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1. OBJETIVO

Este Manual de Aprecamento (“Manual”), elaborado em conformidade com o
disposto no art. 10, Anexo VI do Cédigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de
Terceiros (“Cédigo de ART”), combinado com o art. 10, inciso Il das Regras e
Procedimentos para Aprecamento n? 1, vinculadas ao Cddigo de ART, tem como
objetivo fornecer uma visdo realista do valor dos ativos, especialmente em situagdes
em que ha a necessidade de vendé-los. Isso contribui para a transparéncia do
investimento, permitindo uma melhor compreensdao dos riscos associados as
posicdes mantidas. Além disso, ao refletir as variacdes de mercado nos precos dos
ativos na composi¢cdo da carteira, o aprecamento aprimora a comparabilidade do

desempenho desses veiculos de investimento ao longo do tempo.

A Gestora envolve a atribuicdo de valores aos ativos que compdem a carteira desses
veiculos, utilizando como referéncia os pregos pelos quais esses ativos sdo
negociados no mercado, sempre que eles sejam liquidos e disponham de cotacdes
de mercado. Em casos em que os pregos de mercado ndo estejam diretamente
disponiveis, usamos como fonte alternativa os precos utilizados pelas corretoras

e/ou pelos respectivos bancos custodiantes.

As regras definidas no presente Manual sdo aplicaveis a todos os clientes para os
quais a Gestora preste os servi¢cos de administracao de carteira de valores mobiliarios

(“Cliente”).
2. PRINCIPIOS GERAIS

Este manual é orientado pelos seguintes principios fundamentais:

I. Melhores Préticas: Todas as regras, procedimentos e metodologias de

aprecamento devem aderir as melhores praticas do mercado financeiro.

II. Comprometimento: A instituicdo encarregada do aprecamento deve

empregar seus esforcos maximos para determinar o preco justo, o qual os

ativos financeiros seriam transacionados efetivamente.
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lll. Equidade: O tratamento justo dos investidores é o critério primordial ao
escolher metodologias, fontes de dados e tomar decisdes relacionadas ao
aprecamento de ativos financeiros.

IV. Objetividade: As informagdes de precos e fatores usados no apregamento
devem preferencialmente ser obtidos de fontes externas e independentes.

V. Consisténcia: A instituicdo responsavel pelo aprecamento dos ativos
financeiros das Carteiras Administradas deve adotar consistentemente fontes
e critérios para aprecar os ativos. Isso garante uniformidade quando se trata
do mesmo ativo financeiro, independentemente de sua alocacdo em
diferentes carteiras administradas.

VI. Frequéncia: O processo de aprecamento deve ocorrer com uma frequéncia
minima que corresponda a periodicidade de divulgacdo da carteira ao cliente.

VII. Formalismo: As Gestoras tém a obrigacdo de formalizar o processo de
aprecamento de acordo com o manual, e a qualidade do processo e da
metodologia é de responsabilidade do Diretor de Risco.

VIII. Segregacdo de Funcdes: Uma segregacdo funcional e fisica entre as areas

encarregadas do aprecamento e da gestdo de recursos de terceiros é
garantida, visto que o Diretor de Risco é independente do Diretor
Responsavel pela Gestdo das carteiras administradas.

IX. Custddia Segura: Todos os ativos que compdem as carteiras estao

custodiados ou escriturados em instituicdes devidamente autorizadas, que
nado tém relagdo com as Gestoras, assegurando uma completa segregacao das

atividades de gestao de recursos das carteiras administradas.

A Gestora procura através desse manual estabelecer diretrizes que visam promover
a integridade, a equidade e a transparéncia no processo de aprecamento de ativos
financeiros, garantindo a confianga dos investidores e o cumprimento das melhores

praticas do mercado.
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3. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

A gestora em seu processo de precificagdo, conforme descrito neste manual, é
inteiramente gerido pela equipe de Backoffice, sem envolvimento dos membros ou
sécios responsaveis pela gestao das carteiras, com o propdsito de prevenir quaisquer

conflitos de interesse.

Os analistas designados sdo responsaveis por conduzir todas as etapas pertinentes,
desde a coleta de dados até a validacdo e aplicacdo dos precos nas carteiras dos

clientes.

