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1. O que é o IMA — indice de Mercado ANBIMA?

O IMA — indice de Mercado ANBIMA é uma familia de indices que representa a evolucéo, a precos
de mercado, da carteira de titulos publicos e serve como benchmark para o segmento.

Com o objetivo de atender as necessidades dos diversos tipos de investidores e das suas respectivas
carteiras, o IMA é atualmente subdividido em trés subindices, de acordo com os indexadores dos
titulos — prefixados, indexados ao IPCA e pds-fixados (Taxa Selic). Com excec¢do da carteira tedrica
de titulos pdés-fixados (IMA-S), para as demais carteiras, sdo calculados subindices com base nos
prazos dos seus componentes. Adicionalmente, em virtude da intengao explicita da STN de nao mais
emitir titulos indexados ao IGP-M (NTN-C) e, ainda, devido a baixa liquidez observada neste
segmento, foi determinada a construcdo de um indice agregado aos mesmos moldes do IMA-Geral
mas excluindo os titulos indexados ao IGP-M (NTN-C). Este é o indice IMA-Geral ex-C. A figura abaixo
apresenta a familia IMA:

IMA-Geral

o @“

[ IMA-B § ] [ IMA-B 5+] IMA-C 52 | | IMA-C 542 [ IRE-M 1 ] [ IRF-M 1+ |

Obs. 1: N3o inclui LFT-A e LFT-B. 2: Até 01/03/2011 eram calculados dois subindices do IMA-C, de acordo com o prazo
dos seus componentes (IMA-C 5, constituido de NTN-C com prazo inferior a 5 anos e IMA-C 5+, constituido de NTN-C
com prazo igual ou superior a 5 anos). A partir desta data, em fungdo do reduzido niumero de ativos e da explicita
intencdo do Tesouro Nacional de ndo mais realizar emissGes de ativos atrelados ao IGP-M (NTN-C), a Diretoria da
Associacdo aprovou a proposta de descontinuidade desses dois subindices, avaliada e recomendada pelos membros do
Subcomité de Benchmarks e do Comité de Precificacdo da ANBIMA. 3: Com o vencimento da NTN-C 04/2021, restou
apenas uma NTN-C em mercado (01/2031), diante desse fato o Comité de Benchmark da associa¢do decidiu pelo
encerramento do indice a partir 05/04/2021.
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2. Carteiras Teoricas

A composicao das carteiras tedricas é revista mensalmente, captando em tais ocasides as mudancgas
ocorridas nos estoques de titulos em mercado, de forma a se preservar a representatividade do
indicador.

a) Critérios de Elegibilidade de Titulos
Dos titulos publicos precificados pela Associacdo, ndo sao elegiveis apenas:

= Titulos com prazo para o vencimento inferior a um més — cujo vencimento se daria ao longo
do periodo de vigéncia da carteira tedrica;

» Titulos que s6 tenham sido colocados de maneira direta, sem oferta publica;

* Titulos com uma Unica colocac¢do por meio de oferta publica?;

= Novos vencimentos colocados em mercado nos dois ultimos dias Uteis anteriores a data de
rebalanceamento das carteiras tedricas.

Na divisao, pelo prazo, dos indices IRF-M em IRF-M 1 e IRF-M 1+ e do IMA-B em IMA-B 5 e IMA-B 5+
adotam-se os seguintes critérios:

= As carteiras “5+” contém os titulos com prazo para o vencimento igual ou superior a cinco
anos. As carteiras “5” contém os titulos com prazo para o vencimento inferior a cinco anos
e os titulos passiveis de migracao.

= A carteira “1+” contém os titulos com prazo para o vencimento igual ou superior a um ano.
A carteira “1” contém os titulos com prazo para o vencimento inferior a um ano.

Até Nov/16, os titulos que atingiam o limite de prazo para participacdo na carteira do IMA-B 5+ eram
resgatados e investidos nas carteiras do IMA-B 5, na data do rebalanceamento da carteira tedrica.
A partir de dez/16, a transferéncia de ativos passou a ser realizada em 4 etapas sucessivas.

No 32 més prévio ao atingimento do prazo limite de enquadramento, inicia-se a migracao do ativo
gue estiver no limite de prazo para participa¢do na carteira do IMA-B 5+. A partir desse momento,
em cada um dos rebalanceamentos migra-se 25% do estoque em mercado, de forma incremental.

