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1. Objetivo

A ANBIMA tem exercido papel relevante na padronizacdo de critérios para calculos e
disponibilizagdo de referéncias de precos e/ou ferramentas amplamente utilizadas pelo mercado
financeiro, visando facilitar a conclusdo dos negdcios no mercado secunddrio de titulos. Assim,
considerando a crescente demanda pelo estabelecimento de critérios minimos para cdlculo de
CRA e a ampliacdo do escopo dos ativos privados precificados pela Associacdo, foi criado um grupo
de trabalho com representantes do mercado — securitizadoras, bancos, corretoras e agentes
fiduciarios — que corroboraram os parametros definidos neste documento.

Em funcdo das caracteristicas dos créditos do agronegdcio que sdo lastros dos CRAs e do
indexador ou da remuneragdo, esse documento busca esclarecer/apresentar os calculos
necessarios para a montagem dos fluxos de pagamentos do ativo, tendo como principio bdsico o
respeito as caracteristicas de calculos descritas nos termos de securitizacdo e possibilitando a
incorporacdo das praticas consensuais de mercado. Os CRAs considerados foram aqueles com
caracteristicas mais simples, remunerados pelo DI e pelo IPCA.



¢

Associagdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais A N B I M A

2. Montagem dos fluxos

2.1 Aspectos gerais dos calculos do PU (Preco Unitario) dos CRAs

Seguem algumas orientacdes para a montagem do fluxo de pagamentos:

e Os eventos financeiros com datas definidas no TS (Termo de Securitizagdo) — pagamento
de juros e amortizacdo, periodo de incorporacdo de juros e/ou correcdo monetaria — serdo
contemplados na montagem do fluxo de pagamento; se cair em dia nao util, a data de
pagamento serd o dia util imediatamente posterior.

e Nos casos em que houver eventos financeiros programados sem data definida no TS ou
eventos ndo programados, a montagem dos fluxos respeitard a data de liquidacdo
financeira desses eventos, quando de sua divulgagao.

e Os CRAs corrigidos por indices de precos terdo seus VNEs (Valores Nominais de Emissdo)
atualizados monetariamente VNA (Valor Nominal Atualizado). O calculo do VNA resume-se
ao VNE dos titulos ou da ultima data de amortizacdo ou incorporagao de juros, quando
houver, atualizada pelo pro rata dia util da variagdo mensal do indice, se disponivel, e, se
indisponivel, pelo pro rata dia util da projecdo da variacdo mensal do indice, calculado e
divulgado pela ANBIMA, sempre observando as datas de validade das proje¢des — IGP-M e
IPCA — e as datas de aniversario dos ativos.

e Para os CRAs atualizados por indices de precos, considera-se data de aniversario, de acordo
com a periodicidade de correcao monetdria — mensal ou anual — descrita no TS, o “dia” da
data de vencimento, o “dia” da data de emissao ou o “dia” conforme definido no TS.

e A amortizacdo dos CRAs, quando corrigidos monetariamente, tera sua correcao realizada
seguindo o mesmo critério de calculo da correcdo do VN (Valor Nominal), contudo as
periodicidades de correcdao de VN e a amortizacao podem ser distintas.

e Considerar as inflagGes conhecidas para corrigir monetariamente o valor do VNA do vértice
de pagamento mais préximo e no calculo pro rata trabalhar com dias uteis.

e Na montagem do fluxo, sdo consideradas as datas de pagamento do CRA e ndo as do
lastro.

e Ataxa de desconto é Yield 252 d.u.
e Para o cdlculo do VP (Valor Presente) do ativo, o fluxo serd descontado considerando as

datas de pagamento do CRA e sempre 252 dias Uteis, mesmo que o critério de calculo
definido no TS seja 360 d.c.
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e A montagem dos fluxos de pagamentos dos CRAs remunerados pelo DI considerard uma
curva de juros para os vértices de pagamentos futuros. Quando forem maiores do que a
data do ultimo DI futuro disponivel, esse valor sera repetido.

e Nos casos em que o TS previr atualizagdao do PU par pelo acumulado do DI com defasagem
superior a um dia, o acumulado de DI over ja conhecido e ndo incorporado ao PU par por
conta da defasagem sera acumulado no(s) primeiro(s) vértice(s) de pagamento(s) do fluxo;
os demais pagamentos serao calculados sem considerar a defasagem.

e Nos casos em que houver clausula de repactuacdo, a data de vencimento passa a ser a data
desse evento.

