado, a Comité de Gestao de Riscos pode
definir a utilizacdo do valor de fechamento divulgado pela B3.
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8.8. Contratos Futuros

O contrato futuro é o compromisso de comprar ou vender um ativo em uma data futura
especifica, por um preco pré-estabelecido. A precificacdo destes contratos é feita
considerando o preco de ajuste divulgados pela B3 em seu boletim didrio ou site
(www.b3.com.br) ao final do pregdo do dia.

8.8.1. SWAPS - Ponta indexada a um percentual do CDI

A ponta de um swap, indexada a um percentual do CDI, é atualizada diariamente pelo
valor da taxa CDI divulgado pela B3, em seu website www.b3.com.br, e marcado a
mercado com base na curva de juros pré-fixada do CDI.

8.8.2. SWAPS - Ponta indexada a taxa pré-fixada

A MaM da ponta pré-fixada é feita com base na curva de juros pré-fixada ao CDI. Para o
calculo do valor presente, o valor futuro é projetado pela taxa contratada, desde o inicio
da operacdo até a data de vencimento

A MaM da ponta CDI + spread é feita com base na curva de juros pré-fixada, acrescida
do spread negociado. Para o calculo do valor presente, o valor futuro é projetado pela
taxa contratada, desde o inicio da operacdo até a data de vencimento, e o valor presente
dos fluxos é calculado com base na curva de juros do CDI em reais.

Os swaps indexados a variagdao da taxa de cambio do délar norte-americano (USD) sao
marcados a mercado pela curva de cupom cambial, interpolada a partir dos contratos
futuros de cupom cambial (DDI) da B3.

As fontes de informacgao alternativas sao as taxas indicativas fornecidas pela Bloomberg,
gue serdo utilizadas se, por motivo de for¢ca maior, a B3 ndo tiver previsao de divulgacao
das taxas em tempo habil para o cdlculo das cotas.

8.9. Agoes

Sao utilizadas as cota¢des referentes ao prego de fechamento do dia negociadas na B3.
Nao havendo negocia¢ao no dia, € mantido o preco de fechamento do dia util anterior.
De maneira analoga ao que se observa na marca¢ao a marcado de a¢des, para direitos
e recibos de subscri¢cdao, quando houver a divulgacao na B3, sera utilizado esse preco de
fechamento. Para acdes de companhias fechadas, o critério sera definido pela Area de
Gestdo de Risco, observando as regras e os procedimentos definidos na legislacao.
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8.10. Opcoes

Indice: S3o utilizadas as cotac¢des referentes ao preco de fechamento do dia no pregdo
da B3 para as opcdes liquidas (acima de 5 operacdes por pregdo). Quando a amostra de
precos da opcdo ndo for representativa (opc¢des iliquidas), o preco passa a ser
determinado pelo modelo Black & Scholes.

8.10.1.Fontes:
Opcoes Liquidas: sdo utilizadas as cotacoes referentes ao preco de fechamento do dia
no pregao da B3 obtidas da prépria B3 através de download de arquivo disponibilizado
pela mesma.

Opcoes iliquidas: sdo descritas abaixo as fontes dos parametros utilizados no modelo de
Black & Scholes:

(i) Preco a vista do ativo objeto (S): preco médio do dia do IBOVESPA divulgado
diariamente pela B3 (www.b3.com.br).

(ii) Volatilidade: volatilidades fornecidas pela B3 em seu arquivo de cotages
diarias. Quando os dados em questdo ndo forem de qualidade/quantidade
minima para o calculo, utilizamos, como fonte alternativa, a utilizacdo da Regra
de Convergéncia, ou seja, a volatilidade do dia sera a ultima volatilidade
implicita calculada, mais ou menos a diferenca entre esta e a historica,
multiplicada pela fracdo 1 / (nimero de dias até o vencimento).

(iii) Taxa pré (rd): taxa pré fixada interpolada para a data de vencimento da opgao
a partir da curva de taxas pré da B3.

9. Analise de Risco de Crédito
A anélise de crédito sera feita pela Area de Gestdo de Riscos da Mérito DTVM.

As deliberagGes do Comité serdo irretrataveis. Qualquer altera¢do ou revisdao sobre
avaliagdo do risco de crédito sé podera ser feito pela prépria Area de Gestdo de Riscos.

Para efeito de avaliacdao qualitativa de emissores de titulos de divida, de emissdes
corporativas, operagoes estruturadas, fundos de participacao e demais ativos com risco
de crédito, a Mérito DTVM fara uso de relatérios emitidos por agéncias classificadoras
de risco em funcionamento no Brasil, laudos periciais, demonstra¢cdes financeiras
auditadas e parecer do gestor sobre a avaliacdo do ativo de crédito, assim como precos
de mercado de ativos similares.
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9.1. Spread de Crédito

Os critérios para andlise do risco de crédito para fins de definicdo de spreads na
precificacdo de titulos emitidos por empresas privadas sdo aprovados pelo Area de
Gestdao de Riscos Mérito DTVM, tendo como subsidio os documentos mencionados
acima.

9.2. Ativos em Default

Caso na data do vencimento do titulo ou em qualquer data de pagamento/recebimento
intermediaria ndo ocorra a liquidacdo financeira, a Area de Gest3o de Risco, mediante
analise dos motivos da inadimpléncia, analisard os procedimentos a serem tomados
(caso estes procedimentos ndo estejam descritos no regulamento do fundo em
guestdo).

Cabe a Area de Gestdo de Risco determinar qualquer ajuste no preco mediante ao
evento. Porém, de forma usual a Mérito DTVM adota uma curva de desconto o qual o
desconto no preco do ativo serd maior a medida que o prazo em que o ativo esta
inadimplente se amplie.

Ademais, provisGes para ativos em default sdo discutidas no Comité de Gestdo de Risco
da Mérito DTVM.
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