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1. Objetivo

Este manual tem como objetivo apresentar principios e critérios de Marca¢ao a Mercado para os
ativos dos fundos e carteiras dos clientes da BRL TRUST Servigos Fiduciarios e Participagdes Ltda.
Os principios gerais abordados neste manual sdo baseados no Cddigo de Auto Regulacdo para

Fundos de Investimento ANBIMA.

2. Principios

(i) Formalismo: A administradora possui uma area de Precificacdo e Risco exclusiva e
independente, responsavel pela execucao das atividades diarias de MaM.

(i) Abrangéncia: Este manual aplica-se a todos os ativos dos fundos clientes da
administradora, executando-se os fundos exclusivos.

(iii) Melhores Praticas: O processo e a metodologia de MaM devem seguir as melhores

praticas do mercado.
(iv) Equidade: O critério preponderante do processo de escolha de metodologias, fontes de
dados e qualquer outra decisdo de MaM deve ser o tratamento equitativo dos cotistas.

(v) Imparcialidade e Consisténcia: Todos os ativos estardo sujeitos aos mesmos critérios de

precificacdo independentemente do cliente a que pertencam, imprimindo assim
consisténcia a sua fungao.
(vi) Frequéncia: A MaM deve ter como frequéncia minima a periodicidade de calculo das

cotas.

3. Definicbes

3.1 Curva Pré
Curva obtida através da interpolacdo exponencial dos futuros de DI negociados na B3, utilizando o
DI no primeiro ponto da curva. Esta curva serd utilizada para marcagdo de titulos pré-fixados e

pds-indexados CDI/SELIC.
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3.2 Cota de Abertura
Para o calculo de cota de abertura sera utilizado os mesmos critérios utilizados no fechamento,

mas considerando-se um dia a menos nos precos dos titulos.

3.3 Projecao IPCA/ IGPM

A fonte utilizada para as proje¢Ses de IPCA/IGPM serd a ANBIMA, divulgado através de seu

(http://www.anbima.com.br/pt br/informar/estatisticas/precos-e-indices).

3.4 PDD

Provisdo para Devedores Duvidosos — reducdo no valor esperado de recebimento de um ativo pela

deterioracdo do crédito, sendo este ativo avaliando pelo seu valor contabil.

3.5 Rating
Nota atribuida por agéncia especializada a uma empresa para avaliar a sua capacidade de honrar

as suas obrigacdes e perspectivas futuras.

4, Titulos Publicos

Em novembro de 1999, quando o Banco Central do Brasil (“Banco Centra

IM

) e o Tesouro Nacional
delegaram a entdo Associacdo Nacional das Instituicdes do Mercado Aberto (ANBIMA) a
atribuicdo de divulgar parametros de taxas para titulos publicos federais negociados no mercado

secundario.

No Brasil, as caracteristicas dos titulos e as distribuicGes das emissGes do segmento publico geram
baixo volume de negdcios no mercado secundario, que sdo concentrados em alguns poucos

vértices.

Em termos metodoldgicos, a melhor informagao para a precificacdo seria aquela que tivesse como
origem as proprias negociagdes realizadas entre os participantes do mercado e registradas em

sistemas eletrdnicos.
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A realidade do mercado secundario brasileiro, entretanto, afasta pelo menos temporariamente,

esta possibilidade.

Neste contexto, a alternativa encontrada pela ANBIMA foi o desenvolvimento e aperfeicoamento
de metodologia prépria, que tem por base uma amostra de participantes que enviam diariamente
para a Associacdo informacdes de duas naturezas distintas: Taxas Maximas e Minimas, que
representam os spreads praticados e/ou observados ao longo do dia, e taxas indicativas, que se
referem as taxas avaliadas pela instituicdo como preco justo de negdcio para cada vencimento, de

acordo com as curvas individuais, independentemente de ter ocorrido negdcio com o papel.

4.1 LFT - Letras Financeiras do Tesouro
Emissor: Secretaria do Tesouro Nacional.
Tipo de Rentabilidade: Pés-fixado.
Funcdo: Prover o Tesouro Nacional de recursos necessarios para cobertura de seus déficits
explicitados nos orcamentos ou para realizacdo de operacdes de crédito por antecipacdo de
receita, respeitados a autorizacdo concedida e os limites fixados na Lei Orcamentaria, ou em seus
créditos adicionais.
Prazo: Definido pelo ministro de Estado da Fazenda, quando da emissdo do titulo.
Juros: Nao ha.
Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.
Forma de Colocagao: Oferta publica.
Atualizacdo do Valor Nominal: Definida pela taxa média ajustada dos financiamentos apurados no
SELIC, para titulos federais.
Pagamento de Juros: N3o ha.
Resgate do Principal: Na data do vencimento.
Data-Base: Data de referéncia para atualizagdo do valor nominal, podendo ser anterior a data de
emissdo.
Valor Nominal na Data-Base: R$1.000,00
Base Legal:
e Lein210.179, de 06/02/01;
e Decreto n?3.859, de 04/07/01;
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e Portaria n2 554, da STN, de 12/12/01;

e Portaria n? 183, do MF, de 31/07/03;

e Portaria n2 410, da STN de 04/08/03;

e Comunicado n? 7.818, do BC, de 31/08/00;

e Comunicado n212.275, do BC, de 21/06/04.
Atualizacdo do valor nominal: Sobre o valor nominal unitdrio incidird uma remunerag¢dao que
contemplara juros remuneratdrios estabelecidos com base na taxa Selic divulgada pelo Banco
Central do Brasil entre a data de emissdo (inclusive) e a data de avaliacdo, ou data-base
(exclusive).
Fonte Primaria de taxas: S3o0 adotadas as taxas indicativas (%a.a/252 dias) divulgadas diariamente
pela ANBIMA em seu site: (https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-

publicos.htm).