IMA-B
Prazo 60 meses 61 meses 62 meses 63 meses 64 meses
IMA-B 5 100% 75% 50% 25% 0%
IMA-B 5+ 0% 25% 50% 75% 100%

1 Novos vencimentos colocados no mercado depois de maio/2010 entrardo imediatamente para os indices
correspondentes. Entretanto, caso ndo haja nova colocagao nos trés meses seguintes, eles serdo retirados do indice até
que a Secretaria do Tesouro Nacional efetive uma segunda colocacdo, via oferta publica.
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b) Quantidades Totais em Mercado

Sdo utilizadas as quantidades em mercado observadas trés dias Uteis anteriores a data de
rebalanceamento das carteiras tedricas.

Tais quantidades sdo alteradas apenas por meio de operag¢des definitivas, de compra, venda ou
troca de titulos, realizadas pela STN. Embora os titulos vendidos apenas por meio de operacdes
diretas nao sejam elegiveis para compor a carteira tedrica do IMA, os montantes colocados dessa
forma sdo adicionados a quantidade de titulos utilizada nos cdlculos. Além disso, os montantes dos
vencimentos que se encontrarem elegiveis, emitidos pelo Programa Tesouro Direto, também sdo
incluidos nos calculos.

c) Vigéncia e Rebalanceamento das Carteiras Tedricas

A carteira tedrica dos subindices do IMA tera a sua composi¢ao constante ao longo de cada periodo
de vigéncia. No caso do IRF-M e IMA-S, a vigéncia das carteiras tedricas sera do segundo dia util do
meés ao primeiro dia Util do més posterior. Ja para o IMA-B, o periodo de vigéncia da carteira tedrica
serd do dia 16 ao dia 15 do més imediatamente posterior. Quando tais datas ndo cairem em dias
Uteis, as vigéncias serdo ajustadas para o primeiro dia util posterior.

Tanto o IMA-Geral quanto o IMA-Geral Ex-C sdo rebalanceados sempre que algum sub-indice 0 é, o
que implica em um periodo de vigéncia menor (aproximadamente quinzenal).

O rebalanceamento, por sua vez, ocorre apds o cdlculo do resultado do ultimo dia de vigéncia das
carteiras tedricas.

indice Vigéncia Rebalanceamento
IRF-M
IRF-M 1 Do segundo dia atil do més até o primeiro Ap6s o célculo do primeiro dia dtil do
IRF-M 1+ dia util do més posterior. més,
IMA-5
IMA-B
IMA-B 5 Do primeiro dia utllaposndlla 15 até o dia 15 Apés o calculo do 152 dia do més,
do més posterior.
IMA-B 5+
IMA-Geral ex-C Ajustes de pesos de acurc_lo com as alterat,:oes dos seus componentes
(aproximadamente, quinzenal).
Ajustes de pesos de acordo com as alteragdes dos seus componentes
IMA-Geral . -
(aproximadamente, quinzenal).
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3. Calculo do indice

Os subindices da familia IMA s3o encadeados segundo o método de Laspeyres (ponderando-se os
precos dos seus componentes pelas quantidades tedricas do periodo-base). Assim, variagGes na
composicao da carteira tedrica ndo geram impactos na rentabilidade do indice.

Para se obter o resultado de cada um dos subindices do IMA, multiplica-se a quantidade tedrica de
titulos (do periodo-base) pelos seus respectivos precos (na data de referéncia), gerando-se assim o
numero de pontos no indice de cada titulo. O resultado obtido na soma do nimero de pontos no
indice de todos os seus componentes corresponde ao valor do numero-indice. Deve-se observar
gue tanto os cupons de juros quanto os eventuais resgates ocorridos na data sdo levados em conta
no momento da apuracao do valor do indice.

O indice é calculado pela seguinte formula?:

k
— E J ( J J
I = Q, X (P + C;
J=1
( k € o numero de componentes do indice.
It € o numero-indice na data t.

J
Onde: < Qv é a quantidade tedrica vigente do titulo j na carteira.

P]t é o preco ex-cupom do titulo j na data t.
\ C]t é o valor do cupom pago pelo titulo j na data t.

