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INTRODUCAO

Estas regras e procedimentos e seus anexos complementares, aprovados pelos Féruns de Repre-
sentacdo de Mercados da ANBIMA, dispdem sobre as atividades de administracao fiduciaria, ges-
tdo de recursos de terceiros e gestao de patrimonio financeiro dos fundos de investimento e das

carteiras administradas.

O Cdédigo de Administragdao de Recursos de Terceiros, que tem natureza principiolégica, dispde
sobre os temas que a Diretoria autoriza que os citados Féruns autorregulem por meio destas re-
gras e procedimentos e seus anexos. Estas regras sdo complementares ao referido Cédigo e de-

vem ser seguidas pelas instituicdes que decidirem aderi-lo.

A ANBIMA, autorreguladora privada, tem competéncia para supervisionar apenas o disposto ex-
pressamente nestas regras e procedimentos e em seus anexos, ndo estendendo, portanto, sua
atuacdo as regras previstas nas normas regulamentares®. No decorrer deste documento fazemos
referéncia ao termo “regulacdo” tdo somente para fins educacionais e de modo ndo exaustivo,
estritamente para que as instituicoes estejam cientes que além das regras de autorregulacao aqui
previstas ha, adicionalmente, normas regulamentares a serem observadas em funcdo de suas ati-

vidades.

! Tais como, Leis, Resolu¢des da Comissdo de Valores Mobilidrios e do Banco Central do Brasil.
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CAPITULO | - DEFINICOES

Art. 12. As defini¢cBes e siglas abaixo indicadas, quando utilizadas reste Cédigenestas Regras e

Procedim

entos - ART, no singular ou no plural, terdo os significados abaixo e serdo vdlidas

especificamente para o presente documento:

Acordo entre essenciais: documento ou arranjo de qualquer natureza entre os

prestadores de servicos essenciais para fins da prestacdo dos servicos essenciais de

administracdo fiduciadria e de gestdo de recursos aos fundos;

LIl Andlise de perfil do investidor: regras e procedimentos adotados pelas instituicdes
participantes para identificar as necessidades econdmico-financeiras, presentes e
futuras, do investidor, suas expectativas, restricdes, objetivos, tolerancia a risco,
necessidade de liquidez e horizonte de investimento;

[ll._ ANBIMA Input: sistema de envio de dados da ANBIMA para a troca de informacdes entre
a Associacdo e as instituicdes participantes;

IV.  Anexos complementares: sao todos 0s anexos destas Regras e Procedimentos - ART, os
guais complementam as disposicdes desta parte geral para os veiculos de investimento e
para as atividades disciplinadas neste documento;

V. B3:B3S.A.—Brasil, Bolsa, Balcao;

VI.  BDR-ETF: certificado representativo de ETF-Internacional, emitido por instituicdo
depositaria no Brasil;

VIl. _ Beneficios socioambientais: sdo os beneficios ambientais, sociais e/ou de governanca
que podem ser gerados através da politica de investimento da classe;

VIIl. __ CDI: certificado de depdsito interbancario;
IX.  CEA: certificacdo ANBIMA para especialistas em investimentos;
#:X.  Cedente: aquele que realiza cessdo de direitos creditdrios para a classe;
HEXI.  Cessdo de direitos creditérios: a transferéncia pelo cedente, credor origindrio ou ndo, de

direitos creditérios para a classe, mantendo-se inalterados os demais elementos da

relacdo obrigacional;
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PLEXIL.  CFA: certificacdo Chartered Financial Analyst, oferecida pelo CFA Institute USA;

MXIHLL
XIV.

CFP®: Certified Financial Planner, oferecida pela Planejar;

CNPJ: Cadastro Nacional da Pessoa Juridica, gerado pela Receita Federal do Brasil;

XV.

Classe exclusiva: a classe ou subclasse de cotas constituida para receber aplicacdes

XVI.

exclusivamente de um Unico investidor profissional, conforme assim definido na

regulacdo em vigor, de cotistas que possuam vinculo societario familiar ou de cotistas

vinculados por interesse Unico e indissocidvel, nos termos da regulacio;

Comissdao de acompanhamento: organismo de supervisdo da ANBIMA com competéncias

MEXVIL

XVII.

definidas no Cédigo dos Processos;

Conheca seu cliente: regras e procedimentos adotados pelas instituicdes participantes
para conhecer seus investidores;

Consultor especializado: empresa contratada para prestar os servicos de consultoria

MHXIX.