Fontes alternativas de taxas: média aritmética entre cotacdes coletadas de corretoras e leildo
primario se houver.
Critério para utilizagdao de fonte alternativa:

a) Indisponibilidade das taxas da ANBIMA

b) Variacdo significativa nas taxas da ANBIMA (DO X D-1) que ndo foi percebida na fonte

alternativa.

4.2 LTN - Letras Financeiras do Tesouro Nacional

LTN — Letras do Tesouro Nacional

Emissor: Secretaria do Tesouro Nacional

Tipo de rentabilidade: Prefixada

Fungdo: Prover o tesouro nacional de recursos necessarios para cobertura de seus déficits
explicitados nos orcamentos ou para realizagdo de operagdes de crédito por antecipagdo de
receita, respeitados a autorizagdo concedida e os limites fixados na Lei Orgamentdria, ou em seus
créditos adicionais.

Prazo: Definido pelo ministro de Estado da Fazenda, quando da emissdo do titulo.

Juros: Ndo ha.

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.
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Forma de Colocagao: Oferta publica.
Atualizacdo do Valor Nominal: Nao ha
Pagamento de Juros: N3o ha.

Resgate do Principal: Na data do vencimento.

Valor nominal no vencimento: RS 1.000,00

Base legal:
e Lein®10.179 de 06 de fevereiro de 2001;
e Decreto n® 3.859 de 4 de julho de 2001;
e Portaria n® 554 da STN de 12 de dezembro de 2001;
e Portaria n®° 183 do MF de 31 de julho de 2003;
e Portarian®410 da STN de 04 de agosto de 2003;
e Comunicado n®7.818 do BC de 31 de agosto de 2000;
e Comunicado n®12.275 do BC de 21 de junho de 2004.

Fonte primaria de taxas: S3o adotadas as taxas indicativas (% aa/252 dias) divulgadas diariamente
pela ANBIMA em seu site: (https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-
publicos.htm).
Fontes alternativas de taxas: média aritmética entre cotacBes coletadas de corretoras e leildo
primario se houver.
Critério para utilizagao de fonte alternativa:

a. Indisponibilidade das taxas da ANBIMA,

b. Variagdo significativa nas taxas da ANBIMA (DO x D-1) que ndo foi percebida na fonte

alternativa.

4.3 NTN-F Notas do Tesouro Nacional Série F

Emissor: Secretaria do Tesouro Nacional.

Tipo de Rentabilidade: Prefixado.

Fungdo: Prover o Tesouro Nacional de Recursos Necessdrios para Cobertura de seus déficits

explicitados nos orcamentos ou para realizacdo de operagdes de crédito por antecipagdo de
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receita, respeitados a autorizacdo concedida e os limites fixados na Lei Orgamentaria, ou em seus

créditos adicionais.

Prazo: Definido pelo ministro de Estado da Fazenda, quando da emissdo do titulo.

Juros: Definido pelo emissor quando da emissdao, em porcentagem ao ano.

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.

Forma de colocagao: Oferta publica.

Atualizacao do Valor Nominal: Nao ha.

Pagamento de Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia, quando

couber. O primeiro cupom de juros a ser pago contemplard a taxa integral definida para seis

meses, independente da data de emissdo do titulo.

Resgate do Principal: Na data do vencimento.

Valor nominal no vencimento: Multiplo de RS 1.000,00.

Base Legal:

Lei n? 10.179, de 06 de fevereiro de 2001;

Decreto n? 3.859, de 04 de julho de 2001;

Portaria n2 442, da STN, de 05 de setembro de 2000;
Portaria n2 183, do MF, de 31 de julho de 2003;
Portaria n2 410, da STN de 04 de agosto de 2003;
Comunicado n?2 7.818, do BC, de 31 de agosto de 2000;
Comunicado n? 12.275, do BC, de 21 de junho de 2004.

Fonte primaria de taxas: S3o adotadas as taxas indicativas (% a.a /252 dias) divulgadas

diariamente pela ANBIMA em seu site: (https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-

titulos-publicos.htm).

Fonte alternativas de taxas: média aritmética entre cota¢des coletadas de corretoras e leildo

primario se houver.

Critério para utilizagdo de fonte alternativa:

a)

Indisponibilidade das taxas da ANBIMA;

b) Variacdo significativa nas taxas da ANBIMA (DO x D-1) que ndo foi percebida na fonte

alternativa.
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4.4 NTN-B Notas do Tesouro Nacional Série B

Emissor: Secretaria do Tesouro Nacional.

Tipo de Rentabilidade: indice de Prego.

Fungdo: Prover o Tesouro Nacional de recursos necessarios para cobertura de seus déficits
explicitados nos orcamentos ou para realizacdo de operagdes de crédito por antecipacdo de
receita, respeitados a autorizacdo concedida e os limites fixados na Lei Orcamentaria, ou em seus
créditos adicionais.

Prazo: Definido pelo ministro de Estado da Fazenda, quando da emissdo do titulo.

Juros: Definido pelo emissor quando da emissdo, em porcentagem ao ano.

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.

Forma de Colocagao: Oferta publica.

Atualiza¢do do Valor Nominal: IPCA, indice de Preco ao Consumidor Amplo, apurado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

Pagamento de Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia, quando
couber. O primeiro cupom de juros a ser pago contemplard a taxa integral definida para seis
meses, independente da data de emissdo do titulo.