1.2 Metodologia de calculo

1.2.1 VNA': VN unitrio na data de emiss3o, na data de integralizacdo, na data estipulada
pelo TS para inicio da atualizacdo ou na ultima data de atualizacdo, apds amortizacgao,
pagamento ou incorporacdo de juros, se houver, o que ocorrer por ultimo, corrigido
monetariamente pela variacdo do indexador — IGP-M, IPCA, TR e outros.

VNa = VNb X C, Onde:
VNa - VN unitario atualizado, calculado com oito casas decimais, sem arredondamento.

VNb - VN unitario na data de emissdo, na data de integralizacdo, na data estipulada pelo TS para
inicio da atualizacdo ou da data da ultima amortizacdo ou incorporacdo de juros, se houver, o que
ocorrer por ultimo, calculado/informado com oito casas decimais, sem arredondamento.

e Corrigidos por indices de precos:

C - fator da variacdao acumulada do indice de precos calculado com oito casas decimais, sem
arredondamento, apurado da seguinte forma:

NI
C = —2 onde®:
NI,

1 . . . ~ , , . ~ . ~
Ativos prefixados, remunerados em DI e flutuantes em Selic, por ndo possuirem indice de corregdo monetaria, ndo
sofrem atualizacgdo em seus VNEs. Esses valores serdo modificados apenas quando ocorrerem eventos de
incorporacgado de juros ou de amortizagao.

’No dia da divulgacdo do IPCA: para a corregdo do VNA, serd utilizada a variagdo do indice fechado pro rateada pelos
dias Uteis entre a data de aniversario anterior do ativo (ou primeiro dia til seguinte) e o dia da divulgacdo do indice
fechado.
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NI,, - ndmero indice do més imediatamente anterior ao més de atualizagdo.

NI, - numero indice do més imediatamente anterior ao més de “emissdo/constituigdo”, de
incorporacdo de juros ou da ultima atualizagdo, se houver. No caso de ocorrer amortizagao
extraordindria, NI, serda o numero indice do més imediatamente anterior ao més da ultima
atualizagao.

1.2.2 PU par: VN unitdrio na data de emissdo ou na ultima data de atualizagdo monetaria,
descontadas as amortizagdes ou considerando as incorporagdes de juros, quando
houver, acrescidas da remunerag¢ao acumulada desde o ultimo evento de pagamento
de juros até a data da operacao.

a) Indexados por indices de pregos:

PUPAR = VNA X (Fator de Juros)

] = VNa X (Fator de Juros — 1), onde:

J - valor unitdrio dos juros acumulados no periodo, calculado com oito casas decimais, sem
arredondamento.

,onde

NI, )(%)

VNb = VNada ultima data de aniversario do ativo X (NI
k-1

NI, —valor do numero indice do més anterior ao més de atualizagdo.
NI,_; —valor do numero indice do IPCA do més anterior ao més k.

dp —numero de dias Uteis entre a Ultima data de aniversario do ativo e a data de célculo, limitado ao niumero total de
dias Uteis de vigéncia do indice de prego, sendo dp um numero inteiro.

dt — numero de dias Uteis contidos entre a Ultima e a proxima data de aniversario do ativo, sendo dt um numero
inteiro.

*Primeiro dia util seguinte a data de aniversario do ativo até a préxima divulgacdo do IPCA fechado: neste caso, utiliza-
se, como fator de corre¢do do VNA, a projecdo do IPCA divulgada pelo Comité Macroeconémico da ANBIMA, pro
rateada pelos dias Uteis do periodo, com oito casas decimais, sem arredondamento.

dp
ProjecaolPCA (@)
—_— ) ,onde

VNb = VNada ultima data de aniversario do ativo ( 100

dp —numero de dias Uteis entre a Ultima data de aniversario do ativo e a data de calculo sendo dp um nimero inteiro.

dt — nimero de dias Uteis contidos entre a Ultima e a préxima data de aniversario do ativo, sendo dt um nuimero
inteiro.
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b) Remunerados pelo DI Cetip:

PUPAR = VNE X (Fator de Juros)

n 1

Fator d —1_[ (1+Taxami>25 1x = 41
ator de Juros = 100 100

i=1
para os ativos remunerados por um percentual do DI; e

Fator d 1—[ TaanI)sz % <1+ S )ﬁ
ator de Juros = 100 100

para os ativos remunerados por DI acrescido por um spread.
Onde:

Fator de Juros — fator de variacdo acumulado da taxa DI, incorporando o percentual (P) ou o
spread (S), entre a data de inicio (inclusive) e a data final (exclusive) do periodo de capitalizacdo da
remuneragao, respeitando o periodo de defasagem do DI indicado no TS, calculado com oito casas
decimais com arredondamento.

TaxaDI; — taxa apurada com base nas operagdes de emissao de depdsitos interfinanceiros
prefixados, pactuadas por um dia util, em percentual ao ano, base 252 dias, calculada e divulgada
pela Cetip diariamente, com duas casas decimais com arredondamento.

P — percentual da taxa DI (remuneracao) definido na escritura, utilizado com duas casas decimais.

S — spread acima da taxa DI (remuneracdo) definido na escritura, utilizado com quatro casas
decimais.

du — nuimero de dias Uteis entre a data do ultimo pagamento de juros e a data de referéncia.

1.2.3 Amortizacao: percentuais fixos ou varidveis, aplicados em periodos uniformes ou
variaveis, incidentes sobre o valor remanescente atualizado, ou sobre VNE, ou, ainda,
apos incorporacdo inicial, de acordo com as definicGes constantes do TS.

AM; = VN X(T%>
i = YRa2 700/

Ta
AMi=VNEX(

100) onde

AM,; - valor unitario da i-ésima parcela da amortizagao, calculado com oito casas decimais, sem
arredondamento.
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VNa - VN atualizado, calculado com oito casas decimais, sem arredondamento.

VNE - VN de emissdo ou apds incorporacdao de juros, com oito casas decimais, sem
arredondamento.

Ta; - i-ésima taxa de amortizagao informada com quatro casas decimais.
1.2.4 PMT: somatdrio de principal, juros e amortizacao.
PMT; = J; + AM;
a) Com defasagem de DI superior a um dia:

Tratamento no primeiro e/ou no segundo vértice do fluxo de pagamento:

1 du—def
DI Futi>m

100

n

X P +1
100

1] x P +1 X
100 ,
i=def

Fator de Juros = (1 +

f

DlIs divulgados e ndo utilizados no

calculo do PU par em funcdo da
defasagem descrita no TS.

Juros = (Fator de Juros X PUPAR) — VNE

para os ativos remunerados por um percentual do DI; e

1

TaxaDI; .\2s2
n i
i=dpf [(1 AT ) ]

Fator de Juros = (1 + m) 22X (1 + i)ﬁ X

du—def du
100 100 l

Dls divulgados e ndo utilizados no
calculo do PU par em fungdo da
defasagem descrita no TS.

Juros = (Fator de Juros X PUPAR) — VNE

para os ativos remunerados por DI acrescido a um spread.

Onde:
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Fator de Juros — fator de variagdo acumulado da taxa DI, incorporando o percentual (P), ou o
spread (S), entre a data de inicio (inclusive) e a data final (exclusive) do periodo de capitalizacdo da
remuneragao calculado com oito casas decimais com arredondamento.

TaxaDI; — taxa apurada com base nas operagdes de emissao de depdsitos interfinanceiros
l

prefixados, pactuadas por um dia util, em percentual ao ano, base 252 dias, calculada e divulgada

pela Cetip diariamente, com duas casas decimais com arredondamento.

DI Fut; —taxa apurada com base nas operagdes futuras do DI, selecionada ou calculada
(interpolada) para o vértice de pagamento.

P — percentual da taxa DI (remuneracao) definido na escritura, utilizado com duas casas decimais.

S — spread acima da taxa DI (remunerac¢do) definido na escritura, utilizado com quatro casas
decimais.

du — nuimero de dias Uteis entre a data do ultimo pagamento de juros e a data de referéncia.

def — numero de dias da taxa DI divulgados e ndo utilizados no calculo do PU em fung¢do da
defasagem descrita no TS.

