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1. INTRODUGAO

1.1. OBJETIVO

Este Manual de Precificacdo de Ativos (“Manual”) tem por objetivo estabelecer os principios e critérios
de Marcacdo a Mercado (“MaM”) para os ativos dos fundos de investimento administrados pela REAG
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. e a REAG ADMINISTRADORA DE RECURSOS
LTDA. (“REAG ADMINISTRACAO”).

A MaM consiste em registrar todos os ativos, para efeito de valorizagao e calculo de cotas dos fundos
de investimento, pelos precgos transacionados no mercado, em casos de ativos liquidos, ou, quando
este preco ndo é observavel, pela melhor estimativa de pre¢o que o ativo teria em uma eventual
transacgao realizada no mercado.

A MaM tem como principal objetivo evitar a transferéncia de riqueza entre os diversos cotistas dos
fundos, bem como dar maior transparéncia aos riscos embutidos nas posi¢des, uma vez que as
oscilagdes de mercado dos pregos dos ativos, ou dos fatores determinantes destes, estardo refletidos
nas cotas.

Os principios gerais e politicas previstas nesse Manual sdo baseados nos Cédigos e Deliberacdes
expedidas pela Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(“ANBIMA”), bem como nas normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”), além
das melhores praticas de contabilidade aceitas.

1.2. LEGISLACAO VIGENTE

e Instrugcdo CVM N2577 de 07 de julho de 2016 e alteragdes.

e Resolugdo 4, de 30 de janeiro de 2002, do Conselho de Gestdo da Previdéncia Complementar
— CGPC e alteragGes.

e Instrucdo CVM n2 489, de 14 de janeiro de 2011 — Dispde sobre a elaboracdo e divulgacdo das
Demonstragées Financeiras dos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios — FIDC e dos
Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios — FIC-
FIDC, regidos pela Instru¢do CVM n? 356, de 17 de dezembro de 2001, dos Fundos de
Investimento em Direitos Creditdrios no ambito do Programa de Incentivo a Implementacao
de Projetos de Interesse Social — FIDC-PIPS, regidos pela Instru¢cdo CVM n2 399, de 21 de
novembro de 2003 e dos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados —
FIDC-NP, regidos pela Instru¢do CVM n2 444, de 8 de dezembro de 2006.

e Oficio-Circular/CVM/SIN/SNC/ n? 01/2013 - Esclarecimentos sobre dispositivos da Instrucdo
CVM 489.

e Instrucdo CVM n? 356, de 17 de dezembro de 2001 - Regulamenta a constituicdo e o
funcionamento de fundos de investimento em direitos creditérios e de fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento em direitos creditdrios.

e Instrucdo CVM n? 399, de 21 de novembro de 2003 - Regulamenta a constituicdo e o
funcionamento de fundos de investimento em direitos creditorios no ambito do Programa de
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Incentivo a Implementacdo de Projetos de Interesse Social — FIDC-PIPS, nos termos da Lei n2
10.735, de 11 de setembro de 2003.

e Instrucdo CVM n2 444, de 08 de dezembro de 2006 - Disp&e sobre o funcionamento de Fundos
de Investimento em Direitos Creditorios Ndo-Padronizados.

e Instrucdo CVM n2 555, de 17 de dezembro de 2014, e alteraces.

e Instrucdo CVM n2 578, de 30 de agosto de 2016, e alteragdes.

e Instrucdo CVM n2 579, de 30 de agosto de 2016, e alteragGes.

e (Cddigo de Auto Regulacdo ANBIMA para Fundos de Investimento.

1.3. PRINCiPIOS
Sao considerados principios norteadores de MaM:

a) Formalismo: a REAG ADMINISTRACAO possui um processo formalizado de MaM, contando
com uma pessoa responsavel pela execucdo, pela qualidade do processo e metodologia, bem como
pela guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisGes tomadas;

b) Abrangéncia: Tendo em vista que o principal objetivo da marca¢do a mercado é evitar a
transferéncia de riqueza entre os diversos cotistas de um fundo de investimento, as Diretrizes de
Marcacdo a Mercado da ANBIMA (Deliberagdo ANBIMA de Aprecamento n2? 80 do Conselho de
Regulacdo e Melhores Praticas de Fundos de Investimento) abrangem todos os fundos nao exclusivos
e ndo restritos, ou seja, aqueles em que a mencionada transferéncia de riqueza precisa,
necessariamente, ser evitada. Para fins dessas Diretrizes, considera-se fundo exclusivo aquele
destinado exclusivamente a um investidor e fundo restrito aquele destinado a um grupo determinado
de investidores, que tenham entre si vinculo familiar, societario ou pertengam a um mesmo grupo
econdmico, ou que, por escrito, determinem esta condi¢do. Caso um fundo de investimento perca sua
caracteristica de fundo exclusivo ou restrito, ser-lhe-do aplicaveis imediatamente todas as regras
gerais aplicdveis aos demais fundos

c) Melhores Praticas: o processo e a metodologia de MaM devem seguir as melhores praticas de
mercado;
d) Comprometimento: a REAG ADMINISTRACAO deve comprometer-se em garantir que os

precos reflitam o Valor Justo e, na impossibilidade disso, despender seus melhores esforcos para
estimar o que seria o preco justo pelo qual os ativos financeiros seriam efetivamente transacionados,
maximizando o uso de Dados Observaveis relevantes e minimizando o uso de dados ndo observaveis;

e) Equidade: o critério preponderante do processo de escolha de metodologia, fontes de dados
ou qualquer decisdo de MaM deve ser o tratamento equitativo dos cotistas;

f) Objetividade: as informacGes de pregos ou fatores a serem utilizados no processo de MaM
devem ser preferencialmente obtidas de fontes externas independentes;

g) Consisténcia: todos os ativos estardo sujeitos aos mesmos critérios de precificacdo,
independentemente do cliente a que pertencam;
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h) Frequéncia: O Aprecamento deve ter como frequéncia minima a periodicidade de calculo das
cotas;
i) Transparéncia: todas as metodologias de MaM utilizadas pela REAG ADMINISTRACAO est3o

presentes neste Manual, que ficard disponivel ao publico em seu site.

2. DEFINICAO DE PROCESSOS DE PRECIFICAGAO

2.1.  PROCESSO DE PRECIFICACAO

O processo de precificagao de ativos ocorre todos os dias Uteis, observado o disposto nesse Manual, e
inicia-se apds o fechamento dos mercados locais.

O processo decisério de precificagdo de ativos é composto por 3 (trés) principais etapas:

i) Etapa de avaliagdo e definicdo de metodologias: nesta etapa sdo realizadas andlises
preliminares para a determinacdao da metodologia que sera utilizada para a precificagdao dos ativos
constantes das carteiras administradas de clientes e carteiras de fundos de investimentos. Nesta
avaliacdo, sdo analisados os seguintes tdpicos:

a) Indexadores utilizados;

b) Curva de taxas de valoriza¢do do ativo (linear e exponencial);

c) Formato da expressao da taxa de juros;

d) Forma de apropria¢do no periodo (dia Uteis ou dias corridos);

e) Volatilidade implicita ou volatilidade histérica, quando couber;

f) Determinacdo da existéncia de data de corte ou datas de referéncia, quando couber;
g) Determinacdo da fonte de dados;

h) Avaliacdo do critério perante a legislacao vigente;

i) Determinacdo das férmulas matematicas tedricas e utilizadas pelo mercado; e

j) Realizacdo de testes reais para as formulas matematicas.

i) Etapa de avaliacdo de definicdo de fontes: na avaliacdo da fonte fornecedora de precos e taxas

sdo avaliados os seguintes itens:

a) Processo de determinacao dos precos e taxas da fonte fornecedora (coleta de pregos e taxas,
identificacdo e exclusdo dos precos e taxas espurios, horario e formato da publicagao);

b) Idoneidade da fonte;

c) Reconhecimento pelo mercado da fonte utilizada; e

d) Conformidade com a legislacdo.

(iii) Etapa de definicdo do processo de precificagdo: nesta etapa sdo especificados os

procedimentos operacionais utilizados na precificacdo dos ativos. Sdo analisados os seguintes tépicos:

a) Horario de disponibilidade das informacgdes pelas fontes de informacdo definidas;
b) Pessoas responsaveis pela execucdo dos procedimentos de precificacdo;
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c) Infraestrutura utilizada para a precificacao;
d) Defini¢cdo de contingéncia caso os procedimentos principais falhem; e
e) Avaliacdo do processo perante a legislacdo vigente.

2.2.  METODOLOGIA

A metodologia de MaM é estabelecida com base em critérios consistentes e passiveis de verificagao,
com independéncia na coleta de dados em relagdo as taxas praticadas nas mesas de operagao.

O processo de formagao de metodologia inclui as etapas de estudo, andlise e definig¢do.

Este manual de marcagdo contempla os principais instrumentos financeiros negociados pelos fundos
de investimento e carteiras. No caso de utilizagdo de fontes secundarias na precificacdo, sdo mantidos
registros, identificando fragilidade nos métodos primdrios e consisténcia e coeréncia no uso dos

métodos alternativos.

As fontes de informagGes primarias utilizadas sdo:

. Titulos Publicos Federais:

. Taxa indicativa da ANBIMA e projec¢des dos indices de precos também divulgados por essa
associagao; ou

. PU do ativo divulgado pela ANBIMA.

Il. Agles, opgoes, termo de agées, contratos futuros e commodities (agricolas):

. B3 — Brasil, Bolsa, Balcdo ou o mercado em que o ativo apresentar maior liquidez, caso nao
seja negociado na B3;

. Swaps: Mercado em que o ativo apresentar maior liquidez.

[ Para os fundos que utilizam cota de abertura:

o O valor do dia é calculado a partir do patriménio liquido do dia anterior, devidamente

atualizado por um dia. Os ajustes, gerados em fungdo de diferengas entre projecGes e indices/taxas
definitivos e entre pardmetros para apuragao do valor de mercado do dia util anterior e os do dia,
sensibilizam o valor da cota do dia util seguinte.

Iv. Para os fundos que utilizam cota de fechamento:

o O valor do dia é resultante da divisdo do valor do patriménio liquido pelo nimero de cotas do
fundo, apurados, ambos, no encerramento do dia.

V. Ativos nao marcados a mercado
. Quando houver a classificacdo dos ativos na categoria titulos mantidos até o vencimento,
permitida a cotista(s) com intengdo em preservar volume de aplicacGes compativel com a manutencao
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de tais ativos na carteira do fundo até o vencimento, este(s) declaram formalmente, por meio de termo
de adesdo ao regulamento do fundo, sua anuéncia a classificacdo na mencionada categoria, conforme
disposto na Instrucdo CVM n2 577, de 07 de Julho de 2016.

VI. Ativos sem metodologia definida no Manual de Marcagdao a Mercado
. No reconhecimento inicial o valor justo do ativo é o preco de transacao.

Para a determinacdo do valor justo em datas posteriores, é utilizado um dos seguintes critérios,
preferencialmente, na ordem abaixo:

19) Pregos observados ou cotados junto ao mercado;

29) Modelo de apregamento existente no Manual de Marcag¢do a Mercado que possa ser adaptado
para o ativo;

39) Modelo frequentemente utilizado pelo mercado, cujos parametros de calculo sejam de fontes
publicas e independentes;

49) Precos fornecidos pelo Administrador, se for o caso.

VILI. Ativos em Default

O Administrador é comunicado sobre a inadimpléncia para que se pronuncie sobre os lancamentos
das provisdes nos fundos.

Caso nao se manifeste até o final do dia da inadimpléncia, é verificado o rating interno ou equivalente
para a emissdo e é provisionado o valor obtido pelo percentual de previsdao de perda aplicado sobre o
saldo devedor atualizado acrescido dos juros decorridos.

Durante o periodo de inadimpléncia, a revisdo do rating podera ser mensal por ocasido da divulgacdo
de balancgos e balancetes, devendo ser verificado mensalmente o pagamento das parcelas em atraso.

Poderd ser adotado o mesmo procedimento para as emissées adimplentes do emissor do ativo em
default.

Caso o emissor honre com a divida, essa provisdo poderd ser revertida totalmente ou parcialmente,
sendo necessaria analise pontual de cada caso para determinar o montante a ser revertido.

No caso de intervencdo do emissor, de pedido de recuperacdo judicial, extrajudicial ou de faléncia,
serd provisionado o total do saldo devedor atualizado acrescido dos juros decorridos até a data do
pedido de recuperacdo ou faléncia, havendo a reversdo total ou parcial quando da recuperacdo do
crédito ou no caso de renegociacdo da divida.

A aplicacdo do procedimento sobre as emissdes adimplentes e as reversdes totais ou parciais sao
submetidas ao Comité de Marcacdo a Mercado.
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VIIl.  Cotas de Fundos de Investimento nao negociadas em mercados regulamentados de valores
mobiliarios ou cuja negociagdo seja insignificante

As cotas dos fundos investidos sao precificadas pelo valor patrimonial da cota disponibilizado pelo
Administrador Fiduciario, ndo se admitindo a utilizacdo de valores patrimoniais de cotas descasados
entre fundos investidores e fundos investidos, exceto:

l. Nos casos em que os Fundos com cota de abertura adquiriram cota de Fundos de fechamento;

Il. Da aquisicao de cotas de Fundos no exterior que, em razdo do fuso hordrio, ndo possibilitem a
utilizagao do valor da cota do mesmo dia do calculo do valor da cota do Fundo investidor.

3. TiTULOS PUBLICOS
3.1. TiTULO PUBLICO PREFIXADO

3.1.1.  TESOURO PREFIXADO (ANTIGA LTN)

Caracteristicas:

Titulo publico de crédito emitido na modalidade escritural, nominativo e negociadvel pelo Tesouro
Nacional com fun¢do de captar recursos para cobertura de déficit orcamentdrio ou antecipar receitas,
observados os limites fixados pelo Poder Legislativo. Tem rendimento pré-fixado com valor de emissao
definido em leildo e pagamento do principal na data do vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:
Sao utilizadas as taxas indicativas do mercado secunddrio divulgadas diariamente pela ANBIMA,
obtidas no site www.anbima.com.br, para o desconto do fluxo financeiro.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso ndo estejam disponiveis as taxas ANBIMA, até o horario limite de evolucdo do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), ou ndo seja verificada a aderéncia de preco
utilizando a taxa ANBIMA em relagdo ao do mercado, é utilizada a curva de juros de DI Futuro divulgada
pela B3 acrescida de um prémio, obtido pela média entre os prémios coletados junto as corretoras e
o da taxa da ANBIMA (se houver), individualmente para cada ativo.