Resgate do Principal: Na data do vencimento.

Data-Base: Data de referéncia para atualizacdo do valor nominal, podendo ser anterior a data de
emissdo.

Valor Nominal na Data-Base: RS 1.000,00

Base Legal:
e Lein210.179, de 06 de fevereiro 2001;
e Decreto n? 3.859, de 04 de julho de 2001;
e Portaria n? 554, da STN, de 12 de dezembro 2001;
e Portarian2573, da STN de 29 de agosto de 2007;
e Portaria n2410, da STN de 04 de agosto de 2003;
e Comunicado n2 7.818, do BC, de 31 de agosto de 2000;
e Comunicado n?212.275, do BC, de 21 de junho de 2004.
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Atualizacdo do valor nominal: sobre o valor nominal unitdrio incidird remuneracdo que
contemplara juros estabelecidos com base no indice IPCA oficial, divulgado pelo IBGE, até o més
anterior ao corrente, e a projecdo divulgada pela ANBIMA para o més corrente.

Fonte primaria de taxas: S3o adotadas as taxas indicativas (% a.a / 252 dias) divulgadas
diariamente pela ANBIMA em seu site: (https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-
titulos-publicos.htm).

Fontes alternativas de taxas: média aritmética entre cota¢des coletadas de correlatas e leildo

primdrio se houver.

Critério para utilizagdo de fonte alternativa:
a) Indisponibilidade das taxas da ANBIMA;
b) Variacdo significativa nas taxas da ANBIMA (DO x D-1) que ndo foi percebida na fonte

alternativa.

4.5 NTN-C - Notas do Tesouro Nacional Série C

Emissor: Secretaria do Tesouro Nacional.

Tipo de Rentabilidade: indice de Preco.

Fungdo: Prover o Tesouro Nacional de recursos necessarios para cobertura de seus déficits
explicitados nos orcamentos ou para realizacdo de operagdes de crédito por antecipacdo de
receita, respeitados a autorizacdo concedida e os limites fixados na Lei Orcamentdria, ou em seus
créditos adicionais.

Prazo: Definido pelo ministro de Estado da Fazenda, quando da emissdo do titulo.

Juros: Definido pelo emissor quando da emissdao, em porcentagem ao ano.

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel.

Forma de Colocagao: Oferta publica.

Atualizagio do Valor Nominal: IGP-M, indice Geral de Precos do Mercado, apurado pela
Fundacgdo Getulio Vargas (FGV).

Pagamento de Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia, quando
couber. O primeiro cupom de juros a ser pago contemplard a taxa integral definida para seis

meses, independente da data de emissdo do titulo.

Versao

Datas Aprovacéo

Pagina

122

12 Verséo Ultima Atualizag&o Proxima Reviséo . . =
Diretoria Gestéo

Outubro/2014 Novembro/2019 Novembro/2020




BRL

AsSUNTO: Manual de Marcagao a Mercado - MaM Co6p. POL. 036

REFERENCIA ATIVIDADE: Gerenciamento de Risco de Mercado.

Resgate do Principal: Na data do vencimento.
Data-Base: Data de referéncia para atualizacdo do valor nominal, podendo ser anterior a data de
emissdo.

Valor Nominal na Data-Base: RS 1.000,00

Base Legal:
e Lein210.179, de 06 de fevereiro 2001;
e Decreto n?3.859, de 04 de julho de 2001;
e Portaria n2442, da STN, de 05 de setembro de 2000;
e Portaria n2 554, da STN, de 12 de dezembro de 2001;
e Portarian?2573, da STN de 29 de agosto de 2007;
e Portaria n2410, da STN de 04 de agosto de 2003;
e Comunicado n? 7.099, do BC, de 29 de novembro de 1999;
e Comunicado n?2 7.818, do BC, de 31 de agosto de 2000;
e Comunicado n212.275, do BC, de 21 de junho de 2004.

Atualizacdo do valor nominal: Sobre o valor nominal unitdrio incidird remuneracdo que
contemplara juros estabelecidos com base no indice IGPM oficial, divulgado pela FGV, até o més

anterior ao corrente, e a projec¢do divulgada pela ANBIMA para o més corrente.

Fonte primaria de taxas: S3o adotadas as taxas indicativas (%aa/252 dias) divulgadas diariamente
pela ANBIMA em seu site: (https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-

publicos.htm).

Fontes alternativas de taxas: média aritmética entre cotacGes coletadas de corretoras e leildo

primario se houver.

Critério para utilizagdo de fonte alternativa:
a) Indisponibilidade das taxas da ANBIMA;

b) Variacdo significativa nas taxas da ANBIMA (DO x D-1) que ndo foi percebida na fonte

alternativa.
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5. Titulos de Crédito Privado

5.1 CDB/ LF

Registrado na Cetip desde marco de 1986, o CDB é um titulo de renda fixa com prazo
predeterminado, cuja rentabilidade é definida no ato da negociacdo, podendo ser prefixada ou
pos-fixada. E um titulo transferivel e negociavel que se destina as aplicagdes de pessoas fisicas e
juridicas com conta corrente no banco. Pode ser emitido por bancos comerciais, multiplos, de

desenvolvimento e de investimento.

Para titulos com clausula de resgate antecipado, o titulo serd marcado na taxa de antecipacao.

Para titulos Pré-fixados e pods-fixados a CDI/SELIC: A marcacdo a mercado utilizard duas
componentes: A curva pré como taxa livre de risco e spread de crédito definido pelo Comité de
Riscos Financeiros da BRL TRUST, ou em caso de falta de informacgGes serd utilizado a taxa de

aquisicdo do titulo.