MHXX.
PeXXL

X XXI1.

XXX,

especializada com o objetivo de dar suporte e subsidiar o gestor de recursos, em suas

atividades de andlise e selecdo de ativos para integrarem a carteira da classe, nos termos

previstos na legislacdo aplicavel e no anexo — classe respectivo;

Coobrigacdo: é a obrigagao contratual ou qualquer outra forma de retengao substancial
dos riscos de crédito do ativo adquirido pela classe assumida pelo cedente ou terceiro,
em que os riscos de exposicao a variacdo do fluxo de caixa do ativo permane¢am com o
cedente ou terceiro;

CPF: Cadastro de Pessoas Fisicas, gerado pela Receita Federal do Brasil;

Custos de transacdo: custos que sdo diretamente atribuiveis a aquisicdo, emissdo ou
venda do ativo ou passivo do veiculo de investimento;

Desenquadramento: descumprimento dos limites de concentrag¢ao e diversificacdao da
carteira das classes, assim como de quaisquer vedacdes e restricdes previstas em suas
respectivas politicas de investimento, conforme o caso;

Desenquadramento passivo: desenquadramento decorrente de fatos alheios a vontade
do gestor de recursos, que causem alteracdes imprevisiveis e significativas no patrimonio

liguido da classe ou nas condi¢Oes gerais do mercado de valores mobiliarios;
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XHXXIV.  Efeito vagdo: efeito de perda e provisionamento de todos os créditos atribuidos a um
mesmo devedor em uma ou mais classes de FIDC;
XXV.  Entidade registradora: entidade autorizada pelo BC responsdvel pelo registro de certos
direitos creditorios;
XXVI.  Escala _de risco dos FIF: escala de risco, conforme disposta no “Suplemento B” da
resolucdo CVM 175, observado o risco envolvido na estratégia de investimento de cada
FIF;
XXVII. IMA: indice de mercado ANBIMA;
XXVII.  IMA-Geral: subindice do IMA, formado por todos os titulos que compdem a divida
publica;
XXIX.  IRF-M: subindice do IMA, formado por titulos publicos prefixados, que sdo as LTNs
(Letras do Tesouro Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional
— Série F ou Tesouro Prefixado com Juros Semestrais);
XXX.  Manual ANBIMA para Registro dos Veiculos de Investimento: manual disponivel no site

da Associacdo na internet, que descreve, detalhadamente, a forma de registro e envio

das informacdes dos veiculos de investimento para a base de dados da ANBIMA;

XPEXXXI.  Manual de aprecamento: conjunto de regras, procedimentos, critérios e metodologias

XWEXXXII.

XMEXXXIII.

utilizadas pela instituicdo responsavel pelo aprecamento, conforme o caso, para o
aprecamento dos ativos financeiros dos veiculos de investimento;

Material publicitdrio: material sobre os fundes,—veiculos de investimento ou sobre a

atividade de administracdo fiducidria e/ou gestdo de recursos de terceiros divulgado
pelas instituicGes participantes por qualguer meio de comunicacdo disponivel, que seja
destinado a investidores ou potenciais investidores com o objetivo de estratégia
comercial e mercadoldgica;

Material técnico: material sobre os fundos, classes e/ou subclasses divulgado pelas

instituicdes participantes por qualguer meio de comunicacdo disponivel, que seja
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XXXIV.

destinado a investidores ou potenciais investidores com o objetivo de dar suporte
técnico a uma decisdo de investimento;

Mercado organizado: é o mercado organizado de valores mobilidrios, assim entendido

XXXV.

como o ambiente fisico ou sistema eletronico destinado a negociacdo ou ao registro de

operacoes com valores mobilidrios por um conjunto determinado de participantes, que

atuam por conta prépria ou de terceiros.

Mercados regulamentados: sdo os mercados de valores mobilidrios, que compreendem

XVHXXXVI.

XMVHEXXXVIL.