Na auséncia da curva de juros da B3 até o horario estabelecido, é utilizada a taxa de mercado divulgada
por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Na data de emissdes de titulos com novos vencimentos, quando ndo disponiveis as taxas ANBIMA, é
utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcac¢do a mercado do ativo.

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolagdo
exponencial por dias Uuteis.
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3.1.2.  TESOURO PREFIXADO COM JUROS SEMESTRAIS (ANTIGA NTN-F)

Caracteristicas:

Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo Tesouro Nacional com
0 objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario ou para a realizacdo de
operacoes de crédito por antecipacdo da receita. Tem rendimento pré-fixado com juros anuais, pagos
semestralmente e pagamento do principal no vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:
Sdo utilizadas as taxas indicativas do mercado secundario divulgadas diariamente pela ANBIMA,
obtidas no site www.anbima.com.br, para o desconto do fluxo financeiro.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso ndo estejam disponiveis as taxas ANBIMA, até o horario limite de evolu¢do do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), ou ndo seja verificada a aderéncia de preco
utilizando a taxa ANBIMA em relagdo ao do mercado, é utilizada a curva de juros de DI Futuro divulgada
pela B3 acrescida de um prémio, obtido pela média entre os prémios coletados junto as corretoras e
o da taxa da ANBIMA (se houver), individualmente para cada ativo.

Na auséncia da curva de juros da B3 até o horario estabelecido, é utilizada a taxa de mercado divulgada
por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Na data de emissdes de titulos com novos vencimentos, quando nao disponiveis as taxas ANBIMA, é
utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcacdo a mercado do ativo. Para os prazos
intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolagao exponencial por dias
uteis.

3.2. TiTULO PUBLICO PGS-FIXADO
3.2.1.  TESOURO SELIC (ANTIGAS LFT E LFT-B)

Caracteristicas:

Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo Tesouro Nacional com
o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentdrio ou para a realizacdo de
operacgdes de crédito por antecipac¢do da receita orcamentdria, observado os limites fixados pelo Poder
Legislativo.

Tem rendimento pds-fixado, corrigido pela taxa de juros SELIC, valor de emissdo de RS 1.000,00 e
pagamento do principal na data do vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:
O fluxo financeiro é atualizado pela variacdo da taxa SELIC entre a data de emissdo e a data de
avaliacao.

S3o utilizadas para o desconto do fluxo as taxas indicativas de agio/desagio divulgadas pela ANBIMA.

Fontes alternativas de taxas de mercado:
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Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horario limite de evolugdo do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é repetida a ultima taxa divulgada, por um
periodo de dois dias consecutivos, ultrapassado este periodo é utilizada a média das taxas coletadas
de no minimo trés Corretoras e/ou distribuidoras de valores mobiliarios, de forma a representar um
preco indicativo de consenso de mercado.

Na data de emissdes de titulos com novos vencimentos, quando nao disponiveis as taxas ANBIMA, é
utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcacao a mercado do ativo.

3.2.2.  TEesouRo IPCA + (ANTIGA NTN-B)

Caracteristicas:

Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo Tesouro Nacional com
o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentdrio ou para a realiza¢do de
operagdes de crédito por antecipa¢do da receita. O titulo tem atualiza¢do do valor nominal pelo IPCA,
com taxa de juros anuais, pagos semestralmente e pagamento do principal no vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:

O fluxo financeiro é atualizado pela variagao do IPCA do més anterior a data de emissdo do ativo até o
més anterior a data de avaliagdo. Para o més de avalia¢do é utilizado prd-rata de projecao do indexador
divulgada pela ANBIMA.

Sao utilizadas para o desconto do fluxo as taxas indicativas do mercado secundario divulgadas
diariamente pela ANBIMA, obtidas no site www.anbima.com.br. Para os vencimentos cujas taxas
indicativas ndo tenham sido divulgadas, sdo repetidas as taxas utilizadas no dia anterior.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horario limite de evolucdo do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), sdo utilizadas as Taxas Referenciais de Swap
divulgadas pela B3, acrescidas de um prémio, que é calculado pela diferenca percentual entre a taxa
ANBIMA e as Taxas Referenciais de Swap divulgadas pela B3 na data anterior do ativo.

Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da B3 até o horario estabelecido, é utilizada a taxa de
mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Na data de emissdes de titulos com novos vencimentos, quando nao disponiveis as taxas ANBIMA, é
utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcagdo a mercado do ativo.

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolagdo
exponencial por dias Uteis.

3.2.3.  TESOURO IGPM (ANTIGA NTN-C)

Caracteristicas:
Titulo publico emitido na modalidade escritural, nominativo e negociavel pelo Tesouro Nacional com
o objetivo de prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentdrio ou para a realizacdo de
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operacgdes de crédito por antecipacao da receita. O Titulo tem atualizacdo do valor nominal pelo IGP-
M, com juros anuais, pagos semestralmente e pagamento do principal no vencimento.

Fonte primaria de taxas de mercado:

O fluxo financeiro é atualizado pela variacao do IGP-M do més anterior a data de emissdo do ativo até
0 més anterior a data de avaliacdo. Para o més de avaliacdo é utilizado pré-rata de projecao do
indexador divulgada pela ANBIMA.

S3o utilizadas para o desconto do fluxo as taxas indicativas do mercado secundario divulgadas
diariamente pela ANBIMA, obtidas no site www.anbima.com.br. Para os vencimentos cujas taxas
indicativas ndo tenham sido divulgadas, sao repetidas as taxas utilizadas no dia anterior.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horario limite de evolugao do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), sdo utilizadas as Taxas Referenciais de Swap
divulgadas pela B3, acrescidas de um prémio, que é calculado pela diferenca percentual entre a taxa
ANBIMA e as Taxas Referenciais de Swap divulgadas pela B3 na data anterior do ativo.

Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da B3 até o horario estabelecido, é utilizada a taxa de
mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Na data de emissdes de titulos com novos vencimentos, quando nao disponiveis as taxas ANBIMA, é
utilizada a taxa média de venda do leildo para a marcag¢do a mercado do ativo.

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolagdo
exponencial por dias uteis.

4. TITULOS PRIVADOS

4.1. CDB

Titulo de renda fixa emitido por bancos comerciais, multiplos, de desenvolvimento e de investimento,
destinados a aplicacdo de pessoas fisicas e juridicas com conta corrente em banco. Possui prazo
predeterminado e rentabilidade definida no ato da negociacdo. Pode ser pré ou pds-fixado e é um
titulo transferivel e negocidvel. Rende juros, que representa promessa de pagamento nominativa
endossavel a ordem, de importancia depositada em banco, acrescida do valor da remuneracdo ou
lucratividade convencionada até o vencimento.

Atualmente na CETIP os CDBs podem ser registrados com trés diferentes condicdes de resgate: Com
condicdo de resgate, cldusula “S”, onde o emissor se compromete a recomprar o CDB pela taxa de
emissdo do mesmo; Sem condicdo de resgate, cldusula “N”, onde o emissor ndo se compromete a
recomprar o CDB e; Com condicdo de resgate a preco de mercado, clausula “M”, pela qual o emissor
se compromete a recomprar o CDB na taxa atual praticada no mercado.

Os CDBs podem ser do tipo Subordinado, que sdao emitidos em prazos mais longos e possuem maior
risco de crédito por se tratar de uma divida subordinada.
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4.1.1. CDB/RDB PREFIXADO E POs-FIXADO COM CLAUSULA ESPECIFICA DE RESGATE — (OPGAO “S”)
Os CDB/RDB com clausula especifica de resgate (Opcdo “S”) sdo avaliados pelas taxas de emissdo.

4.1.2. CDB/RDB PREFIXADO E POs-FIXADO SEM CLAUSULA ESPECIFICA DE RESGATE (OPCAO “N”) E Com
CLAUSULA ESPECIFICA DE RESGATE (OPGAO “M”)

Sao utilizadas para desconto do fluxo as taxas de juros futuros divulgadas pela B3 acrescidas de um
prémio (spread de crédito) para os titulos indexados ao CDI.

Caso nao estejam disponiveis as taxas de juros até o horario limite de evolugao do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de mercado divulgada por
provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para o desconto dos titulos indexados em IPCA, sdo utilizadas taxas de mercado.

Os prémios/taxas tém como fonte os negdcios realizados pelos fundos e carteiras administrados pela
REAG ADMINISTRACAO ou as cotacdes obtidas nos respectivos emissores. Ambas as fontes s3o
classificadas por emissor e faixa de prazo.

Na auséncia das fontes citadas acima, o Comité decidira sobre o parametro de marca¢do a mercado.
A base utilizada para a tomada da decisdo constard da ata.

4.2, DPGE - DEPOSITOS A PRAZO COM GARANTIA ESPECIAL DO FGC

Depésito a prazo fixo emitido por bancos comerciais, bancos multiplos, bancos de desenvolvimento,
bancos de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimento e caixas econémicas,
com garantia especial do FGC - Fundo Garantidor de Crédito até o limite de RS 20 milhdes. Os DGPEs
podem remunerar a taxas pré ou pds- fixadas. O prazo de resgate é determinado no momento da
contratagdo, mas nao pode ser inferior a 12 meses nem superior a 36.

4.2.1. DPGE, INDEXADO EM CDI E EM iNDICE DE PRECO

Os DPGE, indexados ao CDI, tém o fluxo financeiro atualizado pela taxa contratada no inicio da
operagao (%CDlI).

Para estes ativos sdo utilizadas para desconto do fluxo as taxas de juros futuros, divulgadas pela B3,
acrescidas de um prémio (spread de crédito). Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas
pela B3, é utilizado o método de interpolagdo exponencial por dias Uteis.

Caso as taxas de juros ndo estejam disponiveis até o horario limite de evolucdo do sistema de controle

do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de mercado divulgada por
provedores (Ex.: Broadcast, Bloomberg, etc.).
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Os DPGE de indice de pregos tém o fluxo financeiro atualizado pela variagao do indexador do ativo do
més anterior a data de aquisicdo do ativo até o més anterior a data de avaliacdo, acrescido da taxa
contratada. Para o més de avaliacdo é utilizado pré-rata de projecao do indexador divulgada pela
ANBIMA.

O spread de desconto dos fluxos para DPGE indexado em CDI é obtido a partir dos negécios de DPGE
e CDB realizados pelos fundos e carteiras, bem como as cotacdes de DPGE e CDB junto aos emissores
de DPGE para cada faixa de prazo de vencimento (dias corridos).

Para a composicdo da taxa de marcagdao de DPGE IPCA s3do utilizadas as taxas indicativas de Tesouro
IPCA+ divulgadas pela ANBIMA e um prémio apurado na data de emissao do titulo.

Na auséncia das fontes citadas acima, o Comité decidira sobre o parametro de marca¢do a mercado.
A base utilizada para a tomada da decisao constard da ata.

4.3. LETRA FINANCEIRA

Titulo de renda fixa que pode ser emitido pelo BNDES, os bancos multiplos, os bancos comerciais, os
bancos de investimento, as sociedades de crédito, financiamento e investimento, as caixas
econdmicas, as companhias hipotecarias e as sociedades de crédito imobilidrio.

A LF é um titulo de crédito, nominativo, transferivel e de livre negociacdo, emitido exclusivamente de
forma escritural, que consiste em promessa de pagamento em dinheiro. Seu valor unitario minimo de
emissdo é de RS 150 mil e o prazo minimo é de 24 meses, sendo vedado o resgate parcial ou total
antes do vencimento.

Com rendimento atrelado a taxa de juros prefixada, flutuante em DI ou SELIC, ou por indice de precos,
a LF pode, a critério do emitente, ser emitida com cupom semestral de pagamento de juros.

A LF pode ser do tipo subordinado:

. LFS — emitida em prazos mais longos, minimo de 5 anos, com PU a partir de RS 300;
. LFSN — tém a mesma caracteristica da LFS quanto ao prazo e valor de emissao, contudo, sdo
elegiveis para compor o Nivel Il do Patrimonio de Referéncia das instituicGes financeiras ou;
o LFSC — possui a caracteristica de perpetuidade, compde o capital de nivel | das instituicdes

financeiras e podem ser emitidos com cldusula de op¢do de recompra ou resgate pelo emissor com
intervalo minimo de 5 anos entre a data de emissdo e a primeira data de exercicio de opcdo de
recompra ou resgate.

4.3.1.  TAXA FLUTUANTE DI
A Letra Financeira com Taxa Flutuante DI tem, diariamente, os juros contratados acruados desde a

data de emissao, inclusive, até a data da precificagdo, exclusive, o qual é incorporado ao valor nominal
de emissao.
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O montante calculado é projetado e descontado sendo utilizada como curva base as Taxas dos
Contratos Futuros de DI, divulgadas pela B3.

Para o desconto do fluxo da Letra Financeira Perpétua é considerado como data de vencimento as
datas de recompra pelo emissor.

Para a projecao do valor de resgate é acrescido a curva base o percentual de DI ou taxa da emissdo e
para a obtencdo da taxa de desconto é acrescido a curva base o percentual de DI ou taxa de marcacao
a mercado.

Caso nao estejam disponiveis as taxas de juros até o horario limite de evolugao do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de mercado divulgada por
provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolagdo
exponencial por dias uteis.

O fluxo financeiro da Letra Financeira com Taxa Flutuante DI é descontado pela taxa de mercado.

Para obtencdo dos spreads de marcagdo a mercado das Letras Financeiras sao utilizados como fonte
de dados os negdcios da CETIP e cotagBes junto aos emissores e/ou corretoras, com validade de 15
dias.

Os spreads sdo obtidos semanalmente para o prazo a decorrer dos titulos, em dias Uteis.

Para as Letras Financeiras Perpétuas ndo é utilizado ajuste do spread/taxa em fung¢do do prazo
decorrido.

Caso ndo estejam disponiveis negécios ou cotagdes para o tipo de remuneracgdo do titulo, na data de
calculo, os spreads/taxas serdo obtidos por equivaléncia dos fluxos descontados, calculados a partir
das informacgdes disponiveis.

Nas situagdes que nado existam cotagdo ou negdcio para a Letra Financeira Subordinada — LFSN e LFSC
- é apurada a diferenca de spread/taxa da Ultima cotacdo/negdcio em relagdo a Letra Financeira Sénior
de mesmo prazo e emissor ou faixa de rating para composicao da taxa de aprecamento.

Caso nao seja possivel aplicar a metodologia acima o Comité decidird sobre o pardmetro de marcagao
a mercado. A base utilizada para a tomada da decisdo constara da ata.