Para titulos Indexados a IPCA e IGPM: Sera utilizada a projecdo da Andima para o més corrente e
spread de crédito definido pelo Comité de Riscos Financeiros da BRL TRUST, ou em caso de falta

de informacgdes sera utilizado a taxa de aquisi¢ao do titulo.

IGPM

As operagdes serdo analisadas mensalmente, a um intervalo de aceitagdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado.

Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Riscos Financeiros, e terd por base o desvio padrao
dos spreads dos negdcios observados nos ultimos meses, variagdes nas cotagdes e outras
informacgdes que por ventura sejam consideradas relevantes.

Caso o spread da operacdo esteja dentro deste intervalo, a operacdo ndo sofrera alteracdo de
spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:
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Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera
utilizada a ultima projecao da ANBIMA.
A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cota¢des coletadas em corretoras e na

ANBIMA (se houver).

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes de a fonte primaria: especificamente para o spread de crédito,
somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade histérica no mercado, e nao
estiver ocorrendo crise macroecondmica.

Para ativos de baixo risco, nos casos em que ndo haja uma taxa indicativa de mercado publicada
pela ANBIMA, na data de aquisicdo pelo Fundo, sera calculado o spread entre a taxa da operacao
e a taxa interna de retorno de mercado vigente (“Cupom IGPM”), proveniente dos titulos publicos
federais indexados ao IGPM (NTN-C), na mesma data de aquisicdo. Esse spread fixo sera entdo
acrescido do Cupom IGPM de referéncia para o determinado ativo na data de marcagdo do papel,
conforme férmula abaixo:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IGPM /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

A informacdo deve ser coletada de corretoras aprovadas pelo Comité de Riscos Financeiros.

IPCA

As operagdes serao analisadas mensalmente, a um intervalo de aceita¢dao de spreads que podem
representar mudangas no mercado.

Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Riscos Financeiros, e terd por base o desvio padrao
dos spreads dos negdcios observados nos Ultimos meses, variagdes nas cotagdes e outras
informagdes que por ventura sejam consideradas relevantes.

Caso o spread da operagao esteja dentro deste intervalo, a operagdao nao sofrera alteragao de
spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera
utilizada a ultima projecdo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacGes coletadas em corretoras e na

ANBIMA (se houver).
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Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagdes de a fonte primdria: especificamente para o spread de crédito,
somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade histérica no mercado, e ndo
estiver ocorrendo crise macroeconémica.

Para ativos de baixo risco, nos casos em que nao haja uma taxa indicativa de mercado publicada
pela ANBIMA, na data de aquisicdo pelo Fundo, serd calculado o spread entre a taxa da operacao
e a taxa interna de retorno de mercado vigente (“Cupom IPCA”), proveniente dos titulos publicos
federais indexados ao IPCA (NTN-B), na mesma data de aquisicdo. Esse spread fixo sera entdo
acrescido do Cupom IPCA de referéncia para o determinado ativo na data de marcacdo do papel,
conforme férmula abaixo:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IPCA /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

A informacdo deve ser coletada de corretoras aprovadas pelo Comité de Riscos Financeiros.

5.2 CCB/ CCCB

O CCB é um titulo de crédito emitido na forma fisica ou escritural, para pessoa fisica ou juridica,
em favor de uma instituicdo financeira ou entidade a esta equiparada, representando uma
promessa de pagamento em espécie, decorrente de operagao de crédito de qualquer modalidade.
Para titulos Pré-fixados e pods-fixados a CDI/SELIC: A marcacdo a mercado utilizard duas
componentes: A curva pré como taxa livre de risco e spread de crédito definido pelo Comité de
Riscos Financeiros da BRL TRUST, ou em caso de falta de informacGes sera utilizado a taxa de

aquisicdo do titulo.

Para titulos Indexados a IPCA e IGPM: Sera utilizada a projecdo da Andima para o més corrente e
spread de crédito definido pelo Comité de Riscos Financeiros da BRL TRUST, ou em caso de falta
de informagdes sera utilizado a taxa de aquisi¢ao do titulo.

IGPM

As operagoes serao analisadas mensalmente, a um intervalo de aceitacdao de spreads que podem
representar mudangas no mercado.

Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Riscos Financeiros, e terd por base o desvio padrdo
dos spreads dos negdcios observados nos Ultimos meses, variagdes nas cotagdes e outras

informacdes que por ventura sejam consideradas relevantes.
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Caso o spread da operagdo esteja dentro deste intervalo, a operagdo nao sofrera alteracdo de
spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera
utilizada a ultima projecao da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras e na
ANBIMA (se houver).

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes de a fonte primaria: especificamente para o spread de crédito,
somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade histérica no mercado, e nao
estiver ocorrendo crise macroecondmica.

Para ativos de baixo risco, nos casos em que ndo haja uma taxa indicativa de mercado publicada
pela ANBIMA, na data de aquisicdo pelo Fundo, serd calculado o spread entre a taxa da operacdo
e a taxa interna de retorno de mercado vigente (“Cupom IGPM”), proveniente dos titulos publicos
federais indexados ao IGPM (NTN-C), na mesma data de aquisicdo. Esse spread fixo sera entdo
acrescido do Cupom IGPM de referéncia para o determinado ativo na data de marcagdo do papel,
conforme férmula abaixo:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IGPM /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

A informacdo deve ser coletada de corretoras aprovadas pelo Comité de Riscos Financeiros.