XXXVIII.

os mercados organizados de bolsa e balcdo, e os mercados de balcdo ndo organizados,

conforme definidos pela regulacdo em vigor;

Metodologia de provisdo de perdas: metodologia de apuracdo da provisdao de perdas por
reducdo no valor recuperdvel dos direitos creditérios integrantes da carteira de
investimento da classe de FIDC;

N3o causar dano: ndo realizar, renovar, ou deter investimentos que gerem impactos
adversos relativamente ao objetivo do fundo e/ou da classe, conforme o caso;

Parte geral: trata-se desta parte geral destas Regras e Procedimentos - ART, aplicavel a

XXXIX.

todos os veiculos de investimento disciplinados por este documento, ndo

compreendendo os anexos complementares;

Politica de gestdo de liquidez: documento escrito gue contera as regras, metodologia,

XL.

estrutura organizacional e de governanca, bem como controles internos para a gestdo do

risco de liquidez das classes abertas;

Politica de voto: documento escrito e mantido pelo gestor de recursos que abordara as

XLI.

normas e procedimentos adotados no exercicio do direito de voto em assembleias pelas

classes dos fundos de investimento;

Precos cotados: dados publicos utilizados para o aprecamento de ativos financeiros e,

XLII.

caso ndo seja viavel o uso de dados publicos, utilizacdo de fontes secundarias;

Prestadores de servicos essenciais: em relacdo a um fundo de investimento, significa o

administrador fiducidrio e o gestor de recursos, salvo quando disposto diferentemente

na regulacdo;
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XLII. Resolucdo CVM 160: resolucdo CVM n2 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada,

que dispoe sobre as ofertas publicas de distribuicdo primaria ou secundaria de valores

mobilidrios e a negociacdo dos valores mobilidrios ofertados nos mercados

regulamentados;

XLIV. Selic: Sistema especial de liquidacdo e de custddia, administrado pelo BC; e

XLV.  Veiculos no exterior: entidade, dotada ou ndo de personalidade juridica, constituida com

0 objetivo de investir recursos obtidos junto a um ou mais investidores.

Paragrafo Unico. As definicGes e siglas indicadas no Cdédigo ART, quando utilizadas nestas

Regras e Procedimentos — ART, no singular ou no plural, terdo os significados indicados naquele

documento.

CAPITULO Il — OBJETIVO E ABRANGENCIA

Art. 22. O presente normativo tem por objetivo estabelecer as regras e procedimentos que, em

complemento aos principios estabelecidos pelo Cddigo ART, deverdo ser observados pelas

instituicOes participantes ho desempenho da atividade de administracdo de recursos de terceiros

para os veiculos de investimento, observado o disposto nos paragrafos abaixo.

§1°. As disposicoes desta parte geral sdo aplicaveis a todos os veiculos de investimento

indistintamente, sem prejuizo do disposto no §22 abaixo.

§22. Em complemento ao disposto nesta parte geral, as instituicGes participantes deverdo

observar as disposicées contidas nos anexos complementares, os quais contém regras especificas

para o desempenho da atividade de administracdo de recursos de terceiros, inclusive em funcdo

do tipo do veiculo de investimento em questdo, sendo atualmente organizados da seguinte forma:

l. anexo complementar |: regras e procedimentos especificos para a atividade de

gestdo de patrimonio;
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1. anexo complementar |l: regras e procedimentos especificos para as carteiras

administradas;

1. anexo complementar Ill: regras e procedimentos para todas as categorias de

fundos de investimento indistintamente;

V. anexo complementar 1V: regras e procedimentos especificos para a categoria de

FIF;
V. anexo complementar V: regras e procedimentos especificos para a categoria de

FIDG;

VI. anexo complementar VI: regras e procedimentos especificos para a categoria de

i

VII. anexo complementar VII: regras e procedimentos especificos para a categoria de

ETF; e

VIII. anexo complementar VIIl: regras e procedimentos especificos para a categoria de

FIP.

§32. Sem prejuizo do disposto no Cédigo ART, qualquer modificacdo das disposicdes contidas

nestas Regras e Procedimentos = ART e em seus respectivos anexos complementares compete,

exclusivamente, ao Forum, que poder3d, inclusive, estabelecer novos anexos complementares a

estas Regras e Procedimentos ART, desde que relacionados as matérias constantes dos titulos e

capitulos aplicaveis do Codigo ART.