Adicionalmente, com o objetivo de mitigar conflitos de interesse, os colaboradores
da Equipe de Relatérios ocupam uma sala separada dos colaboradores da Equipe de
Gestdo. Além disso, cada equipe é supervisionada por sdcios e/ou coordenadores

distintos.
4. METODOLOGIA SUPERVISAO DINAMICA

O Manual de Precificacdo é desenvolvido pela equipe de Compliance e passa por
revisdes periddicas pela equipe do Backoffice, a fim de atualizar as metodologias

utilizadas, sempre que isso se mostrar necessario.
5. PROCEDIMENTOS

Diariamente, a base de dados de precos é atualizada de acordo com as fontes de
dados de cada ativo. Esses precos coletados passam por um processo de validagado,
garantindo que estejam aptos para serem utilizados no apregcamento das carteiras

administradas.
A seguir, descrevemos detalhadamente cada etapa desse processo:
5.1. Fonte de dados

As principais fontes primdrias utilizadas no processo de coleta de dados de precos

sdo as seguintes:

Anbima: Fornece informacdes sobre os precos de titulos publicos e privados.
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CVM e Quantum: Disponibilizam as cotas de fundos de investimento.

BM&F Bovespa: Fonte de dados para agOes e opgOes de agdes.

Bacen: Utilizada para obter prévias de IPCA (indice de Pregos ao Consumidor
Amplo) e IGPM (indice Geral de Precos do Mercado).

Cetip: Fornece a taxa CDI (Certificado de Depdsito Interbancario).

IBGE: Utilizada para acessar o IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo).

FGV: Fonte de dados para o IGPM (indice Geral de Precos do Mercado).

Quando ndo é possivel obter os precos através das fontes primdrias ou quando a
metodologia para precificar um determinado ativo ainda nao foi desenvolvida,
recorremos a fontes alternativas de precificacdo. Para os ativos que compdem as
carteiras administradas, utilizamos como fonte alternativa os precos disponibilizados

pelas corretoras e/ou pelos respectivos bancos custodiantes.
5.2. Coleta de Dados

A Gestora dispde de um sistema interno que recebe atualiza¢cdes diarias
provenientes de diferentes fontes de dados, incluindo Economatica, Quantum, o site
do Administrador Fiducidrio, o site da CVM e o site da Anbima. A area de Backoffice

é encarregada de assegurar a atualizacdo diaria da base de dados no sistema.

Essas informacgdes de prego sao integradas ao sistema de varias maneiras, incluindo
o uso de links diretos, importacdo de arquivos ou inser¢cdo manual (para cotas

recebidas por e-mail).

Titulos Publicos e Privados (marcacdo a mercado) - Economatica

Acdes - Economatica
indices - Economaética

Cotas de fundos - Economatica, Quantum, site CVM e através de e-mail dos

Gestores

Cotas de fundos geridos pela Douro — Administrador
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5.3. Validagao de dados

Para os produtos que compdem as carteiras administradas, a validacdo é feita

mensalmente no processo de elaboragdo dos relatérios de posi¢ao e resultado,

guando sdo confrontados os extratos dos bancos com a posicdo das carteiras

administradas constante no sistema interno da Gestora.

5.4. Critério de Apregamento de Ativos

5.4.1. Ativos no Mercado Local

a)

indices:
CDI: Taxa ao ano obtida na Economatica e divulgada pela Cetip.
IGPM: indice mensal obtido na Economatica e divulgado pela FGV.
IPCA: indice mensal obtido na Economdtica e divulgado pelo IBGE.
IBOVEPA: indice mensal obtido na Economdtica e divulgado pela BM&F
Bovespa.

IMAB AJUSTADO + IPCA: indice mensal calculado através da média dos yields

da carteira do IMAB, divulgada pela ANBIMA, somada ao IPCA.

b) Titulos Publicos: A precificacdo é realizada com base no mercado, utilizando os

precos unitarios divulgados pela ANBIMA, acessados por meio da plataforma
Economatica. Quando necessario, também podemos calcular a precificacdo com
base no mercado, usando o prego unitario do ativo fornecido por corretoras e/ou

pelos respectivos bancos custodiantes.

c) Titulos Privados: Da mesma forma, a principio se tem a precificacdo que é feita

com base no mercado, utilizando os precgos unitarios de fechamento divulgados
pela ANBIMA, acessados através da plataforma Economadtica. Contudo, em
determinadas situacdes, adotamos abordagens alternativas: (i) a precificacdo
pode ser feita com base na curva, usando a taxa de emissdo dos titulos,
especialmente quando vinculados a indexadores, seguindo critérios especificos
de avaliacdo na curva, de acordo com as formulas estabelecidas abaixo,

especialmente para as carteiras de investidores qualificados ou profissionais; ou
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(i) a precificagdo é realizada com base no mercado, utilizando o prego unitario

do ativo fornecido por corretoras e/ou pelos respectivos bancos custodiantes.

Taxa Pré:

FatorCalculado = 252\/(1 + ValorTaxa) X FatorAnterior
ValorTaxa = taxa de juros anual expressa com base em 252 dias uteis.