IPCA
As operagdes serao analisadas mensalmente, a um intervalo de aceita¢dao de spreads que podem
representar mudangas no mercado.

Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Riscos Financeiros, e terd por base o desvio padrao
dos spreads dos negdécios observados nos ultimos meses, variagdes nas cotagdes e outras
informagdes que por ventura sejam consideradas relevantes.

Caso o spread da operacdo esteja dentro deste intervalo, a operacdo ndo sofrera alteracdo de
spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera

utilizada a ultima projecdo da ANBIMA.
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A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacBes coletadas em corretoras e na
ANBIMA (se houver).

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagdes de a fonte primdria: especificamente para o spread de crédito,
somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade histérica no mercado, e nao
estiver ocorrendo crise macroecondmica.

Para ativos de baixo risco, nos casos em que ndao haja uma taxa indicativa de mercado publicada
pela ANBIMA, na data de aquisicdo pelo Fundo, serd calculado o spread entre a taxa da operacao
e a taxa interna de retorno de mercado vigente (“Cupom IPCA”), proveniente dos titulos publicos
federais indexados ao IPCA (NTN-B), na mesma data de aquisicdo. Esse spread fixo sera entdo
acrescido do Cupom IPCA de referéncia para o determinado ativo na data de marcacao do papel,
conforme férmula abaixo:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IPCA /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

A informacdo deve ser coletada de corretoras aprovadas pelo Comité de Riscos Financeiros.

5.3 CRI/ CCI/ LH/ LCI/ CDCA/ LCA

O Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI) é um titulo de crédito lastreado em créditos
imobiliarios emitidos por Companhia Securitizadora de Créditos Imobilidrios. O Certificado de
Direitos Creditérios do Agronegdécio (CDCA) é um titulo emitido por empresas do setor de
Agronegdcio, tais como agroindustrias, fabricantes de mdaquinas agricolas, cooperativas e outras

empresas. O Titulo é lastreado por “recebiveis” resultantes de operagdes realizadas no setor.

A CCl - Cédula de Crédito Imobilidrio é um titulo executivo extrajudicial representativo de créditos
imobiliarios, emitido pelo credor do crédito, pessoa fisica ou juridica, com ou sem garantia, real ou
fidejussdria, sob a forma escritural ou cartular. A CCl tem remunerag¢do por taxa pré ou pés-fixada,

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

As Letras Hipotecarias (LH) Titulo lastreado em crédito imobilidrio, com emissdo privativa de
instituicdes financeiras que atuem na concessdao de financiamentos com recursos do Sistema
Financeiro da Habita¢cdo e companhias hipotecarias, como associa¢do de poupanca e empréstimo,

bancos multiplos com carteira de crédito imobiliario, CAIXA, companhia hipotecdria e sociedades
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de crédito imobiliario. A LH é garantida pela caucdo de créditos hipotecarios, podendo contar
ainda com garantia fidejusséria adicional de instituicdo financeira. O prazo do papel pode variar de

180 dias a 60 meses.

As Letras de Crédito Imobiliario (LCI) sdo titulos de crédito lastreados em financiamentos
imobiliarios, garantidos por hipoteca ou alienagdo fiducidria. Confere aos seus titulares direito de

crédito pelo valor nominal, atualizagdo monetaria e juros nelas estipulados.

As Letras de Crédito do Agronegdcio (LCA) sdo titulos de emissdo exclusiva de instituicOes
financeiras publicas ou privadas lastreadas em CPR (Cédula de Produto Rural). Constituem-se em

titulos de crédito de livre negociagao.

Para titulos Pré-fixados e pods-fixados a CDI/SELIC: A marcacdo a mercado utilizard duas
componentes: A curva pré como taxa livre de risco acrescida do spread de crédito definido pelo
Comité de Risco da BRL TRUST, ou a ultima taxa de negocia¢cdo conhecida. Em caso de falta de

informacdes sera utilizado a taxa de aquisi¢do do titulo.

Para titulos Indexados a IPCA e IGPM: Serd utilizada a proje¢do da Andima para o més corrente
acrescida do spread de crédito definido pelo Comité de Risco da BRL TRUST, ou a ultima taxa de

negociacdo conhecida. Em caso de falta de informagdes sera utilizado a taxa de aquisicdo do

titulo.
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5.4 Debénture

Sao valores mobilidrios de renda fixa, representativos de divida de médio e longo prazo, que
asseguram a seus detentores direito contra a companhia emissora. A escritura de emissao é o
documento legal que especifica as condicdes sob as quais a debénture foi emitida, os direitos dos
possuidores e os deveres da emitente.

As debéntures podem ser emitidas por sociedades por ag¢des, de capital aberto ou fechado.
Entretanto, para que sejam distribuidas publicamente, devem ser emitidas por companhias de
capital aberto, com prévio registro na CVM — Comissdo de Valores Mobilidrios. Ha duas formas de
debéntures: nominativas ou escriturais. Quanto a classe, podem ser simples, conversiveis ou

permutaveis e ter garantia real, flutuante, quirografaria ou subordinada.

O valor nominal das debéntures é atualizado ao longo da existéncia do titulo, de acordo com as
caracteristicas previamente estabelecidas na escritura de emissdao. Os negdcios realizados com
debéntures no mercado secunddrio podem ser diferentes do seu preco na curva, em funcdo das
condicées de mercado e liquidez, o que dd origem aos precos de negociacdo. Além disso, por
determinacdo do Banco Central, os investidores institucionais sdo obrigados a marcar suas

carteiras a mercado.