§4°2. Em caso de eventual divergéncia entre as disposices desta parte geral e as regras

especificas dos anexos complementares, prevalecem as disposicoes dos anexos complementares.

CAPITULO Il — REGRAS-E-PROCEDHVIENTOSPARA APRECAMENTO N2-01,
DE23- DEMAIO-DE 2019
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Art. 392. Exceto se previsto de forma diversa nos anexos complementares, as instituicGes

participantes deverdo observar, na esfera de suas respectivas competéncias, o disposto neste

capitulo para a realizacdo do aprecamento dos ativos financeiros dos veiculos de investimento.

Paragrafo Unico. Sem prejuizo do disposto no caput, os anexos complementares poderdo

dispor sobre as regras especificas para a realizacdo do aprecamento de gquaisquer outros ativos

que ndo sejam considerados ativos financeiros.

Secao | — Responsabilidade

Art. 452, A responsabilidade O-AdministradeorFiducidrio—é-o—responsavel-pelo aprecamento dos

ativos da carteira de cada tipo de veiculo de investimento deve ser atribuida nos termos do anexo
11
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complementar aplicavel ao respectivo veiculo de investimento, podendo a instituicdo responsavel

para tanto f i i i ipvest sodendo-contratar,
sem prejuizo de sua responsabilidade, terceiro devidamente qualificado para desempenhar esta

atividade.

§12Paragrafe—unico. Caso haja contratagdo de terceiros, nos termos do caput, o nome do

contratado deve ser divulgado em se tratando (i) de fundos de investimento, nos termos

estabelecidos pela regulacdo em vigor para divulgacdo dos prestadores de servicos do fundo, (ii)

de carteiras administradas, ao respectivo investidor, observados os meios de comunicacdo

formalmente adotados pelas partes nos termos do respectivo contrato.re—fermuldrio—de

§2°2. A ANBIMA podera solicitar a instituicdo responsavel pelo aprecamento o envio da

carteira de investimento dos veiculos de investimento, conforme o caso, assim como dos demais

documentos utilizados no aprecamento.

Secao Il — Estrutura organizacional

Art. 562. A instituicdo responsdvel pelo aprecamento dos ativos financeiros O-Administrader

Fidueidrio-deve possuir em sua estrutura drea que seja responsavel pelo aprecamento.

Paragrafo unico. A 4rea de que trata o caput deve:

I. Ser independente da mesa de operacgao;

Il. Ter estrutura fisica e tecnoldgica adequada aos riscos e complexidade do negdcio; e

[ll. Ter profissionais tecnicamente capacitados para o exercicio desta atividade.

12
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Art. 672. A instituicdo responsdvel pelo aprecamento arie-deve constituir

forum(s), comité(s) ou organismo(s) que tenha(m) como objetivo discutir os assuntos relacionados
ao apregamento dos ativos financeiros das carteiras de investimento dos veiculos de

investimentoFundes.

§12. As decisGes do(s) forum(s), comité(s) ou organismo(s) devem estar em consonancia com

o disposto neste capitulo, rermative e na regulagdo vigente aplicavel ao veiculo de investimento

e, conforme o caso, com o estabelecido nos anexos complementares.

§232. Independentemente do prazo estabelecido para frequéncia do(s) forum(s), comité(s)

ou organismo(s), a_instituicdo responsdvel pelo aprecamento dos ativos financeiros e

Administrador—Fiducidrio—deve ser diligente no acompanhamento do valor do ativo e solicitar

analises do(s) forum(s), comité(s) ou organismo(s) sempre que julgar necessario.

Secao Il - Manual de apregamento

Art. 872. A instituicdo responsavel pelo aprecamento dos ativos financeiros mencionada no artigo

anterior B-AdministraderFiduciarie-deve implementar e manter no manual de apre¢camento as
regras, procedimentos e metodologias adotadas pela instituicdo no aprecamento dos ativos

financeiros dos veiculos de investimentoFundes sob sua administracdo e/ou gestdo, conforme o

Caso.