4.3.2. IPCA

A Letra Financeira indexado em IPCA tem, diariamente, seu valor nominal atualizado pela variagao de
seu indexador, desde o més anterior da emissdo até o més da atualizagdo. Na auséncia de indice

divulgado utiliza-se a projecdo mensal divulgada pela ANBIMA, pré-rata em dias Uteis, para realizar o
calculo da variagdo do IPCA.
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Ao valor nominal atualizado, devem ser acrescidos os juros contratados, acruados desde a data de
emissao, inclusive, até a data de atualizacdo, exclusive.

O fluxo financeiro da Letra Financeira indexada ao IPCA é descontado pela taxa de mercado.

Para o desconto do fluxo da Letra Financeira Perpétua é considerado como data de vencimento a
primeira data de recompra pelo emissor.

A taxa de LF indexada em IPCA é formada pela taxa de Tesouro IPCA+ divulgada diariamente pela
ANBIMA com duration mais préxima da LF avaliada e um prémio apurado semanalmente e que tem
como fonte os negdcios realizados pelos fundos e carteiras administrados pela REAG ADMINISTRACAO
ou as cotagdes obtidas nos respectivos emissores. Ambas as fontes sdo classificadas por emissor e faixa
de prazo.

Para as Letras Financeiras Perpétuas é considerada a taxa de IPCA+ com duration mais préxima ao
prazo inicial de recompra.

A Avaliacdo do prémio tem periodicidade minima semanal e a taxas de IPCA+ que compde a taxa de
MaM da Letra Financeira tem ajuste diario.

Na auséncia das fontes citadas acima, o Comité decidira sobre o parametro de marca¢do a mercado.
A base utilizada para a tomada da decisdo constara da ata.

4.4, DEBENTURE

Debéntures sado titulos emitidos pelas sociedades por agées que garantem um direito de crédito para
o seu titular contra a companhia emissora, nas condi¢Bes constantes da escritura de emissdes e do
certificado, quando este for emitido. A emissao e as condi¢des de emissdo sdo deliberadas em AGE,
sendo que podem ser emitidas em séries e com amortizacao gradual. Visam captar recursos para
investimento ou o financiamento de capital de giro através de um empréstimo de longo prazo.

Com valor nominal atualizado ao longo do prazo do titulo, de acordo com sua escritura de emissdo, as
debéntures sdo negociadas em mercado secunddrio com valores que podem diferir do seu preco na
curva.

As debéntures podem oferecer garantia real, flutuante, quirografaria e subordinada. Quanto a classe,
podem ser simples, conversiveis ou permutaveis e ter forma nominativa ou escritural. Sua divulgacdo
da emissdo se faz mediante: prospecto da emissdo; escritura de emissdo; coordenador lider e
coordenadores contratados; agente fiducidrio; banco mandatdrio e escriturador e; auditor
independente e consultor legal.

4.4.1. DEBENTURE PREFIXADA

Fluxo de caixa da debénture é descontado pela taxa prefixada do titulo divulgada diariamente pela
ANBIMA.
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Caso nao estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horario limite de evolugdo do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), ou o titulo ndo seja acompanhado pela ANBIMA
é utilizado como alternativa o método descrito abaixo.

Para desconto do fluxo de caixa do titulo é utilizada a Taxa Referencial de SWAP DIxPré, divulgada pela
B3, acrescida de um prémio.

O prémio é obtido utilizando como parametro os negdcios registrados na CETIP para o préprio ativo
ou proxy (ativo ou cesta de ativos) para definicdo da taxa de MaM.

4.4.2. DEBENTURE INDEXADA EM PERCENTUAL DE DI, DI + SPREAD E DI FUTURO + SPREAD

Sdo utilizadas as taxas ou spreads de mercado divulgados pela ANBIMA (Taxa Indicativa) e as taxas de
juros e Taxas Referenciais de Swap divulgadas pela B3 para construgao da curva de juros futuros.

Caso ndo estejam disponiveis as taxas ou spreads na ANBIMA até o horario limite de evolugdo do
sistema de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), ou o titulo ndo seja
acompanhado pela ANBIMA, s3o utilizados como pardametros, para obtencdo desses dados, os
negdcios registrados na CETIP para o proprio ativo ou proxy (ativo ou cesta de ativos) para defini¢do
da taxa de MaM.

Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da B3 até o horario estabelecido, é utilizada a taxa de
mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Bloomberg, etc.).

O Comité decidird sobre o preco das debéntures para os casos ndo contemplados nesta metodologia.
A base utilizada para a tomada de decisdo constara da ata.
4.4.3.  DEBENTURE INDEXADA EM INDICE DE PRECO

As debéntures tém seu valor nominal atualizado diariamente. Quando na auséncia do indice definitivo
é utilizado o pré-rata em dias Uteis da projecdo da ANBIMA.

Caso ndo estejam disponiveis as taxas ANBIMA até o horario limite de evolugdo do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), ou o titulo ndo seja acompanhado pela ANBIMA
é utilizado como alternativa o método descrito abaixo.

Para composicdo da taxa de MaM da debénture é utilizada a taxa indicativa de Tesouro IPCA+
divulgada pela ANBIMA com duration mais proxima acrescida de um prémio, apurado pelos negdcios

registrados na CETIP para o préprio ativo ou proxy (ativo ou cesta de ativos).

As debéntures tém seu valor nominal atualizado diariamente. Quando na auséncia do indice definitivo
é utilizado o pré-rata em dias Uteis da projecdo da ANBIMA.
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O Comité decidira sobre o preco das debéntures para os casos nao contemplados nesta metodologia.
A base utilizada para a tomada de decisdo constard da ata.
4.4.4. CRITERIOS PARA DEFINICAO DA PROXY

A proxy é definida pelo Comité de MaM e leva em consideragao dentre as debéntures com taxas
divulgadas pela ANBIMA a seguinte ordem:

Opgdo 1 - Emissor, Rating, Indexador e Duration mais préxima;

Opgao 2 - Emissor, Indexador e Duration mais préxima;

Opgado 3 - Rating, Setor, Indexador e Duration mais proxima;

Opgao 4 - Rating, Indexador e Duration mais préxima;

Opgao 5 - Rating do Emissor/Fiador, Setor, Indexador e Duration mais proxima.

A proxy utilizada tem reavaliagdo minima semestral ou quando for observado algum evento que
implique em sua alteracgdo (alteracdo de caracteristica de emissdo ou de risco).

4.5, NOTAS PROMISSORIAS

Titulo para distribuicdo publica emitido por companhias, que confere ao titular direito de crédito. A
Nota Promissdria — NP — é um titulo de curto prazo, com vencimento de 30 a 180 dias quando emitido
por companhia fechada e de 30 a 360 dias quando emitido por companhia aberta.

4.5.1. NOTA PROMISSORIA JUROS FLUTUANTE - DI

Diariamente é atualizado o montante de principal e juros.

O valor dos juros do periodo é o produto entre o principal e o fator obtido pelo acumulo didrio das
taxas de DI Over, com o uso de percentual de emissdo aplicado, desde a data de emissao, inclusive,
até a data de avaliacdo, exclusive.

A partir desse montante é projetado o valor de resgate do ativo, o qual é descontado por uma taxa

para o calculo do preco de mercado.

Tanto para a projecdo do valor do resgate quanto para a obtencdo da taxa de desconto desse fluxo
projetado sdo utilizadas as Taxas Referenciais de Swap divulgadas pela B3, sobre as quais sdo aplicados
os percentuais de DI de emissao e de DI de marcag¢ao a mercado, respectivamente.

A obtencdo do percentual de DI de marcacdo a mercado tem como parametro os negdcios realizados

no mercado organizado de maior liquidez (CETIP ou BovespaFIX) do proprio titulo ou por debénture
com caracteristicas semelhantes, conforme defini¢do de proxy do item 3.5.4 deste manual.
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Na auséncia das Taxas Referenciais de SWAP da B3 até o horério estabelecido, é utilizada a taxa de
mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Bloomberg, etc.).

O Comité decidird sobre o preco das notas promissdrias para os casos ndao contemplados nesta
metodologia. A base utilizada para a tomada de decisdo constara da ata.

4.6. CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS — CRI

Os CRI sdo titulos de crédito nominativo escriturais, emitidos Unica e exclusivamente pelas companhias
securitizadoras, lastreados em créditos imobilidrios, advindos de contratos imobilidrios ou loca¢do de
bens imdveis, constituindo-se em promessa de pagamento em espécie.

Os riscos implicitos na opera¢do do CRI sdo impactados pelo spread de mercado, que sdo coletados e
aplicados conforme metodologia descrita abaixo, bem como seu processo de apregamento.

Quanto aos juros esses titulos podem ser prefixados, pds-fixados ou flutuantes e em relagdo a corregao
monetdaria podem ser corrigidos por indice de pregos, Taxa Referencial — TR e por variacdo cambial.

Para o calculo do valor justo unitdrio desses titulos é utilizado o método de fluxo de caixa descontado,
gue compreende a parcela de juros mais a amortizagao do principal.

Para o desconto do fluxo de caixa utiliza-se uma curva base, obtida a partir das taxas de mercado de
swap da B3, acrescida de um spread de crédito.

Na auséncia de divulgacdo pela B3, sdo utilizadas as taxas cotadas junto aos provedores de dados (Ex.:
Bloomberg, Reuters, Broadcast, etc).

No caso dos titulos com juros flutuantes, o cdlculo da parcela de juros projetada também é feito com
base nas taxas de mercado de swap da B3, seguindo o modelo de célculo utilizado na metodologia das
debéntures.

4.6.1.  SPREAD DE CREDITO PARA CRI
Fonte Primaria:

Para a obtencdo do spread de crédito, sdo coletados e tratados os negdcios ou cotagdes junto as
corretoras para o mesmo titulo dos ultimos 15 dias, obtendo uma média desses valores, sendo que o
spread de crédito calculado pode ser utilizado por no maximo 180 dias.

Fontes Alternativas:

Na auséncia de negociacdo do titulo avaliado sdo utilizados spreads de negdcios ou cotacdes de
corretoras dos ultimos 15 dias de titulos com caracteristicas semelhantes - mesmo rating, indexador e
prazo mais préximo — para obtencdo do spread de marcagao, sendo que o spread calculado pode ser
utilizado por no maximo 180 dias.
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Nas situagdes em que a fonte secundaria ndo pode ser empregada para a determinacdo do spread de
crédito, hd a necessidade de utilizacdo do Nivel 3 de informacdes para a determinacao do valor justo
dos titulos, ou seja, a utilizacdo de dados que ndo sejam observados no mercado em relacdo ao préprio
titulo (Nivel 1) ou para titulos similares (Nivel 2).

Para o Nivel 3 utiliza-se uma régua de percentual de provisdo de perdas baseada no nivel de rating
disponibilizada por area de risco da REAG ADMINISTRACAO, a qual é aplicada para determinac3o do
valor justo no nivel 3.

Assim, o valor justo do titulo é o valor descontado do fluxo com a perda esperada pela taxa de desconto
obtida a partir das taxas de mercado de swap da B3.

No caso da impossibilidade da aplicagdo do modelo exposto acima, o Comité de Marcagdo sera
acionado para deliberar sobre o apregamento do titulo.

4.7. CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO — CCl

As CCl sdo instrumentos originados pela existéncia de direitos de crédito imobilidrio com pagamento
parcelado. A cédula é emitida pelo credor, com o objetivo de facilitar e simplificar a cessdo do crédito
e podem contar ou ndo com garantia.

A CCI agiliza a negociac¢ao de créditos, uma vez que a cessao pode ser feita mediante o endosso no
proprio titulo, sem necessidade de uma formalizagdo com um contrato de cessdo. Seu diferencial
reside no fato de que sua negociacao ocorre independentemente de autorizacdo do devedor, uma
caracteristica indispensdvel para adequar o crédito imobilidrio as condi¢Ges de negociacdo no mercado
financeiro e de capitais.

Os riscos implicitos na operacdo do CCl sdo impactados pelo spread de mercado, que sdo coletados e
aplicados conforme metodologia descrita abaixo, bem como seu processo de apregamento.

Quanto aos juros esses titulos podem ser prefixados, pds-fixados ou flutuantes e em relacdo a correcao
monetdaria podem ser corrigidos por indice de precos, Taxa Referencial — TR e por variacdo cambial.

Para o calculo do valor justo unitdrio desses titulos é utilizado o método de fluxo de caixa descontado,
gue compreende a parcela de juros mais a amortizacdo do principal.

Para o desconto do fluxo de caixa utiliza-se uma curva base, obtida a partir das taxas de mercado de
swap da B3, acrescida de um spread de crédito.

Na auséncia de divulgacdo pela B3, sdo utilizadas as taxas cotadas junto aos provedores de dados (Ex.:
Bloomberg, Reuters, Broadcast, etc).
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No caso dos titulos com juros flutuantes, o calculo da parcela de juros projetada também é feito com
base nas taxas de mercado de swap da B3, seguindo o modelo de calculo utilizado na metodologia das
debéntures.

4.7.1. SPREAD DE CREDITO PARA CCI
Fonte Primaria:

Para a obtengdo do spread de crédito, sdo coletados e tratados os negdcios ou cotagdes junto as
corretoras para o mesmo titulo dos dltimos 15 dias, obtendo uma média desses valores, sendo que o
spread de crédito calculado pode ser utilizado por no maximo 180 dias.

Fontes Alternativas:

Na auséncia de negociagao do titulo avaliado sdo utilizados spreads de negdcios ou cotagdes de
corretoras dos ultimos 15 dias de titulos com caracteristicas semelhantes - mesmo rating, indexador e
prazo mais préximo — para obtencdo do spread de marcagdo, sendo que o spread calculado pode ser
utilizado por no maximo 180 dias.

Nas situa¢des em que a fonte secunddria ndo pode ser empregada para a determinagao do spread de
crédito, ha a necessidade de utilizagao do Nivel 3 de informagdes para a determinagao do valor justo
dos titulos, ou seja, a utilizagdo de dados que ndo sejam observados no mercado em relagdo ao préprio
titulo (Nivel 1) ou para titulos similares (Nivel 2).

Para o Nivel 3 utiliza-se uma régua de percentual de provisdo de perdas baseada no nivel de rating
disponibilizada pela drea de risco da REAG ADMINISTRACAO, a qual é aplicada para determinagdo do
valor justo no nivel 3.

Assim, o valor justo do titulo é o valor descontado do fluxo com a perda esperada pela taxa de desconto
obtida a partir das taxas de mercado de swap da B3.

No caso da impossibilidade da aplicacdo do modelo exposto acima, o Comité de Marcagdo sera
acionado para deliberar sobre o apregamento do titulo.

4.8. CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO — CRA

Os CRA sao titulos de renda fixa lastreados em recebiveis originados de negdcios entre produtores
rurais, ou suas cooperativas, e terceiros, abrangendo financiamentos ou empréstimos relacionados a
producdo, a comercializagdo, ao beneficiamento ou a industrializacdo de produtos, insumos
agropecuarios ou maquinas e implementos utilizados na producdo agropecuaria.