Para titulos Pré-fixados e pods-fixados a CDI/SELIC: A marcacdo a mercado utilizard duas
componentes: A curva pré como taxa livre de risco acrescida do spread de crédito definido pelo
Comité de Risco da BRL TRUST, ou a ultima taxa de negociacdo conhecida. Em caso de falta de
informacdes sera utilizado a taxa de aquisi¢do do titulo.

Atualizacdo do valor nominal: Sobre o valor nominal unitdrio incidird uma remuneragdo que
contemplara juros remuneratérios estabelecidos com base na taxa Selic/CDI entre a data de

emissdo (inclusive) e a data de avaliagdo, ou data-base (exclusive).

Para titulos Indexados a IPCA e IGPM: Serd utilizada a proje¢do da Andima para o més corrente
acrescida do spread de crédito definido pelo Comité de Risco da BRL TRUST, ou a ultima taxa de

negociacdo conhecida. Em caso de falta de informagbes sera utilizado a taxa de aquisicdo do

titulo.
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IGPM

As operagoes serdo analisadas mensalmente, a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado.

Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Riscos Financeiros, e terd por base o desvio padrdo
dos spreads dos negdécios observados nos Ultimos meses, variagdes nas cota¢des e outras
informacgdes que por ventura sejam consideradas relevantes.

Caso o spread da operacdo esteja dentro deste intervalo, a operacao nao sofrerd alteracdo de
spread até que seja concluida a andlise do Comité sobre a representatividade deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, serd
utilizada a ultima projecao da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cotacbes coletadas em corretoras e na
ANBIMA (se houver).

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagdes de a fonte primdria: especificamente para o spread de crédito,
somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade histérica no mercado, e ndo
estiver ocorrendo crise macroeconémica.

Para ativos de baixo risco, nos casos em que ndo haja uma taxa indicativa de mercado publicada
pela ANBIMA, na data de aquisicao pelo Fundo, serd calculado o spread entre a taxa da operagao
e a taxa interna de retorno de mercado vigente (“Cupom IGPM”), proveniente dos titulos publicos
federais indexados ao IGPM (NTN-C), na mesma data de aquisicdo. Esse spread fixo serd entdo
acrescido do Cupom IGPM de referéncia para o determinado ativo na data de marcagdo do papel,
conforme férmula abaixo:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IGPM /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

A informacdo deve ser coletada de corretoras aprovadas pelo Comité de Riscos Financeiros.

IPCA
As operacgdes serdao analisadas mensalmente, a um intervalo de aceitacao de spreads que podem

representar mudancgas no mercado.
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Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Riscos Financeiros, e terd por base o desvio padrdo
dos spreads dos negbécios observados nos ultimos meses, variagbes nas cotacdes e outras
informacgdes que por ventura sejam consideradas relevantes.

Caso o spread da operagdo esteja dentro deste intervalo, a operagdo nao sofrera alteracdo de
spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera
utilizada a ultima projecao da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras e na
ANBIMA (se houver).

Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes de a fonte primaria: especificamente para o spread de crédito,
somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade histérica no mercado, e ndo
estiver ocorrendo crise macroeconémica.

Para ativos de baixo risco, nos casos em que ndo haja uma taxa indicativa de mercado publicada
pela ANBIMA, na data de aquisicdo pelo Fundo, serd calculado o spread entre a taxa da operacao
e a taxa interna de retorno de mercado vigente (“Cupom IPCA”), proveniente dos titulos publicos
federais indexados ao IPCA (NTN-B), na mesma data de aquisicdo. Esse spread fixo serd entdo
acrescido do Cupom IPCA de referéncia para o determinado ativo na data de marcagao do papel,
conforme férmula abaixo:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IPCA /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

A informac3do deve ser coletada de corretoras aprovadas pelo Comité de Riscos Financeiros.
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6. Acdes
O processo de marcacdo a mercado é muito mais simples e intuitivo no mercado acionario, uma
vez que se trata de um mercado mais organizado, onde existe bolsa de negocia¢des ativa (B3).
Assim, as acGes sdo cotadas pelo preco de fechamento divulgado pela B3 (www.b3.com.br). E ndo

havendo negocia¢do no dia, a cotacdo do dia anterior podera ser repetida.

6.1 Acoes de Companhias Fechadas - entidade de investimento

Os investimentos em entidades controladas, coligadas e em empreendimentos controlados em
conjunto, detidos por fundos de investimento que sejam qualificados como entidades de
investimento, devem ser avaliadas a valor justo, em conformidade com as normas contabeis que
tratam de reconhecimento e mensuracdo de instrumentos financeiros e de mensuracao do valor
justo.

Caso tenha uma negociacao do ativo com o mercado independente, o preco negociado podera ser
utilizado para atualizar a posicdo das acdes integrantes na carteira do fundo.

Para os casos em que o administrador concluir que o valor justo de um uma entidade de
investimento ndo seja mensurdvel de maneira confidvel, sera mantido o valor de custo de

aquisicdo, até que seja possivel calcular o valor justo do investimento em bases confiaveis.

6.2 Acoes de Companhias Fechadas - nao entidade de investimento

Para os fundos classificados pelo administrador como sendo ndo entidades de investimentos, sera
utilizada a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial, com base no balango patrimonial das
companhias investidas, permitindo um periodo maximo de defasagem de até 60 dias antes da

data das demonstragdes contdbeis do fundo investidor.