2 Antes de maio de 2017, os retornos didrios dos indices gerais eram computados através da média ponderada das
variagdes didrias dos subindices.
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Na data de rebalanceamento, adotam-se os seguintes procedimentos:

1) A partir das quantidades em mercado dos titulos elegiveis (Q,’;l), descritas no item 2.b, apura-se
um indice auxiliar:

k
I¢ = ZQ,{1 x P/
=1

2) Em seguida, ajustam-se as novas quantidades tedricas vigentes de cada titulo elegivel (Q,];v)3 e
substituem-se os valores apurados na férmula do indice (I;) descrita anteriormente:

O IMA-Geral e o IMA-Geral Ex-C sdo calculados de maneira analoga aos demais subindices (formula
1). No primeiro dia util, somente sdo ajustados os titulos pré-fixados, os indexados ao IGP-M e os

indexados a taxa Selic. Os papéis indexados ao IPCA sdo reajustados na data de rebalanceamento
do IMA-B.

3 Dessa forma temos: Z?zl Q,];v X (Ptj + Ctj) = I, preservando a continuidade do indice em face da mudanca da carteira

tedrica e preservando os valores relativos de cada titulo com relagdo ao portfélio de mercado (valor total de titulos
elegiveis).
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4. Base de Dados

a) Quantidades

Com o convénio firmado com a ANBIMA, a Secretaria do Tesouro Nacional, ficou encarregada de
enviar diariamente para a Associacdo as quantidades em mercado existentes para todos os
vencimentos que compdem as diversas carteiras.

Na indisponibilidade dos dados oriundos do convénio, a ANBIMA se responsabilizard pela
atualizacdo dos estoques em mercado, utilizando os dados das emissdes (ofertas publicas) e
resgates de titulos, divulgados tempestivamente, pelo SELIC e STN.

b) Precos

Os precos utilizados para valorizacdo dos titulos das carteiras tedricas sdo apurados diariamente
pela ANBIMA, com base em coleta realizada junto a uma amostra representativa, composta por
bancos, administradoras de recursos e intermediarios financeiros atuantes no mercado secundario
de titulos publicos. Nessa coleta, busca-se captar o preco justo do papel, ou seja, o valor pelo qual
a instituicdo negociaria o papel, mesmo que no dia ndo tenha ocorrido nenhum negdcio com ele.

Sdo aplicados varios critérios estatisticos com o objetivo de se eliminar precos espurios e possiveis
outliers. A descricdo precisa do processo estatistico se encontra no Cédigo ANBIMA de Regulacdo e
Melhores Praticas de Negociagao de Instrumentos Financeiros, disponivel para consulta no site da
Associacao.

Ao final desse processo, uma taxa indicativa média é apurada para cada vencimento. Ocorrendo
situacdo em que nao seja possivel calcular taxas para qualquer um dos vencimentos que compdem
a carteira dos indices, sera utilizada a ultima disponivel, apurando-se um novo prec¢o unitdrio para
a data em questao.

5. Eventos que Geram Interferéncia no Calculo Didrio do indice

Os numeros indices publicados ndo sofrerdo nenhum tipo de recalculo apds a sua divulgacao.

Quaisquer eventos que venham a ocorrer relativos a compilacdo dos dados, calculo e divulgacao
dos indices serdo divulgados nos sites da Associagao.


http://www.anbima.com.br/pt_br/autorregular/codigos/negociacao-de-instrumentos-financeiros.htm
http://www.anbima.com.br/pt_br/autorregular/codigos/negociacao-de-instrumentos-financeiros.htm
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6. Politica de Término e Interrupg¢ao

O término ou interrupgao dos indices sdo avaliados pelo Subcomité de Benchmarks e aprovados
pelo Comité de Precificagdo da ANBIMA.

A ANBIMA anunciara as decisdes de término dos indices pelos seus canais de comunicacao.

7. Divulgacao

a) Prévias e Carteiras Tedricas Mensais

A listagem de componentes e as quantidades que serdo levadas em consideracdo em cada carteira
ao longo dos seus respectivos periodos de vigéncia sdo divulgadas na parte da manha com dois dias
Uteis de antecedéncia em relacdo a data de rebalanceamento dos indices, quando sdo divulgados
os pesos de cada componente para o periodo de vigéncia seguinte.

b) Quantidades em Mercado Diarias

A listagem com estatisticas relativas aos estoques de titulos publicos em mercado e as suas
alteracdes sdo divulgadas diariamente na parte da manha, com defasagem de um dia util.

c¢) Resultados Didrios

Os resultados dos indices e as suas estatisticas didrias sdo divulgados, diariamente, logo apds a
apuracdo dos precos de mercado secundario dos seus componentes, que ocorre, normalmente,
depois das 19h.