Nota: quando os dias Uteis entre a data de operacgdo e o primeiro vértice de pagamento do ativo
forem menores que o numero de dias de defasagem, a taxa DI serd considerada de forma
gradativa no segundo vértice do fluxo do CRA. Por exemplo, no caso de um certificado que
trabalha com cinco dias de defasagem e a data da operacdo estd a apenas trés dias Uteis do
primeiro vértice de pagamento, trés dias da taxa DI conhecidas impactardo o primeiro vértice e a
diferenca para o total de dias de defasagem — dois dias Uteis — impactardo o segundo vértice.

b) Sem defasagem:

1 du
DI Futi)m
100

Fator de Juros = (1 +

Juros = (Fator de Juros X PUPAR) — VNE
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para os ativos remunerados por um percentual do DI; e

du du

Fator de Juros = (1 + ) X1

100 100

Juros = (Fator de Juros X PUPAR) — VNE

para os ativos remunerados por DI acrescido por um spread.
Onde:

Fator de Juros — fator de variagdo acumulado da taxa DI, incorporando o percentual (P), ou o
spread (S), entre a data de inicio (inclusive) e a data final (exclusive) do periodo de capitalizacdo da
remuneracdo calculado com oito casas decimais com arredondamento.

TaxaDI; — taxa apurada com base nas operagdes de emissdo de depdsitos interfinanceiros
prefixados, pactuadas por um dia util, em percentual ao ano, base 252 dias, calculada e divulgada
pela Cetip diariamente, com duas casas decimais com arredondamento.

DI Fut; — taxa apurada com base nas operagdes futuras do DI, divulgadas pela B3, selecionada ou
calculada (interpolada) para o vértice de pagamento.

P — percentual da taxa DI (remuneragao) definido na escritura, utilizado com duas casas decimais.

S — spread acima da taxa DI (remuneracdo) definido na escritura, utilizado com quatro casas

decimais.

du — nimero de dias Uteis entre a data do ultimo pagamento de juros e a data de referéncia.

10
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1.2.5 PU operagao: somatodrio dos pagamentos de juros e de principal ou amortizacdo,

PMT; N
—— 3, somente quando houver evento (AM; > 0), conforme tabela de amortizagdo do

descontado, trazido a VP, por 252 d.u., por uma taxa de mercado.

n

R PMT,
PU OPERACAO = Z FD; = Z — T _ onde

dt ’

i=1 i=1 (1 _l_ﬁ)ﬁ

FD — fluxo descontado.

r — taxa de mercado da operacao.

dt - dias uteis entre a data da operacdo e data do evento.

1.2.6 Exemplos praticos

1.2.6.1 Ativo indexado pelo IPCA

CRA0160000V — Correcdo monetaria mensal/pagamento de juros semestral/amortizagao
no vencimento

Fluxo de pagamentos pelo link: CRA0160000V

a) Caracteristicas:

Vii.
viii.

Xi.
Xii.

emissdo: 5 de maio de 2016;

VNE: RS 1.000,00000000;

atualizacdo monetaria: IPCA;

periodicidade de correcdo monetaria: mensal;

juros (emissdo) a.a.: 6,1680 %;

data de vencimento: 15 de maio de 2023;

ultimo pgto. De juros: 18 de novembro de 2016;
periodicidade de juros: semestral;

periodicidade da amortizacdo: no vencimento;

base: 252 d.u.;

data de aniversario: datas definidas de acordo com o TS;
TA da operacdo: 22 de novembro de 2016 (dia util selecionado para simulagdo da
montagem do fluxo de pagamentos).