6.3 Opcoes de Acgoes
Opcbes de acgbes sdo precificadas utilizando os prémios de referéncia divulgados pela B3 ou

utilizando as volatilidades de referéncia, também divulgadas pela B3, e o modelo Black & Scholes

(Haug, 2007, p. 2).
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6.4 Opc¢oes de Ibovespa
Opcdes de acdes sao precificadas utilizando os prémios de referéncia divulgados pela B3 ou
utilizando as volatilidades de referéncia, também divulgadas pela B3, e o modelo Black & Scholes

(Haug, 2007, p. 2).

7.Swap

Swap é um contrato derivativo, onde ocorre uma troca de fluxo de caixa ou de rentabilidade,
havendo duas pontas, uma ativa e outra passiva, associadas a dois indexadores, na qual as partes
trocam os indexadores de operacles ativas e passivas, sem trocar o principal. O ganho nessa
operacdo serd quando a rentabilidade da posicdo comprada for superior a rentabilidade da

posicdo vendida. Caso contrario, ele apurard uma perda.

Este contrato serve de protecdo para possiveis oscilacdes no mercado, como por exemplo, um
agente com divida corrigida pelo DI, temendo uma alta dos juros, pode trocar o indexador da
operacdo por uma taxa pré-fixada. Assim, se as taxas de juros subirem no periodo, a perda que o

agente terd com a alta do DI, serd compensada com um ganho financeiro na operag¢do de swap.

I - Indexadores

Nos contratos de swaps, utilizam-se como indexadores: indices de pregos (IPCA, IGPM, etc.),
indice de acdes (IBOVESPA, IBX, etc.) taxas de juros (CDI, PRE, etc.) preco de um ativo (ouro, por
exemplo) ou qualquer outra mercadoria definida pelas partes. No entanto, no caso dos swaps
registrados na B3 (Camara de Custédia e Liquidacdo), devem ser utilizados indexadores

autorizados.

Entre as partes, pode ser acordado um eventual acréscimo percentual a variagdo do indexador.
As taxas de juros que ela paga ficam definidas na data zero, na hora da montagem do swap. Trata-
se, assim, de uma operac¢do simples, onde o agente econémico, interessado em trocar o indexador

de um ativo ou de um passivo, normalmente procura uma instituicdo financeira, que monta a

operagao.
Verséo Datas Aprovacéo Pagina
a ~ ‘. - - ~ 7 . s~
102 12 Versao Ultima Atualizacéo Proxima Reviséo Diretoria GestAo 21
Outubro/2014 Novembro/2019 Novembro/2020




BRL

AsSUNTO: Manual de Marcagao a Mercado - MaM Co6p. POL. 036

REFERENCIA ATIVIDADE: Gerenciamento de Risco de Mercado.

O acordo é entdo registrado na B3. No vencimento, é feito o acerto financeiro da diferenca entre

os indexadores aplicados sobre o principal.

Na B3 o swap é registrado no sistema eletrénico, pelo chamado contrato a termo de troca de
rentabilidade. As operacGes podem ser feitas com garantia, com garantia de somente uma das

partes e sem garantia.

Nas opera¢des com garantia da B3 sdo exigidos depdsitos de margens de garantia das partes
envolvidas. O calculo é feito diariamente pela Bolsa e leva em conta o risco de cada operacdo. Nas

operacdes sem garantia, ndo h3a, evidentemente, exigéncia de margem de garantia.

A Bolsa registra a operacdo, controla as posi¢des, informa os valores da liquidacdo financeira, mas
nao se responsabiliza pelo eventual ndo pagamento por parte dos agentes. Na B3, os contratos de
swap sdo registrados pelo Sistema de Protecdo Contra Riscos Financeiros (SPR). Todas as

operacées na B3 sdo feitas sem garantia.

Il - Ponta Prefixada
As pontas pré-fixadas dos swaps sdo avaliadas pelo método de fluxo de caixa descontado. As taxas

de mercado sdo oriundas da curva pré, oriunda do mercado futuro de DI1 dia da B3.

Il - Ponta indexada ao CDI/SELIC
Sobre o valor nominal unitario incidird uma remuneragdo que contemplard juros remuneratdrios
estabelecidos com base na taxa CDI/Selic divulgada pela B3/BACEN entre a data de emissdo e a

data de avaliagao.

Estes juros remuneratérios podem ser acrescidos de spread, estabelecidos como percentual

aplicado ao CDI/ Selic: Exemplo 105% do CDI.

Para a determinacdo da taxa de mercado, serdo utilizadas as taxas negociadas no mercado futuro

de DI1 dia da B3.
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IV - Ponta indexada ao IGPM
O valor nominal unitdrio serd atualizado com base no indice IGPM oficial, divulgado pela FGV. Para
a determinacdo da taxa de mercado, serd utilizada a curva de IGPM com base nos dados

divulgados pela B3.

V - Ponta indexada ao IPCA
O valor nominal unitdrio sera atualizado com base no indice IPCA oficial divulgado pelo IBGE. Para
a determinacao da taxa de mercado, sera utilizada a curva de IPCA com base nos dados divulgados

pela B3.

VI - Ponta indexada a A¢do
Os Swaps atrelados ao preco de uma acdo negociada na B3 sdo valorizados pelo preco de
fechamento divulgado pela B3. Ndo havendo negocia¢do no dia, poderd ser mantido o preco do

ultimo fechamento.

VIl - Ponta indexada ao Délar

Sobre o valor nominal unitario sera acrescida a variacgdo cambial do dia util imediatamente
anterior a data de emissdo até o Ultimo dia Util anterior a data-base ou data de calculo. Para o
calculo da variagdo cambial utiliza-se o délar para dois dias divulgado pela B3, disponibilizado no
site:

“http://www.b3.com.br/pt br/servicos/market-data/consultas/cambio/indicadores/taxas-de-cambio-

referencial/”.