8. Exoneracao de Responsabilidade

A divulgacdo do IMA terd cardter meramente informativo, sendo sua utilizacdo optativa pelos
agentes econdmicos. A ANBIMA ndo se responsabiliza por eventuais danos ou prejuizos que venham
a ser causados ao usuario pela utilizacdo do indice para quaisquer fins, assumindo, neste caso, o
proprio usuario que dele fizer uso, integral e exclusiva responsabilidade.
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9. Revisao Periodica

A composicdo das carteiras tedricas é revista mensalmente, captando em tais ocasides as mudangas

ocorridas nos estoques de titulos em mercado, de forma a se preservar a representatividade do
indicador. Além disso, a ANBIMA conta com Subcomité de Benchmark para a realizagao de revisdes
extraordindrias, caso ocorram movimenta¢des de mercado que afetem diretamente os indices, ou
sejam sugeridas alteracbes na metodologia. Quaisquer modifica¢cdes sofridas pelos indices e
metodologias sdo publicadas no site institucional da ANBIMA e anunciadas com pelo menos 120
dias de antecedéncia, como previsto em metodologia.

10. Consideracgoes Finais

Casos nado previstos em metodologia serdo avaliados pelos organismos responsaveis.

Nas ocasides em que as alteracdes para preservacao do indice demandem agdes imediatas, os
procedimentos a serem adotados podem ser avaliados e aprovados por grupos restritos de
membros dos organismos responsaveis. Nesses casos, a avaliacdao deverd ser feita por no minimo
cinco representantes do Subcomité de Benchmarks e aprovadas por no minimo trés representantes
do Comité de Precificacdo (incluindo preferencialmente o presidente e o vice-presidente do férum).

Todas as decisdes sdo divulgadas por meio dos canais de comunicac¢do da Associacdo.

Apéndice: Fdrmulas

Sy dwx PUI
Yjc1 PUI

Duration Titulo =

/
Onde: | k é o numero de fluxos de pagamentos

< du é a quantidade de dias uteis do fluxo

PU é o preco unitario do fluxo

N~



¢

A iacao Brasileira das Entidad
dos Mercados Financeiro e de Capitas ANBIMA
. . _ k - -
Duration Carteira = Zj=1 D’ « W

/
Onde: k é o numero de titulos

< D é aduration de cada titulo

W é o peso de cada titulo no indice

~

vield = Yi_q TIR/ « WJ

~

Onde: | k éonumero de titulos

< TIR é a taxa interna de retorno (taxa indicativa) de cada titulo

W é o peso de cada titulo no indice

~

SX_q TIRIx DJx Wi
Z]’.‘=1 Dix Wi

Redemption Yield =

/
Onde: k é o numero de titulos

TIR é a taxa interna de retorno (taxa indicativa) de cada titulo

D é a duration de cada titulo

\W € o peso de cada titulo no indice
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Ft
1

Nt
dade Titulo = ———— | 3 AFD" o g2
Convexidade Titulo (1+i)2 [ Zt=1 v (t + t)

Onde:

e "
t = prazo por vértice ao ano (252 du)
i=TIR

F = fluxo nominal

V= valor presente (somatdrio dos fluxos descontados)
—

PMR. x @), x P,
Convexidade Carteira = o P]
i “ma X e

Onde:
-

PMR_ = PMR da carteira
PMR). = PMR do ativo j para a data de rebalanceamento

Q];na = Quantidade em mercado do ativo j ajustada de acordo com o prazo para
vencimento

Pl = Prego do ativo j estimado para a data de rebalanceamento
n = numero de componentes do indice



¢

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

Sy FxT)
k -

PMR Titulo =

/
Onde: | k é o numero de eventos no fluxo de pagamentos do ativo

F sao os fluxos nominais de pagamento

T é o prazo em dias corridos para os k eventos no fluxo de pagamentos do

ativo
N~

i , ,
PMR Carteira — Zn 1 PMRT x ma x P]e
J= S Qe x Pl

Onde: -
PMR_. = PMR da carteira

PMRir = PMR do ativo j para a data de rebalanceamento

Q’;na = Quantidade em mercado do ativo j ajustada de acordo com o prazo para
vencimento

Pl = Prego do ativo j estimado para a data de rebalanceamento

n = numero de componentes do indice
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