11
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b) Descricdo dos calculos:

Data da Operacéo: 22/11/2016 Como exemplo, taxa de
VNA: 1.031,54793745 emiss3o = taxa de
PU PAR: 1.032,03805991 operagdo

Taxa Operacdo: 6,1680%

PU da Operacéo: 1.032,03806222 Resultados apurados
%PU PAR: 100,0000 ap6s montagem do
Duration (dias): 1.368,37 fluxo de pagamentos
Projecio ANBIMA / indice Oficial: 0,39

N° de dias (teis pro-rata: 4 Projecio da ANBIMA
N° de dias Uteis entre as datas de aniversario para Corregdo Monetaria: 21

N° de dias Uteis entre Gltimo Pagamento de Juros e Data de Operagao: 2

e Atualizagao do VNA
VNa = VNb X C, onde

VNDb,10i0 2016 = Valor nominal em maio 2016 (12 aniversario) = 1.006,10073000

VNDb,utubro 2016 = Valor nominal em outubro 2016 = 1.028,10934444

C_

= X 1,00074168 = 1,003344579
NIsetembr02016

4
Nloutubrozoie X (1 0,39)ﬁ :4.752,86
100 4.740,53

Assim:
VNa =1.028,10934444 X 1,003344579 = 1.031,54793745

Como a data da operacdo, 22 de novembro de 2016, da-se quatro dias uUteis apds a ultima
atualizacdo monetaria (16 de novembro de 2016), aplica-se sobre o fator acumulado do indice de
preco (C) quatro dias de projecdo IPCA ANBIMA para o més de novembro/2016" (0,39%).

e PU par

PUPAR = VNa X (Fator de Juros),em que

* 0 total de dias entre as datas de aniversario do indice de precos para correcdo monetaria para o CRA exemplificado,
no periodo considerado, é de 21 dias Uteis — 15 de novembro de 2016 a 15 de dezembro de 2016.
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dut
- ~ (1+ i)% B (1+6,1680
ator de Juros = 100 = 100

2
252
) = 1,000475133

No exemplo, temos que:

i - taxa de juros de emissao.

dut - nimero de dias Uteis entre os pagamentos.
Logo,

PUPAR = 1.031,54793745 X 1,0004751330 = 1.032,03805991

e PU operacao

PMT,

g’
i=1 (1 +r)252

n
PU OPERACAQ = z FD; = em que
i=1

1
r — taxa da operacdo ou de desconto.

Para a primeira data de pagamento (17 de maio de 2017), temos que:

30,57988478

D= =7 = 29,71356583
(1+6,1680)252

100

Para a ultima data de pagamento (17 de maio de 2023), temos que:

D = 30,57988478 + 1.031,54795837 = 1.062,12782223

T57¢ = 721,86492861
6,1680\ 252
(1+>750")
O PU de operacao é obtido somando-se todos os valores descontados obtidos nas datas de
pagamentos.
- 30,57988478 1.062,12782223
PU OPERACAQO = STt t e — 1.032,03806222
6,1680\252 6,1680\ 252
(1+100-) (1+>150-)
e % PU par
%PU PAR = PU OPERACAO _1.032,03806222 ¥ 100 = 100.0000
’ B PUPAR ~ 1.032,03805991 o
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e Duration (dias)

DUR = < ic1(FD; X dti))

ic1 FD;

1.412.212,59005117
1.032,03806222

DUR = ( ) =1.368,37

2.2.6.2. Ativos remunerados pelo DI
CRA1600010 — Pagamento de juros anual e amortiza¢dao no vencimento
Fluxo de pagamentos pelo link: CRA1600010

a) Caracteristicas:

i. emissdao: 19 de agosto de 2016;
ii.  VNE:RS$ 1.000,00000000;
iii.  juros (emissdo) a.a.: DI + 0,70%;
iv. spread: 0,70%;

v. dias de defasagem de DI: 4;

vi. data de vencimento: 21 de agosto de 2020;
vii.  primeiro pgto. de juros: 23 de agosto de 2017;
viii.  periodicidade dos juros: anual;

ix.  periodicidade da amortizagdo: no vencimento;

X. base:252d.u.;

xi. data da operacdo: 2 de junho de 2017 (dia util selecionado para simulacdo da
montagem do fluxo de pagamento).

b) Descricado de célculo:

14
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Data da Operacgdo (DU): 02/06/2017 »
DI A 19/08/16 e 02/06/17
VNE: 1.000,00000000 / cumulado entre 19/08/16 e 02/06/

DI Acumulado: 1,10003183

Spread Acumulado: 1,005440222 .
Como exemplo, taxa da operagdo = taxa de
PU PAR: 1.106,01624700 A emissao

Resultados apurados apds a montagem do fluxo
de pagamentos

Para célculo do PU par, devera ser respeitado o nimero de dias de defasagem de DI expressa

e PU par

no TS.
PU PAR = VNE X (Fator DI X Fator Spread), em que
n
FatorDI = 1_[ (1 + TDIK)
k—def
Sendo que:

n - numero total de taxas DI consideradas na apuracdao do produtdrio, sendo n um numero
inteiro.

k - nimero de ordem das taxas DI, variando de 1 até n.