Nessas operacdes, as empresas cedem seus recebiveis para uma securitizadora, que emitird os CRA e
os disponibilizard para negociacdo no mercado de capitais, geralmente com o auxilio de uma
instituicdo financeira. Por fim, essa securitizadora ira pagar para a empresa pelos recebiveis cedidos.
Desse modo, a empresa conseguird antecipar o recebimento de seus recebiveis.
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Os riscos implicitos na operacdo do CRA sdo impactados pelo spread de mercado, que sao coletados e
aplicados conforme metodologia descrita abaixo, bem como seu processo de aprecamento.

Quanto aos juros esses titulos podem ser prefixados, pés-fixados ou flutuantes e em relacdo a correcao
monetdria podem ser corrigidos por indice de precos.

Para o calculo do valor justo unitdrio desses titulos é utilizado o método de fluxo de caixa descontado,
gue compreende a parcela de juros mais a amortizagao do principal.

Para o desconto do fluxo de caixa utiliza-se uma curva base, obtida a partir das taxas de mercado de
swap da B3, acrescida de um spread de crédito.

Na auséncia de divulgagdo pela B3, sdo utilizadas as taxas cotadas junto aos provedores de dados (Ex.:
Bloomberg, Reuters, Broadcast, etc).

No caso dos titulos com juros flutuantes, o cdlculo da parcela de juros projetada também é feito com
base nas taxas de mercado de swap da B3, seguindo o modelo de célculo utilizado na metodologia das
debéntures.

4.8.1. SPREAD DE CREDITO PARA CRA
Fonte Primaria:

Para a obtengdo do spread de crédito, sdo coletados e tratados os negdcios ou cotagdes junto as
corretoras para o mesmo titulo dos Ultimos 15 dias, obtendo uma média desses valores, sendo que o
spread de crédito calculado pode ser utilizado por no maximo 180 dias.

Fontes Alternativas:

Na auséncia de negociacdo do titulo avaliado sdo utilizados spreads de negdcios ou cotacdes de
corretoras dos ultimos 15 dias de titulos com caracteristicas semelhantes - mesmo rating, indexador e
prazo mais préximo — para obtencdo do spread de marcac¢do, sendo que o spread calculado pode ser
utilizado por no maximo 180 dias.

Nas situagdes em que a fonte secunddria ndo pode ser empregada para a determinacao do spread de
crédito, ha a necessidade de utilizacdo do Nivel 3 de informacgdes para a determinagdo do valor justo
dos titulos, ou seja, a utilizagdo de dados que ndo sejam observados no mercado em relagdo ao préprio
titulo (Nivel 1) ou para titulos similares (Nivel 2).

Para o Nivel 3 utiliza-se uma régua de percentual de provisdo de perdas baseada no nivel de rating
disponibilizada por area de risco da REAG ADMINISTRACAO, a qual é aplicada para determinac3o do
valor justo no nivel 3.

Assim, o valor justo do titulo é o valor descontado do fluxo com a perda esperada pela taxa de desconto
obtida a partir das taxas de mercado de swap da B3.
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No caso da impossibilidade da aplicacdo do modelo exposto acima, o Comité de Marcacao serd
acionado para deliberar sobre o aprecamento do titulo.

4.9, CEDULA DE CREDITO BANCARIO — CCB

As CCB podem ser emitidas por empresa ou pessoa fisica, tendo instituicdo bancaria como contraparte.
Entre as vantagens do ativo, esta o fato de ser um instrumento de crédito agil,

gue pode ser emitido com ou sem garantia, real ou fidejussdria. Outro beneficio é a possibilidade de
aquisi¢ao pelos fundos mutuos, fundagdes e seguradoras.

Os riscos implicitos na operagao de CCB s3ao impactados pelo spread de mercado, que sdo coletados e
aplicados conforme metodologia descrita abaixo, bem como seu processo de aprecamento.

Quanto aos juros esses titulos podem ser prefixados, pds-fixados ou flutuantes e em relagdo a corregao
monetaria podem ser corrigidos por indice de precos.

Para o calculo do valor justo unitdrio desses titulos é utilizado o método de fluxo de caixa descontado,
gue compreende a parcela de juros mais a amortizagao do principal.

Para o desconto do fluxo de caixa utiliza-se uma curva base, obtida a partir das taxas de mercado de
swap da B3, acrescida de um spread de crédito.

Na auséncia de divulgacdo pela B3, sdo utilizadas as taxas cotadas junto aos provedores de dados (Ex.:
Bloomberg, Reuters, Broadcast, etc).

No caso dos titulos com juros flutuantes, o calculo da parcela de juros projetada também é feito com
base nas taxas de mercado de swap da B3, seguindo o modelo de cdlculo utilizado na metodologia das
debéntures.

4.9.1.  SPREAD DE CREDITO PARA CCB
Fonte Primaria:

Para a obtencdo do spread de crédito, sdo coletados e tratados os negdcios ou cotagdes junto as
corretoras para o mesmo titulo dos ultimos 15 dias, obtendo uma média desses valores, sendo que o
spread de crédito calculado pode ser utilizado por no maximo 180 dias.

Fontes Alternativas:

Na auséncia de negociacdo do titulo avaliado sdo utilizados spreads de negdcios ou cotacdes de
corretoras dos ultimos 15 dias de titulos com caracteristicas semelhantes - mesmo rating, indexador e
prazo mais préximo — para obtencdo do spread de marcagao, sendo que o spread calculado pode ser
utilizado por no maximo 180 dias.
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Nas situagdes em que a fonte secundaria ndo pode ser empregada para a determinacao do spread de
crédito, hd a necessidade de utilizacdo do Nivel 3 de informacdes para a determinacao do valor justo
dos titulos, ou seja, a utilizacdo de dados que ndo sejam observados no mercado em relacdo ao préprio
titulo (Nivel 1) ou para titulos similares (Nivel 2).

Para o Nivel 3 utiliza-se uma régua de percentual de provisdo de perdas baseada no nivel de rating
disponibilizada por area de risco da REAG ADMINISTRACAO, a qual é aplicada para determinac3o do
valor justo no nivel 3.

Assim, o valor justo do titulo é o valor descontado do fluxo com a perda esperada pela taxa de desconto
obtida a partir das taxas de mercado de swap da B3.

No caso da impossibilidade da aplicagdo do modelo exposto acima, o Comité de Marcag¢do serd
acionado para deliberar sobre o apregamento do titulo.

5. ACOES, DIREITOS, RECIBOS DE SUBSCRICAO DE AGOES E BDRs

5.1.  AcOEs

Caracteristicas:
Titulo de valor mobiliario, negocidvel em mercados organizados, que representa uma fragao do capital
social de uma empresa.

Fonte Primaria de Cotagbes
A avaliacdo é realizada pela cotacdo de fechamento do encerramento do pregdo da Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros — B3.

Fonte Alternativa de Cotagbes
Caso ndo estejam disponiveis as cota¢des até o horario limite de evolugdo do sistema de controle do
passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é repetida a ultima cotagdo divulgada.

5.2. DIREITO DE SUBSCRICAO

Caracteristicas:

Direito de preferéncia dos acionistas para aquisicdo de acGes por aumento de capital de uma empresa,
na proporg¢ao das acGes que possuir. O direito pode ser negociado no mercado secundario até a data
definida como Prazo para Subscricdo.

Fonte Primaria de Cotacbes
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Os direitos de subscricdo sdao avaliados a mercado pela cotacdo de fechamento divulgada pela B3.

Fonte Alternativa de Cotacdes

Na auséncia de negdcios do direito de subscricdo no dia da avaliacdo ou enquanto ndo houver
negociacdo do direito na B3, o preco é o maior valor entre zero e a diferenca calculada entre o preco
de fechamento e o preco de subscricao da acdo de referéncia.

Os casos ndo contemplados nesta metodologia serdo tratados no ambito do Comité de Marcacdo a
Mercado.

5.3. RECIBO DE SUBSCRICAO

Caracteristicas:
Recibo que comprova o direito de exercicio da subscricao de a¢des e que, como o direito, também
pode ser negociado no mercado.

Fonte Primaria de Cotagdes
O Recibo de Subscri¢cao é marcado pelo pre¢o de fechamento da acdo de referéncia.

Fonte Alternativa de Cotagbes
N3o havendo negociacdo da acdo de referéncia no dia da avaliacdo, é mantido o ultimo preco de
fechamento da agdo de referéncia.

5.4. BRAZILIAN DEPOSITARY RECEIPT — BDR

Caracteristicas:

Brazilian Depositary Receipts (BDRs) sdo certificados de depdsito de valores mobilidrios emitidos no
Brasil que representam valores mobilidrios de emissdo de companhias abertas com sede no exterior.

Sua emissdo deve ser realizada por instituicdes brasileiras, as chamadas institui¢ées depositarias ou
emissoras, que sao empresas autorizadas a funcionar pelo Banco Central e habilitadas pela Comissdo
de Valores Mobilidrios (CVM) a emitir BDRs. A emissdo é lastreada em valores mobilidrios custodiados
em seu Pais de origem por instituicGes custodiantes. Estas sdo responsaveis por manter os valores
mobilidrios a que os BDRs se referem em custddia. (fonte B3)

O BDR pode ser Patrocinado, quando disponibilizado pela prépria empresa para serem negociados no
Brasil e; Ndo Patrocinados, quando langados por uma instituicdo depositaria. O BDR Patrocinado se
divide em:

- Nivel I: negociado exclusivamente no mercado balcdo ndo organizado e ndo é necessario do
registro na CVM;

- Nivel Il: necessita de registro na CVM, é negociado em bolsas de valores e em mercado de
balcdo organizado;

- Nivel Ill: com caracteristicas semelhantes ao Nivel Il, no nivel Ill a empresa estrangeira pode
captar recursos no Brasil, para isso ha a necessidade de registro na CVM da oferta de BDRs.

Fonte Primaria de Cotacbes
O Brazilian Depositary Receipt (BDR) é avaliado pela cotacdo de fechamento divulgada pela B3.
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No caso de BDR classificado como Nivel | Ndo Patrocinados, este é avaliado pelo valor de referéncia
divulgado pela B3.

Fonte Alternativa de Cotacdes
Na situacdo em que ndo houver divulgacdo da cotacdo pela fonte utilizada, repete-se o ultimo preco
disponibilizado.

5.5. EMPRESTIMO DE AGOES

Caracteristicas:

E a transferéncia da custddia das a¢des do doador para o tomador, mediante o pagamento de uma
comissdo e o depdsito de garantias, onde o acionista permanece como proprietdrio da agao.

Com taxa e prazo definidos no ato da operagao, as operag¢des sdo registradas na CBLC - Companhia
Brasileira de Liquidagdo e Custddia.

Fonte de Cotagbes

Os empréstimos de acOes sao valorizados pela taxa contratada, a qual é aplicada sobre a cotagdao média
da acdo doada/tomada, divulgada pela B3 no pregdo imediatamente anterior ao da contratacdo do
empréstimo.

As posi¢cdes tomadas ou doadas sdo valorizadas pela cotacdo de fechamento da B3 e contabilizadas
como valores a pagar ou receber, respectivamente.

5.6. TiTULOS DE REMUNERACAO VARIAVEL BASEADOS EM ROYALTIES
Caracteristicas:

Titulo nominativo e escritural emitido por companhia de capital aberto com de remuneragao varidvel
baseada em royalties.

Fonte de Cotacgbes

A fonte para avaliacdo é decidida em comité.

5.7.  ACOES NEGOCIADAS NO EXTERIOR

Caracteristicas:

Titulo de valor mobilidrio, negocidvel em mercados organizados fora do Brasil, que representa uma

fracdo do capital social de uma empresa.

Fonte Primaria de CotacGes
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As acOes negociadas no exterior sdo avaliadas pelos respectivos precos de fechamento divulgados pela
bolsa onde sdo regularmente negociadas, os quais sdo convertidos da moeda estrangeira para a moeda
corrente nacional pela taxa de cambio de venda disponivel no Sistema de Informacdes do Banco
Central — Sisbacen, transacdao PTAX800, Opc¢ao 5 — Cotacdo para Contabilidade, relativa ao segmento
de cambio de taxas livres.

Fonte Alternativa de Cotacdes

Na situagdao em que ndo houver divulga¢do da cotagdo pela fonte utilizada ou indisponibilidade da
cotagdo até as 20h30min (horario de Brasilia), horario limite de evolugdo do sistema de controle do
passivo dos fundos, repete-se a ultima cotagdo de fechamento disponibilizada, ajustada para a taxa de
cambio do dia.

6. DERIVATIVOS

Instrumento financeiro cujo preco de mercado deriva do pre¢o de mercado de um bem ou de outro
instrumento financeiro. O derivativo possui liquidagdo em uma data futura, requer apenas um
pequeno investimento inicial e tem como principal objetivo a protecdao — hedge — contra eventuais
perdas no ativo ou instrumento financeiro de referéncia.

O mercado de Derivativos esta segmentado em: mercados de futuros; mercado a termo; mercado de
op¢oes e; mercado de swaps.

6.1. CONTRATOS FUTUROS E CONTRATOS A TERMO:

Caracteristicas:

E um compromisso entre duas partes, que obriga uma a vender e outra, a comprar a quantidade e o
tipo estipulado de determinada commodity, pelo prego acordado, com liquidagdo do compromisso em
data futura. O contrato é negociado na B3.

O contrato futuro se caracteriza pelo sistema de gerenciamento de posi¢cdo, com ajuste didrio do valor
dos contratos e consequente ganho ou prejuizo diario para as respectivas posi¢gdes. No contrato a
termo ndo ha ajuste didrio nem troca de posicoes.

Fonte Primaria de Cotacbes
A avaliacdo é realizada conforme ajustes divulgados pela Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (B3).

A metodologia de MaM ndo serd alterada em momentos de suspensdo das negociagdes (Circuit
Breaker).

Fonte Alternativa de Cotacgdes

Caso ndo estejam disponiveis os ajustes até o horario limite de evolugdo do sistema de controle do
passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é utilizado o ajuste de mercado divulgado por
provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).
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6.2.  VENDA A TERMO DE ACOES:

Caracteristicas:

O Termo de Agdes serve como uma escolha de compra ou venda de ac¢des por valor estipulado por
meio de contrato padronizado com liquidacdo em data futura, sem haver ajustes didrios,
diferentemente dos contratos futuros.

E uma modalidade de derivativo que permite ao vendedor sintetizar uma operacdo de renda fixa,
mediante rendimento prefixado, relativo a diferenga do valor do termo no vencimento e do valor a
vista na data de negocia¢do do ativo.