VIIl - Ponta indexada ao Euro
Sobre o valor nominal unitario sera acrescida a variagdo cambial do dia util imediatamente
anterior a data de emissdo até o ultimo dia util anterior a data-base ou data de calculo. Para o

calculo da variagdo cambial utiliza-se o EuroPtax de venda, disponibilizado pelo SISBACEN.
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8. Futuro

Os contratos futuros negociados na Bolsa de mercadorias e futuros (B3) serdao aprecados
considerando o preco de fechamento divulgado pela B3em seu boletim didrio ou site

(www.b3.com.br), utilizando-se assim de uma fonte de dados publica e transparente.

9. Excecdes

9.1 Feriados em Praca de Bolsa:

AcOes: Repete-se o preco de D-1

Opcoes: Repete-se o prego de D-1

Futuros: Ndo ha ajustes nessas datas. Repete-se o preco de D-1

Curva Pré: Adiciona-se a valorizacdo do CDI sobre o PU de D-1

9.2 Feriados Nacionais

Em feriados nacionais, teremos célculo de cota somente em 24/12 e 31/12.
AcOes: Repete-se o preco de D-1

Opgcdes: Repete-se o preco de D-1

Futuros: Ndo ha ajustes nessas datas. Repete-se o preco de D-1

Curva Pré: Adiciona-se a valorizacdo do CDI sobre o PU de D-1

Délar PTAX: Em 24/12 utiliza-se o valor divulgado e em 31/12, repete-se o valor do dia anterior.

9.3 PDD
Em casos de inadimpléncia (“default”), o Comité de Riscos Financeiros estabeleceu um modelo
tratando os valores que estdo em garantia e considerando as faixas de atraso conforme tabela

“Ativos em Default” abaixo.

Quando a garantia for 100% do valor do ativo inadimplente, a regra para a provisdo obedece aos

percentuais estabelecidos na tabela “Ativos em Default”.
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Quando a garantia for superior a 100% do valor do ativo inadimplente, o percentual da garantia

reduz a provisdo da tabela “Ativos em Default”.

Quando a garantia for inferior ao valor do ativo inadimplente, o percentual da garantia aumenta o

percentual da tabela “Ativo em Default”.

Os percentuais em garantia e o fator de liquidez sdo obtidos através do laudo de avaliacdo, caso o

fator de liquidez ndo conste no laudo serd adotado um critério conservador conforme defini¢cdo

em Comiteé.

Caso seja avaliado que algum ativo com posi¢ao nos fundos administrados pela BRL esteja com
problemas de liquidez, ou risco de mercado, uma PDD pode ser feita mesmo sem inadimpléncia

no fluxo das parcelas. Esse assunto sera discutido no Comité de Riscos Financeiros e a decisao serd

Faixa Periodo de Atraso

% de Provisao

Atraso de 0 a 15 dias

Atraso de 16 a 30 dias
Atraso de 31 a 60 dias
Atraso de 61 a 90 dias

m O O W >

Atraso de 91 a 120 dias

M

Atraso de 121 a 150 dias
Atraso de 151 a 180 dias

Atraso superior a 180 dias

comunicado ao gestor do fundo.

0,50%
2,50%
5,00%
10,00%
25,00%
50,00%
75,00%

100,00%

Versao

Datas

Aprovacéo

Pagina

122

12 Versao

Ultima Atualizag&o Préxima Revisao

Outubro/2014

Novembro/2019 Novembro/2020

Diretoria Gestao

25




BRL

AsSUNTO: Manual de Marcagao a Mercado - MaM Co6p. POL. 036

REFERENCIA ATIVIDADE: Gerenciamento de Risco de Mercado.

10. Comité de Riscos Financeiros

| - Composicao

Este Comité tem por objetivo definir as taxas de marcagao dos ativos de crédito privado bem

como aprovar alteracdes no manual de marcacdo a mercado ou politica de precificacdo. Ao

analisar as taxas de marcacdo dos ativos serao levadas em conta as garantias que cada operacao

possui. Assim poderemos ter opera¢des de mesmo prazo e mesmo emissor com diferentes taxas,

pois possuem estruturas operacionais diferenciadas que sao levadas em conta pelo Comité.

Diretor de Fundos — Opcional,
Gerente de Fundos,

Gerente de Risco,

Analista de Risco,
Representante de Compliance,

Representante do Juridico de Fundos.

Il - Frequéncia de realiza¢ao

O Comité de risco tem periodicidade minima bimestral, mas podera reunir-se extraordinariamente

na ocorréncia uma mudanca significativa no mercado.

Il — Registro

O Comité de Riscos Financeiros deve obrigatoriamente possuir um membro do Compliance que

serd responsdavel em registrar a ata da reunido e manté-la nos arquivos da BRL.

Historico das Revisoes

Novembro de 2019: Revisdo do link dos sites, revisdo de conteldo da marcacdo de a¢oes
de companhias fechadas.
Setembro de 2018: Revisdo de conteludo e adaptacdo da politica de PDD.

Setembro de 2016: Revisao de conteldo e reestruturacdo do leiaute das politicas internas

da BRL.
3k 3k %k % %k Xk
Verséo Datas Aprovacéo Pagina
a ~ ‘. - - ~ 7 . s~
102 12 Versao Ultima Atualizacéo Proxima Reviséo Diretoria GestAo 26
Outubro/2014 Novembro/2019 Novembro/2020