TDIk — fator da taxa DI, calculado com oito casas decimais, com arredondamento, da seguinte
forma:

1
TDIk Dik 1ﬁ 1
=(fo+1) -
Sendo que:

DIk — taxa DI de ordem k, expressa na forma percentual ao ano, valida por um dia util (overnight),
utilizada com duas casas decimais.

O fator spread é definido por:

dp
252

Spread
+ 1) ,onde

100

Fator Spread = (

Spread - 0,70 (setenta centésimos); e
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dp - ndmero de dias uteis entre a data de emissdo dos CRAs, ou do ultimo pagamento, conforme
0 caso, e a data da operagdo, sendo dp um numero inteiro.

Assim:

PU PAR = 1.000,00000000 X (1,10003183 X 1,005440222) = 1.106,01624700

e PU operacao

Para obter o preco da operagao (PU) dos CRAs com remunerac¢do baseada em DI, no calculo dos
juros, na montagem do fluxo, utiliza-se uma expectativa de juros (exp), base 252 dias Uteis, para
cada data de pagamento. Essa taxa é obtida a partir das taxas de DI de ajuste dos vencimentos
com contratos em aberto, divulgadas diariamente pela B3, sem considerar a defasagem definida
no TS em detrimento ao método utilizado para o cdlculo do PU par e, quando necessario, é
interpolada exponencialmente para as respectivas datas de pagamentos. As formulas utilizadas
sao as seguintes:

Ji = (PU PAR; X Fator Juros;) — VNE

Para a primeira e/ou a segunda data de pagamento:

i) Com defasagem superior a um dia:

Fator Juros; = Fator DIFut; X Fator Spread; X TaxaDl;

du—def

Exp;\ 252 252
Fator de Juros = (1 + —) (1 + _)

1
( TaxaD]I; )252
100 100

100

I—I

i=def

ii) Sem defasagem:

Fator Juros; = Fator DIFut; X Fator Spread;

1 du

. N
Fator Juros;e vencimento = I( 1’;%‘ + 1)252 X (E + 1)252] ,onde

du - dias Uteis entre a data de operacdo e a data do evento, exclusive.
S - spread.

TaxaDI; — taxa apurada com base nas operagdes de emissdo de depdsitos interfinanceiros
l

prefixados, pactuadas por um dia atil, em percentual ao ano, base 252 dias, calculada e divulgada

pela Cetip diariamente, com duas casas decimais com arredondamento.
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Para as demais datas de vencimentos de juros:

No fluxo, é realizado um ajuste da expectativa para os prazos entre pagamentos. Para tanto,
calcula-se a taxa a termo da curva de juros na taxa DI (expectativa), incorporando-se os juros
sobre o indexador, definidos na escritura:

Exp; 257 S % dui
(oo +1)" | ¥ (g0 + 1)
Termo; = - @
s+ 7 (a7

Onde:
du; e du;_,sdo dias Uteis entre as datas de cada evento futuro de pagamento de juros.

O PU da operacao segue a féormula:

PU OPERAGAO = Zn: FD, = PMT; :
Ho= = L — Fator]uTOSNegociadoi’on €

Fator de juros negociado

Primeiro vértice:

No caso de ativos com defasagem de DI superior a um dia, no primeiro e/ou segundo vértice deve-
se considerar as taxas DI conhecidas e ndo utilizadas no calculo do PU par.
FatorJurosNegociado; = FatorSpreadNegociado; X FatorDIFut; X TaxaDI; e

du—def n

du 1
FatorJurosNegociado ( ! +1)m % (Expi+ ) 252 1_[ ( TaxaDl; )zsz
a = (—
100 100 L1 100

E para os demais vértices:

252 Exp; 252
FatorJurosNegociado; = (W + 1)252 ( Pi + 1)

Onde:

du - dias Uteis entre a data de operacdo e a data do evento, exclusive.