Em contrapartida, o comprador passa a ter o direito pela quantidade de agBes negociadas a qualquer
tempo no periodo do contrato, caso a operagdo seja liquidada antes do vencimento se dara pelo valor
final previamente acordado.

Todas as agdes negocidveis na B3 podem ser objeto de um contrato a termo.

O preco a termo de uma agado resulta da adigao, ao valor cotado no mercado a vista, de uma parcela
correspondente aos juros, que é fixado livremente em mercado, em func¢do do prazo do contrato.

A data de vencimento é estabelecida entre as partes, observado o periodo minimo de 16 e maximo de
999 dias corridos, contados da data de registro do contrato.

No Termo de AgGes as garantias sao dadas pelo vendedor mediante depdsito da quantidade de a¢des
do contrato na CBLC ou margens garantidoras, estipuladas pela cdmara de liquidagao.

Fonte Primaria de Cotagbes
O prego de mercado do Termo de A¢Ges para a posi¢cdo vendida é obtido por meio do método de fluxo
de caixa descontado. E utilizada para o desconto do fluxo a taxa da operagao.

7. SWAP

Contrato de troca de pagamentos periédicos com uma contraparte, com a troca de indice de
rentabilidade por outro. Na operacdo de Swap, as duas contrapartes assumem posicées contrdrias em
cada “ponta”, com o objetivo de reduzir o custo dos passivos e elevar a rentabilidade dos ativos, bem
como alcangar protecdo quanto a flutuagoes adversas de taxas.

O Contrato pode ter garantia de liquidacdo da bolsa.

7.1. SWAP COM GARANTIA

7.1.1. PONTACDI

O fluxo financeiro é atualizado pela taxa contratada no inicio da operagao (%CDI). Sdo utilizadas para
o desconto do fluxo as taxas de juros futuros divulgadas pela B3.

Caso ndo estejam disponiveis as taxas de juros até o horario limite de evolucdo do sistema de controle
do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de mercado divulgada por
provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).
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Para os prazos intermedidrios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolacao
exponencial por dias uteis.

7.1.2. PONTA IGP-M

O fluxo financeiro é atualizado pela variacdo do indexador do ativo (IGP-M) do més anterior a data de
aquisi¢ao do ativo até o més anterior a data de avaliagdo, acrescido da taxa contratada. Para o més de
avaliagdo é utilizado proé-rata de proje¢dao do indexador divulgada pela ANBIMA.

E utilizada para desconto do fluxo a curva de Taxas Referenciais de Swap divulgada pela B3.

Caso nao estejam disponiveis as Taxas Referenciais de Swap até o hordrio limite de evolugdo do
sistema de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horério de Brasilia), é utilizada a taxa de mercado
divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolagdo
exponencial por dias uteis.

7.1.3. PONTADOLAR

O fluxo financeiro é atualizado pela varia¢do do indexador do ativo (DOLAR) do dia anterior & data de
aquisicdo do ativo até o dia anterior a data de avaliagdo, acrescido da taxa contratada.

E utilizada para desconto do fluxo a curva de Taxas Referenciais de Swap divulgada pela B3.

Caso ndo estejam disponiveis as Taxas Referenciais de Swap até o horario limite de evolugcdo do
sistema de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horario de Brasilia), é utilizada a taxa de mercado
divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).

Para os prazos intermediarios entre as taxas divulgadas, é utilizado o método de interpolacdo
exponencial por dias Uteis.

7.1.4.  PONTAIBOVESPA (IND)

O fluxo financeiro é atualizado pela variac3do da cotacdo do indice Bovespa da contratacdo até a data
de avaliacdo, observada a opcdo de referéncia negociada. Cotacdo média, para contratos com opc¢ado
de referéncia no Valor Médio do indice Bovespa, e cotacio de fechamento, para contratos com opcio
de referéncia no Valor de fechamento.

Caso ndo estejam disponiveis a cotacdo de fechamento/médio do indice BOVESPA (lbovespa), até o

horario limite de evolugdo do sistema de controle do passivo dos fundos (pds 20h - horério de Brasilia)
é utilizada a cotacdo de mercado divulgada por provedores (Ex.: Broadcast, Reuters, etc.).
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7.2, SWAP SEM GARANTIAS

O aprecamento de um Swap sem garantia consiste em estabelecer o valor presente do fluxo de caixa
previsto no vencimento a partir de uma taxa de desconto de mercado acrescida de um spread de
crédito, baseado na qualidade crediticia da contraparte.

Em alguns casos os Swaps sem garantia podem ter a liquidacdo diaria ou periddica, de forma a mitigar
o risco de crédito.

Nas situagGes em que a liquidagdo for didria, o apregamento dos derivativos sera dado pelo valor
atualizado do contrato.
7.2.1. PONTA OURO

Para o aprecamento do Swap de Ouro considera-se o valor futuro do ativo ouro, divulgado pela B3, o
valor inicial do contrato, das taxas dos contratos futuros de DI da B3 e de um spread de crédito.

Fontes Primdrias:
Futuro de Ouro e Taxa Pré — Cotac¢Oes obtidas na B3.

Fontes Secundarias:
Futuro de Ouro e Taxa Pré - Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

7.2.2. PONTA TAXAS DE JUROS DO MERCADO INTERNACIONAL

O Swap de Taxas de Juros do Mercado Internacional é calculado considerando a variagdo cambial de
ddlares por reais, as taxas e sobretaxas pactuadas nos contratos, as taxas dos cupons cambiais
divulgados pela B3 e do spread de crédito da contraparte.

Fontes Primarias:
Taxa de cambio — Cotacdo de venda PTAX 800 obtida no Banco Central do Brasil; Cupom Cambial —
Cotacgdo obtida na B3.

Fontes Secundarias:

Taxa de cdmbio e Cupom Cambial — Cotac¢des extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

7.2.3.  PONTA AGOES E ETF DO MERCADO INTERNACIONAL

Os parametros de calculo utilizados para o Swap de A¢Ges e ETF do Mercado Internacional sdo a
variacdo cambial de ddlares por reais, a cotagdo inicial do contrato, a cotacdo de fechamento do futuro

do ativo obtida na data do calculo na bolsa onde é negociado, o percentual da variacdo contratado, a
taxa de juros em ddlares americanos e o spread de crédito da contraparte.
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Fontes Primarias:

Taxa de cdmbio — Cotacao de venda PTAX 800 obtida no Banco Central do Brasil;

Futuro da Acdo ou ETF — Cotacdo de fechamento obtida na bolsa estrangeira onde o derivativo é
negociado;

Cotacdo da Acdo ou ETF — Cotacdo de fechamento obtida na bolsa estrangeira onde o ativo é
negociado;

Cupom Cambial — Cotacdo obtida na B3.

Fontes Secundarias:
Taxa de cambio, Futuro da A¢do ou ETF e Cupom Cambial — Cota¢des extraidas do Broadcast,
Bloomberg ou Reuters.

8. OPCOES

Instrumento financeiro que confere a seu titular o direito de comprar ou vender um ativo- objeto a
um prego determinado. Por este direito, o titular paga um prémio, podendo exercé- lo até a data de
vencimento (op¢do no estilo americano) ou somente na data de vencimento (op¢do no estilo europeu).

8.1.  OPCOES DE ACOES, INDICESE ETF

Fonte primaria de cotac¢des:
As opcoes de agOes sao precificadas pelo prémio de referéncia da B3.

Fonte alternativa de cotac¢des:

Caso a B3 ndo divulgue essas informac¢Oes na data do aprecamento, a volatilidade é obtida a partir de
superficie de volatilidade construida utilizando os negécios divulgados pela B3 ou por provedores de
dados (Bloomberg, Broadcast, etc).

8.2. OPCOES DE DOLAR

Fonte primaria de cotagdes:
As op¢oes de ddlar sdo precificadas pelo prémio de referéncia da B3.

Fonte alternativa de cotacgdes:

Na auséncia de divulgacdo da cotacdo na B3, o prémio é calculado pelo modelo de Black (1976),
utilizando como parametro de volatilidade, a média das volatilidades implicitas, cotadas em pelo
menos trés corretoras e/ou provedores de dados. Na impossibilidade de obtencdo dessas cotacbes o
prémio é obtido a partir da volatilidade implicita do ultimo prémio divulgado.

8.3. OPCOES ILIQUIDAS

Ativos ndo alocados nas carteiras dos fundos de investimento.
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9. COMPROMISSADAS

Compra de titulos com compromisso de revenda assumido pelo comprador, conjugado com o
compromisso de recompra assumido pelo vendedor, para data futura preestabelecida.
Fonte: Banco Central

Fonte de Cotagdes
As operacdes compromissadas sdo valorizadas pelas taxas contratadas, podendo ser prefixadas ou
pos-fixadas.

10. FIl E FIDC

O Fundo de Investimento Imobiliario — FIl — & um instrumento de captagdo de recursos destinados a
aplicacdo em empreendimentos imobilidrios, constituido sob a forma de condominio fechado e que
pode ter prazo de duragao indeterminado.

Os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios — FIDC — é um instrumento de captac¢do de recursos
no mercado de capitais que se destina preponderantemente a aplicacdo em direitos creditdrios e em
titulos representativos desses direitos, origindrios de operagdes nos mais diversos segmentos.

Como reforgo de garantia para o investidor, os FIDCs sdo classificadas em duas classes:

1) Cota de classe sénior: aquela que ndo se subordina as demais para efeito de amortizacao e
resgate e que pode ser subdividida em séries.

2) Cota de classe subordinada: aquela que se subordina as demais para efeito de amortizacao e
resgate.

10.1. COTAS NEGOCIADAS REGULARMENTE:

Fonte Primaria de Cotagbes

As cotas dos Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios (FIDC) e dos Fundos de Investimento
Imobiliarios (FIl), regularmente negociadas, sdo precificadas a partir dos negdcios realizados na CETIP
ou B3.

Fonte Alternativa de Cotagbes

Caso ndo haja negdcios nesse periodo, repete-se o Ultimo preco por até trés dias consecutivos. Apds
esse periodo e persistindo a auséncia dos negdcios, o Comité de Marca¢do a Mercado decide e registra
em ata decisdo sobre a precificacdo das cotas.

10.2. COTAS SEM NEGOCIOS REGULARES:

Fonte Primaria de Cotacbes

As cotas dos Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios (FIDC) e dos Fundos de Investimento
Imobiliarios (FIl), cujos negdcios ndo sejam regulares, sdo precificadas pelo valor informado pelo
administrador do fundo, ajustado em caso de amortizacgoes.

Fonte Alternativa de Cotacdes
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Caso o administrador nao divulgue o valor da cota, repete-se o ultimo valor por até trés dias
consecutivos. Apds esse periodo e persistindo a auséncia de divulgacdo pelo Administrador do fundo,
o Comité de Marcacdo a Mercado decide e registra em ata decisdo sobre a precificacdo das cotas.

11. VIGENCIA

O presente documento entrara em vigor em marc¢o / 21 e vigorara por prazo indeterminado.
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PROCEDIMENTOS PARA AVALIACAO ECONOMICO-FINANCEIRA DOS INVESTIMENTOS EM FUNDOS
DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES (FIPs)

Segundo a Norma Internacional de Relatério Financeiro IFRS 13 e o Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC 46), o valor justo de um ativo é definido sob o ponto de vista de participante de
mercado na data da mensuracdo. Ou seja, o ativo devera refletir as condicées de mercado no exato
momento de sua avaliacdo.

O valor justo (ou valor de mercado) da maior transparéncia aos riscos inerentes ao investimento, visto
gue as oscilagdes nos valores dos investimentos estardao embutidas nas cotas, além de evitar a
transferéncia de riqueza entre os cotistas.

As instrugbes ICVM 578 e ICVM 579 trouxeram mudangas sobre a constituicdao, funcionamento,
administracdo e critérios de mensuragdo dos investimentos por FIP’s. Segundo a nova diretriz, os FIP’s
devem mensurar seus investimentos pelo critério de valor justo, tanto na integralizagao de ativos,
como periodicamente, na divulgacao de suas demonstragdes financeiras.

Dessa forma, o presente item pretende apresentar os processos e metodologia da avaliagdo de
companhias investidas por FIP’s administrados pela REAG ADMINISTRACAO, servindo também como
mecanismo de controle para certificacdo de que todas as operagdes se encontram marcadas de forma
adequada.

No que tange a matéria deste manual, a norma estabelece as responsabilidades do gestor e
administrador com rela¢do ao reconhecimento contabil dos ativos a valor justo.

Para a avaliagcdo dos ativos, o laudo de avaliacdo poderad ser realizado pelo gestor ou terceiro
independente. No caso de o gestor elaborar o laudo de avaliagdo, o administrador deve ser diligente
na andlise e aceitacdo deste laudo por meio de “esforgos razoaveis”.

A ICVM 579 introduz as normas contabeis aos FIP’s aproximando estes a pratica de precificacdao
internacional, com foco na esséncia sobre a forma.

Introduz a exigéncia na qualificagdo dos FIP’s em: (a) Entidades de Investimento (“El”); ou (b) Nao
Entidade de investimento (“N-EI”). A classificacdo é de responsabilidade do administrador

demandando analise substancial e subjetiva de cada estrutura.

A precificacdo é determinada a partir da qualificacdo do FIP.

1. FIPS CLASSIFICADOS COMO “ENTIDADE DE INVESTIMENTO”

Os fundos qualificados como entidade de investimento se enquadram nas disposi¢cdes dos artigos 4 e
5da ICVM 579, que trazem caracteristicas do modelo de negdcio do fundo, propdsito de investimento,
metodologia de andlise de gestdo, estratégias de desinvestimento, quantidade de cotistas,
companbhias investidas, entre outras caracteristicas.
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Se qualificado como Entidade de Investimento (“El”), o fundo deve ter seus investimentos avaliados a
valor justo, sendo que, caso o valor justo mensurado ndo seja confiavel (ex. startups early stage)
podera ser utilizado o valor de custo, desde que justificado.

2. FIPS CLASSIFICADOS COMO “NAO ENTIDADE DE INVESTIMENTO”

N3o ha enquadramento nos dispostos nos artigos 4 e 5 da norma para Nao Entidade de Investimento
(“N-EI”). Nesse caso, a mensuragdo sera pelo método de equivaléncia patrimonial. As demonstragées
contdbeis das companhias investidas deverdo ser levantadas na mesma data das demonstragdes
contdbeis dos fundos.