Taxa Pés:

o % do indice

FatorCalculado = (1 + (RentabilidaDiarialndice * Percentuallndice) *
FatorAnterior)

= A atualizac¢do do fator didrio para titulos indexados ao CDI, sem pagamento de
juros e amortizagdo segue as seguintes férmulas (ex: CDBs, compromissadas...)
Fator didrio =(1+ (Taxa de juros)/100)7(1/252))*(% do CDI);

= A atualizac¢do do fator didrio para titulos indexados ao CDI, sem pagamento de
juros e amortizacdo segue as seguintes férmulas, isentos de imposto de renda
(ex: créditos bancarios isentos)

Fator didrio = 1+(Taxa de juros)/100)"(1/252))-1))*(Taxa CDB Equivalente %CDIl)em que
Taxa CDB Equivalente %CDI = (((Fator considerando % CDI —alig. IR)/(1- aliq. IR))*(1/(dias
uteiscorridos))-1)/( Taxa equivalente didria da SELIC — Efetiva)

o Indice + %
FatorCalculado = (1 + RentabilidadeDiarialndice) * 2523/ (1 + ValorTaxa) *
FatorAnterior

= A atualizacao do fator didrio para titulos indexados ao CDI, sem pagamento de
juros e amortizacao segue as seguintes formulas (ex: CDBs, compromissadas...)

Fator didrio = (1+ (Taxa de juros)/100)*(1/252))*((1 +spread)”(1/252)
Juros:

Juros = (FatorCalculado — 1) * ValorNominal
ValorNominal = o prego de emisséo do papel

PU:

PU = ValorNominal — ValorAmotizacao + Juros
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d) Acgodes e derivativos padronizados: Como fonte principal podemos considerar

5.4.2.

a)

que a precificacdo é conduzida no mercado, com base nos precgos de fechamento
e precos ajustados da BM&F Bovespa, que sdao disponibilizados através da
Economatica. Caso nao haja divulgacao de precos em uma data especifica, serdo
empregados os valores da ultima data em que houve negociacdo do ativo.
Alternativamente, como fonte segundaria, a precificacdo é realizada no mercado,
utilizando o Prego Unitario (PU) do ativo fornecido pelas corretoras e/ou pelos
respectivos bancos custodiantes.

Cotas de Fundos de Investimento

Fundos de terceiros: As cotas dos fundos de terceiros sdo avaliadas a mercado

com base no valor da cota divulgado pelo administrador ou gestor do fundo. No
caso dos fundos imobilidrios (Flls) listados na bolsa de valores, utilizamos os
precos de fechamento e os valores ajustados publicados pela BM&F Bovespa
através da plataforma Economatica. No entanto, para fundos que ndo estdo
listados na B3 (Bolsa de Valores brasileira) e que possuem um mercado
secundario, a cota pode ser precificada com base nas referéncias do mercado
secundario.

Fundos geridos pela Douro: As cotas dos fundos exclusivos sao precificadas com

base no valor da cota divulgado pelo administrador e, em seguida, validadas pela
Gestora. Todas as cotas seguem o modelo de precifica¢ao do tipo “fechamento”.
Ativos no Exterior

Titulos publicos nacional e internacional, renda varidvel e Fundos de
investimentos: Os precos de fechamento, oriundos das bolsas onde essas
negociacdes ocorrem regularmente, sdo utilizados como fonte primaria. A fonte
padrao utilizada pela Gestora é o Economatica, e como fonte alternativa para
renda fixa é utilizado como base o “BondEvalue.com”. Caso ndo haja divulgacao
da cotacdo pela fonte primdria ou se a cotacao nao estiver disponivel, a Ultima
cotacdo de fechamento disponibilizada é repetida, com ajuste para a taxa de

cambio do dia, seguindo o critério descrito na fonte primaria.
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b) Cotas de fundos: Preco Unitario (PU) é obtido diretamente do administrador do
fundo por meio de um arquivo XML. Alternativamente, o PU é adquirido através
do gestor do fundo, que o disponibiliza via e-mail.

5.4.3. Ativos iliquidos

O Preg¢o Unitario (PU) do ativo é obtido diretamente do administrador fiducidrio,
especialmente no caso de fundos iliquidos. Nos demais casos, o PU do ativo é
adquirido a partir das informacgGes disponibilizadas pelas corretoras e/ou pelos

respectivos bancos custodiantes.
6. Atraso ou Inadimpléncia

A equipe de Backoffice identifica casos de atraso nos pagamentos por parte de
emissores ou de ativos financeiros por meio de verificagcdes regulares das carteiras e
sistemas de monitoramento de emissores em situagdes de inadimpléncia. Quando
essas situacOes sao identificadas, a equipe de Backoffice solicita a convocacdo de
uma reunido extraordinaria do Comité de Crédito para analisar e determinar como o

evento afetara o preco do ativo financeiro.

Durante a reunido do Comité de Crédito que trata de questdes relacionadas a atrasos
ou inadimpléncia de ativos financeiros, é importante observar que os membros da

Equipe de Gestdo ndao possuem direito a voto.