17
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def —numero de dias Uteis de defasagem, segundo o TS, que devera ser aplicado no acumulo de
DI utilizado no calculo do PU par.

Exp; — DI futuro no dia do pagamento.
r —taxa da operacao.

Assim, nas datas dos pagamentos temos:

57 57-4
0,70 252 9,93 252
FatorJurosNegociado,z_gg_2017 = (W + 1) X (W + 1) % 1,00160536 | = 1,02336213
808 808
. 0,70 252 10,43 252
FatorJurosNegociado,1_og—2020 = (W 1) X (W-I_ 1) = 1,40561292

Calculo do PU da operacdo para o dia 2 de junho de 2017:

PU OPERACAD — 131,85513833 . (124,12375897 + 1.000,00)
¢AO = 1,02336213 1,40561292
PU OPERACAO = 1.106,01624700
e % PU par
%PU PAR — PU OPERACAO _ 1.106,01624700 ¥ 100 = 100. 0000
0 B PUPAR "~ 1.106,01624700 - ’

e Duration (dias)

iw1(FD; X dti))

DURy3—g6- =
02-06-2017 < " FD;

730.050,11734933
1.106,01624700

DURg,-06-2017 = ) = 660,07
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S ANBIMA

CRA0160000P — Pagamento de juros semestral e amortizagao no vencimento
Fluxo de pagamentos pelo link: CRA0160000P

a) Caracteristicas:

i. emissdo: 05 de maio de 2016;
ii.  VNE:RS$ 1.000,00000000;
iii.  juros (emissdo) a.a.: 98% do DI;
iv.  dias de defasagem de DI: 5;
v. datade vencimento: 16 de maio de 2022;
vi.  Ultimo pgto. de juros: 17 de maio de 2017;
vii.  periodicidade dos juros: semestral;
viii.  periodicidade da amortiza¢ao: no vencimento;
iX. base: 252 d.u.;
X. data da operagdo: 3 de outubro de 2017 (dia util selecionado para simulag¢do da
montagem do fluxo de pagamento).

b) Descri¢ao de calculo:

Data da Ope racao (DU): 03/10/2017 DI Acumulado entre 17/05/17 e 03/10/17
VNE: 1.000,00000000 /
DI Acumulado: 1,03569298

Como exemplo, taxa da operagao = taxa de

PU PAR:

1.035,69298000

emissao

Resultados apurados apds a montagem do fluxo

de pagamentos

e PU par

Para calculo do PU par, devera ser respeitado o nimero de dias de defasagem de DI expressa
no TS.

PU PAR = VNE X Fator de Juros, onde

n 1

TaxaDI;\252 P
Fatorde]uroszl_[ <1+ 100 ) - 11X —+1

i=1
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Onde:

Fator de Juros — fator de variagdo acumulado da taxa DI, incorporando o percentual (P), ou o
spread (S), entre a data de inicio (inclusive) e a data final (exclusive) do periodo de capitalizacdo da
remuneracao, calculado com oito casas decimais com arredondamento.

TaxaDI; — taxa apurada com base nas operagdes de emissao de depdsitos interfinanceiros
l

prefixados, pactuadas por um dia util, em percentual ao ano, base 252 dias, calculada e divulgada

pela Cetip diariamente, com duas casas decimais com arredondamento.

P — percentual da taxa DI (remuneragao) definido na escritura, utilizado com duas casas decimais.

1

TDIk —le 1 7 1
B (100 * ) B
Sendo que:

DIk — taxa DI de ordem k, expressa na forma percentual ao ano, valida por um dia util (overnight),
utilizada com duas casas decimais.