3. IFRS 13 ECPC 46
3.1. MENSURACAO DO VALOR JUSTO

A mensuragao do valor justo destina-se a um ativo ou passivo em particular. Portanto, ao mensurar o
valor justo, devera ser levado em consideragao as particularidades desses ativos ou passivos e os
participantes do mercado, considerando caracteristicas, como por exemplo: (a) a condicdo e a
localizacdo do ativo; (b) restri¢Ges, se houver, sobre a venda ou uso do ativo; e (c) presunc¢do de troca
do ativo ou passivo em uma transacdo ordenada entre participantes do mercado para a venda do ativo
ou a transferéncia do passivo na data de mensurac¢do sob condi¢es atuais de mercado.

4. IAS 36 ECPCO1
4.1. PERDA NO VALOR RECUPERAVEL

Um ativo financeiro (ou um grupo de ativos financeiros) incorre-se em perda no valor recuperavel se,
e apenas se, existir evidéncia objetiva de perda no valor recuperavel como resultado de um ou mais
eventos que ocorreram apos o reconhecimento inicial do ativo (evento de perda) e se esse evento (ou
eventos) de perda tiver impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou do grupo
de ativos financeiros que possa ser confiavelmente estimado.

Pode ndo ser possivel identificar um Unico evento discreto que tenha causado a perda no valor
recuperavel. Em vez disso, o efeito combinado de varios eventos pode ter causado a perda no valor
recuperavel.

A evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos tem perda no valor recuperavel
inclui dentre outros dados especificos para cada uma das companhias investidas, os seguintes dados

observaveis:

i Significativa dificuldade financeira da empresa, observada preferencialmente com base em
demonstracdes contabeis mais recentes e auditadas;
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ii. Deterioracdo de indices financeiros da empresa, incluindo decréscimo mensuravel nos fluxos
de caixa futuros;

iii. Deterioracdo ou desaparecimento do mercado ativo ou segmento que a empresa atua;

iv. Quebras de contrato, tal como o descumprimento ou atraso nos pagamentos de juros ou de
capital; e

V. Deterioragdo na gestdo onde torne-se provavel que a empresa va entrar em processo de
recuperacao judicial, faléncia ou outra reorganizagao financeira.

5. MONITORAMENTO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES

Para a verificagdo de laudo de avaliagao anual, a equipe de administracdo fiducidria enviard solicitagao
via sistema e/ou correio eletronico ao gestor. Serdo enviados dois comunicados de inicio do
planejamento para marcagao do investimento e trés solicitagdes. O primeiro comunicado sera enviado
com 120 dias de antecedéncia do prazo final, o segundo com 90 dias de antecedéncia. As solicitagcdes
serdo enviadas 60 dias antes do prazo final e serdo enviadas quinzenalmente até o fim do prazo de
recebimento dos documentos, ou seja, 45 dias antes do prazo final.

Entende-se por prazo final o Ultimo dia do exercicio social do fundo.

Serdo solicitados todos os documentos que respaldem a conclusado de valor justo do investimento. A
solicitagdo inicial poderd compreender:

(a) Laudo de avaliagdo do investimento com defasagem maxima de 3 (trés) meses entre a data-
base do laudo e o0 encerramento do exercicio social do fundo;

(b) Demonstragdes contabeis auditadas para o periodo mais recente;

(c) Informacgbes financeiras que respaldem o laudo de avaliacdo, caso ndo esteja disponivel a
demonstracao financeira auditada em conformidade com a data base do laudo de avaliacdo
elaborado;

(d) InformacBes quanto a operagBes nas quais as companhias investidas e/ou o fundo foram
partes; InformagGes quanto a operagbes de aumento futuro de capital nas quais a companhia
investida e/ou o fundo foram partes;

(e) Contrato/Estatuto social (alteragdo mais recente);

(f) Apresentacdo institucional da empresa, contendo o organograma e estrutura societaria
(incluindo companhias investidas, holdings, SPEs, etc);

MANUAL DE PRECIFICAGAO DE ATIVOS — 06/2020 34



T REAG

(g) InformagGes quanto a governanga (estrutura de comités, relatérios de gestdo, analise de
mercado, etc);

(h) InformacgGes e noticias de mercado referentes a empresa e ao segmento de atuagdo;

(i) Andlise de impactos referentes a aspectos regulatorios (com efeito presente e futuro);
Informacgdes referentes ao modelo de avaliagao;

(j) Relatério detalhado das premissas utilizadas para a avaliagao.
As informagoes solicitadas podem compreender mais ou menos documentos. As analises dependerdo
de particularidades do investimento. Todos os documentos que auxiliam o processo avaliagdo
econdmico-financeira das companhias investidas, como por exemplo as analises, projecdes, estudos,
dados econémicos e outras informag¢des que suportem os estudos e laudos, serdo arquivados pela
area de administragdo fiducidria pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.
O ndo recebimento das informagdes necessdrias para avaliagao dos ativos do fundo ndo acarretara em
atraso para a emissdao da demonstragao financeira do fundo podendo a mesma ser emitida com um
parecer qualificado em relagdo a mensuragdo de valor dos ativos.

5.1. MARCACAO ANUAL E MONITORAMENTO

Serdo realizadas solicitacGes tempestivas, com periodicidade anual (de acordo com a data do exercicio
social do FIP) para analise do valor justo das companhias investidas.

As andlises tém a intencdo de verificar a conformidade da avaliagdo econ6mico-financeira no contexto
da companhia investida, do setor e da macroeconomia. Nao sera realizada analise minuciosa, porém
ha necessidade de verificar o contexto completo para o conforto na marcagao do ativo.

Tais analises poderdao compreender:

(a) Andlise sumaria das premissas utilizadas para avaliacdo;

(b) Andlise sumaria de resultado histérico/comportamento atual da empresa em relacdo ao
periodo projetado;

(c) Andlise sumaria da razoabilidade das projecdes;

(d) Andlise das principais a¢Ges do plano de negdcios aprovado pela administracdo da companhia
investida e sua conformidade com a avaliagdo, se houver;

(e) Andlise sumaria do setor em relagdo a performance da companhia investida;

(f) Andlise sumaria da comparabilidade das empresas utilizadas na amostra para apuracdo de
multiplo de mercado;
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(g) Testes matematicos para apuracdo de conformidade;
(h) Contato com o gestor ou terceiro independente responsavel pelo laudo de avaliagdo.

As analises dependerao do setor da companhia investida e material recebido. Poderdo ser realizadas
outras analises caso seja necessario. Se a equipe de monitoramento valuation da administracdo do
fundo em analise ndo estiver confortavel com a metodologia, quantidade ou qualidade da informacao
fornecida podera se abster de opinido ou sinalizar o motivo de ndo concordancia na conclusdo de
anadlise do laudo de avaliagao.

De forma adicional, sera realizado o acompanhamento trimestral do valor justo do investimento.
Apds trés e nove meses da marcagdo anual do investimento serd monitorado o valor justo do
investimento com base em informacgdes financeiras e setoriais das companhias investidas para
validag¢do do valor justo registrado.

Apds seis meses da marcagdo anual serdo monitoradas possiveis alteragGes societdrias, politica
estratégica e gestdo das companhias investidas.

5.2. TRANSAGOES COM ATIVOS ESTRATEGICOS DO FUNDO (PARA FINS DE COMPOSICAO DA
CARTEIRA DO FIP)

Para alteracdao de valor justo resultante de transacdo de fusdo, aquisicdo ou desinvestimento cuja
companhia investida e FIP sejam partes, a equipe de administracdo fiducidria procedera com as
analises de acordo com as situagGes abaixo descritas:

i Ingresso do Fundo no capital de Companhia investida mediante subscricdo de agdes/quotas;

ii. Ingresso do Fundo no capital de Companhia Investida mediante compra e venda de
acdes/quotas;

iii.  Aquisicdo de a¢Oes/quotas de titularidade de terceiros acionistas da Companhia Investida ja
constante da carteira do Fundo;

iv.  Venda de participagdo a terceiros.

As operacGes podem compreender novo investimento ou investimento em companhia investida que
o FIP ja seja acionista.

As andlises se dardo a partir da concretizacdo da operacdo, ndo sendo admitidas andlises antes ou
durante as tratativas para realizar o investimento.

Serdo solicitados ao gestor documentos que justifiquem o valor justo do investimento. Tais
documentos poderao compreender:

V. Laudos de avaliacao;

MANUAL DE PRECIFICAGAO DE ATIVOS — 06/2020 36



T REAG

vi. Racional com justificativa de valores pagos ou recebidos pelo investimento na negociacao;
vii. Memorando de informacgdes do investimento;
viii. Contratos assinados que concluam a transacao.

Com base nos documentos disponibilizados pelo gestor, a equipe de administracdo fiducidria elaborard
memorando de analise.

As anadlises ndo compreenderado criticas ao valor justo adotado nas transagdes, e sim, o entendimento

do racional para o cdlculo de valor justo. Os detalhes que compreendem o valor justo considerado na
transacdo dizem respeito as partes e suas consideracdes no investimento/desinvestimento.

6. MENSURAGAO DOS INVESTIMENTOS
A mensurac¢do dos investimentos em companhias, baseada em laudo, devera ser realizada por uma
das 3 metodologias:
I.  ValorJusto/Econémico;
II.  Custo de Aquisicdo (Quando o valor justo ndo puder ser mensurado de maneira confidvel, o
custo pode ser usado desde que apresentadas as devidas justificativas que embasam a adog¢do

desta metodologia); ou

Il Equivaléncia Patrimonial (apenas para investimentos que ndo sejam qualificados como
entidades de investimento).

Para as companhias de capital aberto sera utilizado o valor de mercado extraido da Bolsa de Valores
(B3) e demonstracgdes financeiras correspondentes na data base da avaliagao.
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PROCEDIMENTOS PARA AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DE DIREITOS CREDITORIOS
(PRECIFICACAO E PROVISIONAMENTO PARA FIDC)

1. OBJETIVO

Pelo presente Manual de Precificacdo e Provisionamento de Direitos Creditorios, a REAG
ADMINISTRACAO, vem nos termos da Instru¢gio CVM n?2 489, de 14 de janeiro de 2011, conforme
alterada (“Instrugdo CVM 489”) que, entre outras medidas, regulamenta os critérios contabeis de
reconhecimento, classificagdo e mensurag¢do dos ativos e passivos em FIDC, FIC-FIDC, FIDC-PIPS e FIDC-
NP, definir os procedimentos e critérios a serem adotados na precificagdo e no provisionamento de
direitos creditdrios integrantes dos fundos da qual é administradora.

Cabe destacar que as regras aqui estabelecidas consideram a nota explicativa da CVM relativa a
instrugdo CVM 489, os esclarecimentos do Oficio-Circular CVM n2 01/2013 e as recomendac&es do
Grupo de Trabalho de Precificagdo e Provisionamento de FIDC da ANBIMA.

2. BASE LEGAL E FONTES DE REFERENCIA

Instrugdo CVM n2 489, de 14 de janeiro de 2011 — DispOe sobre a elaborac¢do e divulgacdo das
Demonstragdes Financeiras dos Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios — FIDC e dos Fundos
de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios — FIC-FIDC, regidos pela
Instrugdo CVM n? 356, de 17 de dezembro de 2001, dos Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios no ambito do Programa de Incentivo a Implementacdo de Projetos de Interesse Social —
FIDC-PIPS, regidos pela Instrugdo CVM n2 399, de 21 de novembro de 2003 e dos Fundos de
Investimento em Direitos Creditdrios Ndo Padronizados — FIDC-NP, regidos pela Instrucdo CVM n2 444,
de 8 de dezembro de 2006.

Oficio-Circular/CVM/SIN/SNC/ n2 01/2013 - Esclarecimentos sobre dispositivos da Instru¢do CVM 489.

Instrugcdo CVM n? 356, de 17 de dezembro de 2001 - Regulamenta a constituicdo e o funcionamento
de fundos de investimento em direitos creditérios e de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios.

Instrugcdo CVM n2 399, de 21 de novembro de 2003 - Regulamenta a constituicdo e o funcionamento
de fundos de investimento em direitos creditérios no ambito do Programa de Incentivo a
Implementacdo de Projetos de Interesse Social — FIDC-PIPS, nos termos da Lei n? 10.735, de 11 de
setembro de 2003.

Instrucdo CVM n@ 444, de 08 de dezembro de 2006 - Dispbe sobre o funcionamento de Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios Ndo-Padronizados.

A ANBIMA estabeleceu as Diretrizes de Metodologia De Provisao De Perdas Sobre Os Direitos
Creditorios. As diretrizes buscam:
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» Garantir a utilizacdo da Metodologia de Provisdo de Perdas mais adequada a caracteristica do
direito creditdrio e a estrutura dos FIDCs;

> Evitar a transferéncia de riqueza entre os cotistas; e

» Fomentar a adogdo de praticas que resultem em estimativas mais precisas de fluxo de caixa
esperado.

A diretriz da ANBIMA ainda define alguns norteadores para o estabelecimento de politicas de
precificacdo e provisao:

Formalismo: O administrador fiducidrio deve estabelecer processo formal de provisionamento para
perdas sobre os direitos creditérios, reconhecendo as diferengas de cada instituicdo e guardar os
documentos que contenham as justificativas, argumentos e/ou subsidios sobre as decisdes tomadas;

Melhores Prdticas: O processo e a Metodologia de Provisdo de Perdas devem seguir as melhores
praticas de mercado, em linha com os principios gerais dos Cédigos ANBIMA,;

Comprometimento: O administrador fiduciario deve envidar seus melhores esforgos para apurar a
provisdao dos direitos creditérios integrantes da carteira dos FIDCs;

Consisténcia: O administrador fiducidrio deve ser consistente na aplicacdo da metodologia, de forma
qgue os direitos creditérios com caracteristicas comuns integrantes de carteiras de Fundos com
estruturas comuns adotem metodologia comum;

Frequéncia: Os procedimentos de apuragao do provisionamento devem ter frequéncia minima mensal,
devendo ser evidenciada sua realizacdao nesta periodicidade. Caso haja apuracdo em periodicidade
superior a estipulada, a mesma devera ser informada e justificada; e

Transparéncia: As Instituicdes Participantes devem disponibilizar no seu site na internet conteudo
minimo suficiente para refletir as praticas por elas adotadas em relagdo a Metodologia de Provisdo de
Perdas, sendo de facil acesso.

3. CRITERIOS CONTABEIS APLICAVEIS AS CARTEIRAS DOS FIDCs

A Instrucdo CVM 489 estabelece que os FIDC, FIC-FIDC, FIDC-PIPS e FIDC-NP devem aplicar os critérios
de reconhecimento, classificagdo e mensuracao dos ativos e passivos, assim como o reconhecimento
de receitas e apropria¢do de despesas, previstos nas normas contdbeis emitidas pela CVM aplicaveis
as companhias abertas.

Na Nota Explicativa a Instrucdo CVM 489, a Comissdo especifica que os fundos de investimento em
direitos creditdrios deverao classificar os ativos financeiros adquiridos em trés categorias:

Mensurado pelo valor
Categoria por meio do resultado

Empréstimos e recebiveis | Mantidos até o vencimento
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Instrumentos Ativos financeiros com |[Ativos financeiros com
financeiros mantido|recebimentos  fixos ou|recebimentos fixos ou
para negociacao; determinaveis; determinaveis;
Instrumentos Com prazo definido; Com prazo definido;
financeiros que ndo sao

Definicao destinados a negociacdo | Que ndo possuem cotacdo|Que possuem cotacdo em
assidua e frequente,|em mercado ativo; mercado ativo;
mas que sao
mensurados, no | Estao necessariamente | Ativos para os quais o fundo
momento inicial, pelo|expostos ao risco de crédito|tem a intengdo, habilidade
valor justo por meio do|do emissor. e capacidade de manter até
resultado. o vencimento.

Mensuragdo |Valor justo por meio do |[Custo amortizado, apds Custo amortizado.
resultado. reconhecimento inicial.

Cabe apontar que, segundo a nota explicativa, “é vedada a classificagdo na categoria disponivel para
venda”. Além disso, o Oficio Circular CVM n2 01/2013 esclarece que “os direitos creditorios sem data
de vencimento, como, por exemplo, precatérios e créditos inadimplidos, devem ser classificados como
‘mensurados pelo valor justo por meio do resultado”.

4. CLASSIFICAGAO DE DIREITOS CREDITORIOS

A Instrucdo CVM n2 489 estabelece que os direitos creditdrios integrantes das carteiras dos FIDCs
devem ser classificados pela instituicdo administradora, para fins de registro contdbil, em um dos
seguintes grupos:

i.  Operagbes com aquisicdo substancial dos riscos e beneficios; e
ii.  Operagbes sem aquisi¢ao substancial dos riscos e beneficios.

Segundo a Instrucdo CVM 489, “presume-se que o fundo adquire substancialmente todos os riscos e
beneficios de propriedade do direito creditério objeto da operacdo de transferéncia quando sua
exposicdo a variacdo do fluxo de caixa esperado associado ao direito creditério objeto da operacgdo
seja relevante”.

A Instrucdo ainda afirma que “presume-se que o fundo ndo estd substancialmente exposto a variacdo
do fluxo de caixa associado quando o cedente ou parte relacionada, em relacdo a operacdo de cessao,
assumir obriga¢do nao formalizada ou quando garantir, por qualquer outra forma, compensar perdas
de crédito associadas ao direito creditério objeto da operacdo, inclusive com a aquisicdo de cotas
subordinadas do fundo em montante igual ou superior as perdas esperadas associadas ao direito
creditério”.

A Instrucdo ainda prevé que a possibilidade de segregacdo de um mesmo direito creditério, ou de um
grupo de direitos creditdrios, entre as duas categorias nos casos em que “ndo possa ser definida
objetivamente” a aquisi¢do substancial dos riscos e beneficios pelo FIDC.
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A Nota Explicativa a Instrucdo CVM 489 esclarece que, para a segregacao, “o calculo deve se basear
sempre na proporcao do risco total transferido”, de forma que “se o risco estimado de perdas da
carteira estiver em torno de 20% e o cedente garantir, por exemplo, por meio de cotas subordinadas
um percentual em torno de 10% do risco total dessa mesma carteira e ndo houver qualquer outra
forma de garantia, formalizada ou ndo formalizada, supde-se que alguns riscos foram retidos e outros
transferidos. Por esse exemplo, o fundo passaria a registrar 50% da operacao como direito creditério
com aquisicdo substancial de riscos e beneficios e os 50% restantes como direito creditério sem
aquisi¢ao substancial dos riscos e beneficios”.

A Instrugao CVM 489 oferece alguns exemplos de operagdes para subsidiar a classificagdo dos direitos
creditdrios entre as categorias com e sem aquisi¢ao substancial de riscos e beneficios.

A tabela a seguir resume os principais pontos que caracterizam cada uma das categorias.

Categoria

COM aquisicdo substancial dos riscos e

SEM aquisicdo substancial dos riscos e

beneficios

beneficios

Caracterizagao

Enseja baixa dos direitos creditdrios nos
registros contdbeis do cedente

N3do enseja baixa dos direitos creditérios
nos registros contabeis do cedente

Exemplos

Cessdo incondicional do direito creditoério,
incluindo o direito de vendé-lo pelo valor
justo, em sua totalidade,
autébnoma e sem imposicdo de restri¢cbes

de forma
adicionais a operacdo de venda;
Cessdo de direito creditdorio em conjunto

com opcao de revenda pelo valor justo no
momento de revenda.

Cessdo de direito creditério em conjunto
com compromisso de revenda do mesmo
ativo a prego fixo ou a preco de compra
adicionado de quaisquer rendimentos;
Cessdo de direito creditério em conjunto
com operagoes de derivativos ou seguros
nas quais o cedente ou parte relacionada
garanta um retorno minimo a quaisquer
classes de cotas ou transfira a exposicdo
ao risco de mercado ou de crédito de volta
ao cedente ou parte relacionada;

Cessdo de direitos creditorios para os
quais o cedente ou parte relacionada
garanta, por qualquer forma, inclusive
com aquisicdo de cotas subordinadas,
compensar o fundo, no minimo, pelas
perdas de crédito provaveis de ocorrer;

Quaisquer outros mecanismos, fora as
condi¢des normais de mercado ou de
crédito do fundo, tais como recompra,
substituicdo ou permuta de direitos
creditérios ou ainda aporte de cotas
subordinadas pelo cedente ou parte
relacionada,
sistematica.

de forma recorrente ou
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Nesse contexto, o Oficio Circular CVM n2 01/2013 esclarece que “ao classificar as operacdes como
‘sem aquisicao substancial dos riscos e beneficios’ também deve-se avaliar a necessidade de registrar
provisdo para perdas de acordo com o risco garantidor e partes relacionadas a ele, analisando,
inclusive, as garantias envolvidas, tais como contratacdo de seguro, coobrigacdo e o nivel de
subordinacdo oferecido pelo garantidor vis a vis as perdas esperadas”. E acrescenta: “os casos de
deterioracdo das garantias podem ensejar a transferéncia total ou parcial das operacbes para a
categoria de ‘com aquisicao substancial dos riscos e beneficios”.

5. PROVISAO PARA PERDAS

A Instrugdo CVM 489 estabelece que “sempre que houver evidéncia de redugao no valor recuperavel
dos ativos do fundo, avaliados pelo custo ou custo amortizado, uma provisdo para perdas deve ser
registrada”.

As provisoes para reducdo no valor de recuperagdo devem ser registradas, segundo a Instru¢do CVM
489, como um subitem da categoria “Direitos Creditérios com Aquisicdo Substancial dos Riscos e
Beneficios”. Portanto, como estabelece o Oficio Circular CVM n2 01/2013, quando houver deterioragdo
de garantia dos direitos creditérios classificados como “operagées sem aquisi¢do substancial dos riscos
e beneficios”, a transferéncia de categoria do direito creditério (ou de parte dele) para a categoria
“operagdes com aquisi¢cdo substancial dos riscos e beneficios” deve preceder o provisionamento, caso
haja evidéncias de redugdo no valor de recuperacao do ativo.

Na Nota Explicativa a Instrugdao CVM 489, a Comissdo ainda esclarece que, “como a estimativa inicial
de perdas de créditos esperadas ja estd computada na taxa efetiva de juros, uma provisao para perdas
por reducdo no valor de recuperagao sé sera reconhecida quando, apds o reconhecimento inicial,
houver uma deteriora¢do na estimativa inicial de perdas esperadas”.

Esse entendimento é corroborado pelo Oficio Circular n? 01/2013, que ressalta que alguns dos
dispositivos da Resolucdo CMN n? 2682 nao sdo mais aplicaveis, tais como reconhecer a provisdao no
momento da aquisicdo do crédito. “No momento em que o fundo adquire o ativo de crédito por
determinado valor é entendido que a administracdo acredita que ird receber de volta um valor que
permita aos cotistas obter pelo menos a taxa de retorno esperada”.

Os conceitos de perda no valor recuperavel e perda por ndo recebimento de ativos financeiros, sdo
estabelecidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC 38), e definem que um ativo financeiro
ou grupo de ativos financeiros, tem perda no valor recuperavel se, e apenas se, existirem evidencias
objetivas de perda no valor recuperavel como resultado de um ou mais eventos que ocorreram apos
o reconhecimento inicial do ativo (evento de perda) e se esse evento (ou eventos) tiver impacto nos
fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro (ou do grupo de ativos financeiros) e que tais
impactos possam ser confiavelmente estimados.

Pode ndo ser possivel identificar um Unico evento causador da perda no valor recuperavel, sendo este
fruto do efeito combinado de vérios eventos. As perdas esperadas como resultados de acontecimentos
futuros, independente do grau de probabilidade, ndo devem ser reconhecidas. A evidéncia objetiva de
gue um ativo financeiro ou grupo de ativos tem perda no valor recuperavel inclui dados observaveis
que chamam a atenc¢do do detentor do ativo a respeito dos seguintes eventos de perda:
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a) Significativa dificuldade financeira do emitente ou do coobrigado;

b) Quebra de contrato tal como o descumprimento ou atraso nos pagamentos;

c) Emprestador ou financiador, por razoes econdmicas ou legais relacionadas com as
dificuldades financeiras do tomador do empréstimo ou do financiamento, oferece ao
tomador uma concessdao que o emprestador ou financiador de outra forma nao
consideraria;

d) Torna-se provavel que o devedor va entrar em processo de recuperacao judicial, faléncia
ou outra reorganizagao financeira;

e) Desaparecimento do mercado ativo para esse ativo financeiro devido a dificuldades
financeiras; ou

f) Dados observaveis indicando que existe decréscimo mensurdvel nos fluxos de caixa
futuros estimados de grupo de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial desses
ativos, embora o decréscimo ainda nao possa ser identificado com os ativos financeiros
individuais do grupo, incluindo:

i. Altera¢Oes adversas no status do pagamento dos devedores do grupo (nimero
crescente de pagamentos em atraso);

ii. As condi¢gdes econémicas nacionais, regionais ou locais que se correlacionam com
os descumprimentos relativos aos ativos do grupo; ou

iii. Nivel de restricdes levantadas nas bases de dados negativas de crédito (Serasa e
outros).

Para a definicao da metodologia de provisionamento, serdao considerados as caracteristicas abaixo, as
quais influenciardo na decisdo da avalia¢do dos direitos creditdrios, individualizada ou coletiva:

i. Pulverizacdo dos sacados;
ii. Histdrico de perda da carteira;
iii. Existéncia ou ndo de aquisicdo substancial de riscos e beneficios;
iv. Faixas de atraso para créditos vencidos e nao pagos;
v. Efeito de perda e provisionamento dos créditos de um mesmo devedor em um ou mais
FIDCs;
vi. Avaliacdo do cedente em relagdo a alienacdo/recompra da carteira;
vii. Analise de risco do devedor e, se for o caso, coobrigado (seguradora, originador, cedente
ou terceiro);
viii. Garantias atreladas aos direitos creditorios;
ix. Comportamento do fluxo de pagamento do sacado;
X. Fatores externos que alterem o nivel de risco do sacado e/ou coobrigado; e
xi. Outros mecanismos de protec¢do do fundo.

5.1. FAIXAS DE ATRASO

Com base em faixas de atraso para créditos vencidos, sera admitida a utilizacdo, do critério de dias
de atraso para o provisionamento, a qual seguird o mesmo critério admitido pelo Banco Central do
Brasil para classificacdo das operacdes de crédito e regras para constituicdo de provisdo para créditos
de liquidagao duvidosa, atualmente disposto na Resolugdao CMN n.2 2.682.

5.2. GARANTIAS DO CREDITO
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Os lastros comprovam a existéncia do crédito e garantem que os mesmos possam ser realizados. Desse
modo, a REAG ADMINISTRACAO entende que a falta de lastro pode significar perda do crédito uma
vez que sua cobranca se limita a existéncia e posse dessas documentacdes. Portanto, a REAG
ADMINISTRACAO podera aumentar o nivel de provisionamento de perdas, sempre que o direito
creditorio apresentar qualquer deficiéncia de lastro.

5.3. REGULAMENTO

O regulamento do FIDC pode apresentar uma politica de provisionamento feita, inicialmente,
conforme estudo realizado pelo gestor, administrador ou terceiros. Nesses casos sera realizado o
acompanhamento da Provisdo para Devedores Duvidosos (“PDD”) de acordo com a politica
estabelecida em regulamento e, caso necessdrio, serd solicitada a atualizagdo da politica no
regulamento de acordo com as melhores praticas identificadas para o provisionamento.

6. DESCRICAO DAS METODOLOGIAS APLICAVEIS

Na definigdo de metodologias para a mensuragdo das perdas por redugdo no valor recuperavel dos
ativos, os fundos serdo avaliados quanto ao tipo dos recebiveis (cedentes e sacados, a natureza das
cessOes, a caracteristica dos recebiveis, garantias), tipo de Estrutura, dentre outros aspectos
explicitados a seguir.

O processo de precificagao e provisionamento de direitos creditérios seguem algumas etapas, que, por
ordem, sdo:

i Anidlise dos direitos creditérios, com checagem da validade do direito creditério;

ii. Anidlise dos documentos referentes aos direitos creditdrios ao departamento juridico,
que faz a avaliacdo da efetividade juridica dos instrumentos;

iii. Precificacdo dos direitos creditdrios e definicdo dos percentuais de provisionamento,
de acordo com os critérios estabelecidos neste Manual;

iv. Envio das informacgdes ao Custodiante do FIDC.

6.1 CRITERIOS PARA ANALISE INDIVIDUAL OU COLETIVA DOS RECEBIVEIS

No processo de precificacdo e provisionamento dos direitos creditérios, a REAG ADMINISTRACAO vai
avaliar para cada FIDC qual serd o tratamento a ser adotado, se individual ou coletivo (por grupos).

A decisdo pelo tratamento em base coletiva somente sera possivel nos casos em que:

i A carteira de direitos creditérios do FIDC for pulverizada;

ii. Os direitos creditérios possuirem caracteristicas comuns que permitam o agrupamento em um
Unico fluxo de caixa esperado e, da mesma forma, provisionamento conjunto; e

iii. A classificacdo se aplicar de forma homogénea a todos os direitos creditérios de um mesmo
grupo. Nos demais casos, o tratamento se dard em bases individuais.
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6.2 CRITERIOS DE CONSTITUICAO DE PROVISOES PARA PERDAS

Os critérios adotados na constituicdo de provisdes para perdas se aplicam de forma distinta para cada
modalidade de FIDC.