Assim:

PU PAR = 1.000,00000000 X 1,03569298 = 1.035,69298000

e PU operagao

Para obter o preco da operacdo (PU) dos CRAs com remunerac¢do baseada em DI, no calculo dos
juros, na montagem do fluxo, utiliza-se uma expectativa de juros (exp), base 252 dias uteis, para
cada data de pagamento. Essa taxa é obtida a partir das taxas de DI de ajuste dos vencimentos
com contratos em aberto, divulgadas diariamente pela B3, sem considerar a defasagem definida
no TS em detrimento ao método utilizado para o calculo do PU par e, quando necessario, é
interpolada exponencialmente para as respectivas datas de pagamentos. As férmulas utilizadas
sdo as seguintes:

Ji = (PU PAR; X Fator Juros;) — VNE, onde

Para a primeira e/ou a segunda data de pagamento:

i) Com defasagem superior a um dia:

Fator Juros; = Fator DIFut; X Fator Spread; X TaxaDlI;
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1
Exp.\252 r
Fator de Juros = <1+W01) -1 X—+1 X 1_[ (1+

ii) Sem defasagem:

Fator Juros; = Fator DIFut; X Fator Spread;

1 du
Exp; 252
Pi 1)

11X P +1
100

100

Fator Juros;e yencimento = (
Onde:

du - dias Uteis entre a data de operacao e a data do pagamento, exclusive.
P — percentual sobre o DI.

TaxaDI; — taxa apurada com base nas operagdes de emissdao de depositos interfinanceiros
prefixados, pactuadas por um dia util, em percentual ao ano, base 252 dias, calculada e divulgada
pela Cetip diariamente, com duas casas decimais com arredondamento.

Para as demais datas de vencimentos de juros:

No fluxo, é realizado um ajuste da expectativa para os prazos entre pagamentos. Para tanto,
calcula-se a taxa a termo da curva de juros na taxa DI (expectativa), incorporando-se os juros
sobre o indexador, definidos na escritura:

|

{[(Expi-l + 1)% - 1- X+ 1}

1 -
Exp; 252 P
(—100 +1) — 1| Xt 1}

Termo; = T

100

Onde:
du; e du;_,sao dias Uteis entre as datas de cada pagamento futuro de juros.

O PU da operacdo segue a féormula:

PU OPERAGAO _Zn:FD _zn: PMT,
T s 17 L FatorjurosNegociado," "
L= i=
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Fator de juros negociado

Primeiro vencimento

No caso de ativos com defasagem de DI superior a um dia, no primeiro e/ou segundo vértice deve-
se considerar as taxas DI over conhecidas e nao utilizadas no calculo do PU par.

FatorJurosNegociado; = FatorSpreadNegociado; X FatorDIFut; X TaxaDI,

du—def

1
. Exp; 252 r
FatorJurosNegociado; = (100 + 1) —-1|x (m+ 1)

E para os demais vértices:

1 du
Exp. 752
FatorJurosNegociado; = [((% + 1)252 - 1) X (ﬁ + 1)]

Onde:
du - dias Uteis entre a data de operacdo e a data de pagamento evento, exclusive.

def —numero de dias Uteis de defasagem, segundo o TS, que devera ser aplicado no acimulo de
DI utilizado no calculo do PU par.

Exp; — DI futuro no dia do pagamento.
r — taxa da operacdo.

Assim, nas datas dos pagamentos, temos:

1 31-5
FatorJurosNegociadoyg_11-2017 = [((71773 + 1)252 - 1) X (% + 1)] x 1,00152281 = 1,009138626

E para o ultimo vértice:

1.156

1 252
. 9,40 252 98
FatorJurosNegociadoi4_o5_2022 = Too +1 -1 ]x (E + 1) = 1,497632182

Célculo do PU da operacdo para o dia 30 de outubro de 2017:

45,15779079 - (49,29462712 + 1.000,00000000)
1,009138626 1,497632182

PU OPERACAO =
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PU OPERACAO = 1.035,69298024

e % PU par

X100 =100,0000

PU OPERACAO 1.035,69298024
%PU PAR = =

PUPAR ~ 1.035,69298000

e Duration (dias)

Li(FD; X dti))

DURy3-10-2017 = <
w1 FD;

987.804,10080284
1.035,69298024

DURy3-10-2017 = ( ) = 953,76
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3. Notas

Este documento ndo contempla todos os calculos necessadrios para os diversos tipos de
remuneracdo dos CRAs. Para mais detalhamento sobre o assunto, consulte o Caderno de Férmulas
da Cetip ( ).

4. Referéncia

CETIP S.A. BALCAO ORGANIZADO DE ATIVOS E DERIVATIVOS. Caderno de Férmulas — Titulos
Agronegdcio < >,
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