Dessa forma, cada FIDC serd classificado em uma modalidade e depois sua carteira serd avaliada com
relacdo ao tratamento a ser dado aos direitos creditérios, se com base individual ou coletiva.

A constituicdo de provisGes nos FIDCs serd feita de acordo com a modalidade para este definida. Os
tdpicos a seguir descrevem a metodologia a ser aplicada a cada modalidade.

Cabe destacar que considerando o processo de monitoramento das carteiras de Direitos Creditdrios,
as avaliagBes que necessitem de incremento nos percentuais de provisdo serdo objeto de agao pela
area de Administragdo Fiduciaria, em conjunto com o Departamento Juridico e drea de Contabilidade.

6.3 CLASSIFICAGAO POR TIPO DE ESTRUTURA

A classificagdo dos FIDCs por tipo de estrutura visa definir as bases para a posterior mensuragao e
avaliacdo dos ativos integrantes de cada modalidade. Assim, os critérios aqui estabelecidos ndo tém a
finalidade de delinear necessariamente o segmento de atua¢do dos FIDCs ou os niveis de risco ao quais
os fundos estdo expostos. O objetivo da segmentacgao é identificar estruturas semelhantes em termos
de concentracdo de sacados e cedentes, rotatividade da carteira, tipo de recebivel e outros aspectos
gue permitam definir a metodologia de precificagdo e provisionamento mais adequadas.

Nesse contexto, assume-se que as metodologias estabelecidas para um mesmo tipo de estrutura sera
aplicada a todos os fundos semelhantes. Independentemente da segregacdo, fica preservada a
autonomia do administrador estabelecer pardametros mais rigidos que os definidos neste manual, com
a apresentacdo dos motivos no demonstrativo financeiro do fundo.

A REAG ADMINISTRACAO classifica os FIDCs que administra nas seguintes modalidades (ou tipos de
estrutura):

1- FIDC Multicedente e Multisacado: cujas carteiras de direitos creditérios sdo compostas,
essencialmente, por recebiveis comerciais cedidos por mais de um credor e devidos por mais
de um sacado;

2- FIDC Fornecedores: cujas carteiras de direitos creditérios sdo compostas, essencialmente, por
recebiveis decorrentes da prestacdo de servicos ou do fornecimento de mercadorias a poucos
ou a um Unico cedente ou sacado;

3- FIDC-NP de duplicatas: cujas carteiras sdo compostas por duplicatas emitidas por empresas
em processo de recuperacao judicial ou extrajudicial.

4- FIDC-NP de Acdbes Judiciais: cujas carteiras de direitos creditérios sdo compostas por: (i)
requisicdes judiciais de pagamentos contra a Unido, Estados, municipios, autarquias e
fundacgdes de direito publico; ou (ii) de direitos ou acGes contra terceiros; A validade do direito
creditério e determinacgdo de seu valor dependem de decisGes judiciais e/ou de pareceres
legais, os quais deverdo ser analisados pela REAG ADMINISTRACAO.
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5- FIDC-NP de demais valores mobilidrios: A validade do direito creditério e a determinacdo de
seu valor dependem de decisdes judiciais e/ou de pareceres legais, os quais deverdo ser
analisados pela REAG ADMINISTRACAO.

6.3.1 FIDC MULTICEDENTE MULTISACADO
Os FIDCs multicedente multisacado se caracterizam, pelas seguintes caracteristicas:
i.  Pela pulverizacao da carteira de direitos creditérios;
ii. Pela presencga de caracteristicas homogéneas em termos de volume e prazo; e

iii. Pela existéncia de coobrigacao por parte dos cedentes dos recebiveis.

Ap6s a classificagdo do FIDC nesta modalidade, a REAG ADMINISTRACAO verificara se o tratamento
coletivo é aplicavel e estabelecera quais os grupos de direitos creditérios com caracteristicas comuns.

A segmentacao desses grupos de direitos creditdrios pode ocorrer de forma tdo detalhada quanto as
informag®es disponiveis permitirem, até o limite que a REAG ADMINISTRACAO entenda que a

segmentacdo beneficie a avaliacdo da qualidade da carteira.

Formados os grupos, os direitos creditérios ou grupos de direitos creditérios serdo avaliados com
relagdo aos seus riscos e a situagdo das garantias, de acordo com o fluxograma disposto abaixo:

Sim

O garantidor tem
capacidade de horvar as
garantias?

NAO

Sim

.

Nao faz provisionamento

Registro das provisdes
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Sem prejuizo ao processo estabelecido, na hipdtese de cedentes coobrigados ou sacados que entrem
em recuperacgao judicial, podera ser contabilizada provisdao de até 100% para os direitos creditérios
assim que o Administrador tomar conhecimento do fato.

6.3.1.1 PROVISIONAMENTO POR FAIXA DE ATRASO EM GRUPOS DE RECEBIVEIS

De forma a possibilitar a aplicacdo de estudo estatistico em relagdo ao comportamento histérico das
carteiras dos FIDCs administrados, a REAG ADMINISTRACAO estabeleceu o agrupamento de dados de
acordo com o nivel de atraso dos direitos creditérios, através de faixas distribuidas em periodos
especificos.

A partir do estabelecimento das faixas, a REAG ADMINISTRACAO verificard, para todos os fundos que
se enquadram em um mesmo grupo, qual o percentual de provisionamento.

O percentual a ser provisionado por faixa de atraso considerard o histérico de inadimpléncia dos FIDCs
multicedente multisacado, com ajustes na expectativa de inadimpléncia de acordo com a regido
geografica de atuagdo do FIDCs.

Apds a compilagdo de dados histéricos, os resultados auferidos serdo acrescidos de uma margem
estatistica que visa a contemplar, dentro de um intervalo de confianca a ser definido pelo
administrador, um cendrio de deterioracdo de crédito que nao esteja refletido no histérico de
inadimpléncia dos direitos creditdrios.

Ainda, a REAG ADMINISTRACAO poder4 se utilizar da metodologia existente na Resolugio CMN n.2
2682 como fonte primaria de provisionamento.

6.3.1.2 FUNDAMENTAGCAO DA METODOLOGIA

Para avaliar se o comportamento dos direitos creditdrios em FIDCs Multicedente Multisacado com
atuacdo multisetorial ¢ homogéneo em carteiras pulverizadas, a REAG ADMINISTRACAO realizard um
estudo estatistico do histdrico de inadimpléncia de fundos de investimento em direitos creditdrios
com a finalidade de identificar se os percentuais de direitos creditérios em cada uma das faixas de
atraso apresentavam distorg¢des significativas entre os fundos.

6.3.1.3 EFEITO VAGAO

Entende-se por Efeito Vagdo o resultado da provisado aplicada para um mesmo devedor, presente em
mais de uma operacio de crédito nos fundos administrados pela REAG ADMINISTRACAO,
considerando a classificacdo de risco correspondente a operacdo que apresenta maior risco (maior
atraso), de mesmo devedor.

Nesse sentido, a fim de cumprir com o disposto no Artigo 13 da Instrucdo CVM 489, os sistemas
utilizados para processamento de carteiras de créditos dos fundos administrados pela REAG
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ADMINISTRACAO s3do capazes de identificar a classificacdo de risco correspondente a operac¢do que
apresenta maior risco, de um mesmo devedor, de forma a estender essa classificacdao para os demais
titulos, vencidos ou a vencer, dentro de um mesmo fundo. O termo Efeito Vagao remete a implicagdo
de arrasto da referida classificacdo entre todos os titulos de um mesmo devedor.

Ressalta-se que, nos termos do aludido pelo préprio artigo 13 da Instrucdo CVM 489, o resultado da
provisdo ndo decorre somente da classificacdo de risco atribuida ao devedor, mas também das demais
caracteristicas inerentes a operacao, tais como: outorga de garantias, coobrigacdo do cedente, entre
outros, motivo pelo qual é possivel que ativos de um mesmo devedor sejam provisionados de forma
diferenciada, em fundos administrados pela REAG ADMINISTRACAO.

6.3.1.4 BAIXA PARA PREJUIZO — WRITE OFF

A REAG ADMINISTRACAO poder4 classificar como perda e adotar a baixa para prejuizo (write off) dos
direitos creditdrios, caso:
(i) Seja constatada falha na originagdo, de qualquer natureza, inclusive fraude, que impeca o
recebimento;
(ii) Haja evidéncia de impossibilidade ou perspectiva remota de recebimento;
(iii) Haja evidéncia do esgotamento nas possibilidades de recuperacdo de forma satisfatéria e
estejam integralmente provisionados; ou
(iv) Estejam vencidos e inadimplidos em prazo estabelecido na Resolu¢do CMN 2682.

Para os casos em que a REAG ADMINISTRACAO adotar o mecanismo de write off, as perdas ndo
provisionadas sob a conta de Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD) serdo contabilizadas no
patrimonio liquido do fundo como contrapartida a baixa do direito creditdrio do ativo. Caso o valor do
direito creditdrio a ser baixado para prejuizo se encontre integralmente provisionado, o efeito contabil
sera nulo.

Na hipdtese de haver, a qualquer tempo, éxito no recebimento nas a¢Ges de cobranca de direitos
creditdrios baixados para prejuizo, os valores efetivamente recebidos serdo contabilizados
positivamente como recuperagdo de crédito em prejuizo, sensibilizando, diretamente, o patrimonio
liquido do fundo.

6.3.2 FIDC DE FORNECEDORES

Os FIDCs de fornecedores se caracterizam pela composicdo da carteira concentrada em direitos
creditdrios decorrentes da prestacdo de servicos ou do fornecimento de mercadorias por diversos
cedentes a poucos ou a um Unico sacado ou por diversos sacados a um Unico ou poucos cedentes.
Essa modalidade de fundo tem como principal caracteristica a associacdo do risco ao sacado, no caso

de recebiveis performados, mas também podem ter seu risco associado aos cedentes, no caso de
recebiveis a performar, conforme o caso.
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Nesse contexto, dada a complexidade da operacdo e as peculiaridades dos fundos, a REAG
ADMINISTRACAO pode estabelecer metodologias de provisionamento considerando aspectos
qualitativos dos sacados, bem como o histérico de inadimpléncia das operagdes. Os critérios utilizados
serdo explicitados nos demonstrativos financeiros dos FIDCs.

6.3.3 FIDC-NP DE DUPLICATAS

Nos FIDCs de duplicatas de empresas em processo de recuperagao judicial ou de duplicatas vencidas,
os direitos creditérios integrantes da carteira serdo precificados pelo valor de aquisi¢ao e terdo valor
financeiro revisto:

Em caso de entrada de recursos referentes ao pagamento de dividas; e

Em caso de anulagdo de garantias ou decisdes judiciais que invalidem os valores requisitados pelo
credor da divida (no caso, o FIDC).

6.3.4 FIDC-NP DE AGOES JUDICIAIS

Nos FIDCs de agdes judiciais, os direitos creditérios serdo contabilizados pelo valor de aquisi¢ao e terdo
seu valor financeiro revisto sempre que houver decisGes judiciais ou jurisprudéncia que alterem o valor
esperado do fluxo de caixa dos recebiveis ou, com periodicidade minima anual, através de parecer
emitido por assessor juridico especialmente contratado pelos fundos.

N3do ha uma regra geral para aprecamento dos direitos creditérios a serem adquiridos pelos fundos,
de forma que a REAG ADMINISTRACAO solicita ao gestor a analise fundamentalista que indicou os
valores a serem pagos pelos recebiveis. A andlise fundamentalista é analisada pela area de
Administracdo Fiducidria, com o apoio do Departamento Juridico e Contabilidade, que pode discordar
da metodologia e eventualmente revisar o valor de marcacdo das a¢Ges judiciais.

A revisdo no aprecamento dos direitos creditérios sera feita pelo administrador, mediante fatos
apresentados pelo gestor do fundo em questdo ou diante de informagGes relevantes que alterem de
forma concreta a expectativa de recebimento do direito creditério.

6.3.5 FIDC-NP DE DEMAIS DIREITOS CREDITORIOS

Nos FIDCs de demais direitos creditérios, os direitos creditdrios serdo contabilizados pelo valor de
aquisicdo e terdo seu valor financeiro revisto sempre que houver decisdes judiciais ou jurisprudéncia
gue alterem o valor esperado do fluxo de caixa dos recebiveis ou, com periodicidade minima anual,
através de parecer emitido por assessor juridico especialmente contratado pelos fundos.

N3do ha uma regra geral para aprecamento dos direitos creditdrios a serem adquiridos pelos fundos,

de forma que a REAG ADMINISTRACAO solicita ao gestor a analise fundamentalista que indicou os
valores a serem pagos pelos recebiveis. A andlise fundamentalista é analisada pela area de
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Administracdo Fiduciaria, com o apoio do Departamento Juridico e Contabilidade, que pode discordar
da metodologia e eventualmente revisar o valor de marcag¢do das a¢des judiciais.

A revisdo no aprecamento dos direitos creditérios serd feita pelo administrador, mediante fatos
apresentados pelo gestor do fundo em questdo ou diante de informacdes relevantes que alterem de
forma concreta a expectativa de recebimento do direito creditério.

6.4 PERIODICIDADE MiNIMA DE AVALIAGAO

Os FIDCs administrados pela REAG ADMINISTRACAO ter3o os ativos integrantes de sua carteira
mensurados com periodicidade minima anual. Para alguns fundos, a avaliacdo pode ocorrer em
intervalos menores, com a devida aplicacdao dos critérios de precificacdo e provisionamento definidos
neste manual.

Cabe destacar que o estudo para provisionamento por faixa de atraso, serda atualizado
semestralmente, com base no histérico dos direitos creditérios dos FIDCs Administrados pela REAG
ADMINISTRACAO.

6.5 ATUAGAO DO ADMINISTRADOR

Enquanto administradora, a REAG ADMINISTRACAO tem a prerrogativa de realizar provisionamentos
sempre que identificar a ocorréncia de eventos que alterem as condic¢des inicialmente definidas. As
interveng¢des do administrador permitem a diminui¢do ou aumento dos valores provisionados.

7. CONSIDERAGOES FINAIS

Os critérios de precificagdo e provisionamento dos FIDCs estabelecidos no presente Manual foram
definidos pela REAG ADMINISTRACAO de forma diligente, considerando as melhores praticas de
mercado, bem como sua experiéncia como administradora de fundos.

Sem prejuizo ao rigor imputado aos critérios aqui estabelecidos, cabe destacar que a precificacdo e o

provisionamento de operag¢des de crédito estdo sujeitas a desvios e eventos atipicos que fogem do
padrdo de previsibilidade dos modelos estatisticos.
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