§12. O manual de aprecamento deve conter, no minimo:

13
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A governanca adotada pela instituicdo responsdvel pelo—administraderfiduciario

Aepelo aprecamento dos ativos financeiros, informando:

a. As dreas envolvidas e suas responsabilidades;
b. A forma de interacdo entre as diferentes estruturas organizacionais envolvidas;
c. O processo adotado pela instituicdo para assegurar a hierarquia e a independéncia das
decisoes; e
d. Asformas de mitigacdo para evitar potenciais conflitos de interesse.
II.  Caso haja constituicdo de forum(s), comité(s) ou organismo(s), indicacdo:
a. Dos requisitos para convocacgao e deliberagao das reunides;
b. As alcadas de aprovacao;
c. Asregras de hierarquia e atribuicdes;
d. A composigao;
e. A periodicidade das reunides ordinarias, que ndo podem ultrapassar 30 (trinta) dias;
f. Assituagdes que demandem convocagdes de reunides extraordinarias; e
g. O processo de tomada de decisdao e formalizacdo de atas que descrevam suas decisdes,
acompanhadas de justificativas.
lll. O processo de aprecamento, detalhando:
a. As metodologias utilizadas;
b. Como sdo realizadas a coleta de precos e o tratamento dos precos coletados;
c. A forma como é realizada a validacdo das informacdes, dados, coleta de precos, precos
atribuidos aos ativos financeiros e precos tratados;
d. Como sdo atribuidos os precos aos ativos financeiros;
e. Os critérios e métodos utilizados para (i) cota de abertura, (ii) cota de fechamento, (iii)
construcdo de curvas, (iv) métodos de interpolacdo e extrapolacdo, e (v) fontes de

informacgdes primarias utilizadas, conforme aplicavel; e

f. O memorial de cdlculo do preco justo dos ativos financeiros e modalidades operacionais

utilizadas na gestdo dos veiculos de investimentoFundes;

IV. Descricio da ordem de preferéncia para uso de fonte/metodologia de
apregcamento, bem como os motivos para tal ordenacao;

14
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V. Descricdo, de forma objetiva, da hierarquia de critério(s) utilizada para
mensuracao do valor justo por classe de ativos financeiros, devendo ser atribuida
a mais alta prioridade a precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para
ativos financeiros idénticos, e a mais baixa prioridade a dados ndo observaveis;

VI.  Descricdo do método primario definido para cada ativo financeiro, e, no minimo,
um método alternativo de aprecamento, de modo a permitir que situacdes
extremas de mercado possam ser adequadamente tratadas;

VIl.  Descricdo, detalhada, do(s) procedimento(s) adotado(s) nos casos ou situacdes
gue envolvam atraso(s) em pagamento ou inadimpléncia por parte do emissor ou
do ativo financeiro;

VIIl.  Descricdo do procedimento adotado nos casos de novos ativos financeiros

adquiridos pelos veiculos de investimento Furdes sem método de apregamento

definido; e

IX.  Descricdo, caso seja utilizado como fonte para o aprecamento de ativos
financeires—de crédito privado os negodcios representativos no mercado
secundario de, no minimo:

a. Os critérios detalhados para a definicdo de mercado secundario, observada sua
representatividade e governanga;

b. O momento em que essa premissa sera utilizada como fonte primaria para o
aprecamento;

c. Aalgada de acionamento e formalizagao documental; e

d. Outros itens que julgue pertinente para a adequada justificativa de seu uso.

§22. E vedado o uso de metodologias ndo descritas no manual de aprecamento, incluindo os
métodos alternativos que ndo tenham, além de previsdao formal, fundamentagao objetiva que

justifique seu uso.

§32. Caso ocorra uma excepcionalidade e a instituicdo responsavel pelo aprecamento e

administrader—fiducidrio—tenha que adotar método alternativo ndo previsto no manual de

15
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aprecamento, deverd previamente a utilizacdo do método, manter registros e justificativas que
fundamentem esta excepcionalidade, incluindo, mas ndo se limitando, a memaria dos célculos que

foram utilizados.

§42. As metodologias informadas no manual de apregamento devem abranger todas as

classes de ativos financeiros, ndo se restringindo a uma unica classe.

§52. Caso a instituicdo responsdvel pelo aprecamento e-AdministraderFiduciarie-identifique

gue a adoc¢do de uma disposicdo prevista no manual de aprecamento possa resultar em (i)
informacdes distorcidas, (ii) apuracdo inadequada do valor patrimonial da cota, se aplicavel ou (iii)
distribuicdo ndo equitativa dos resultados entre os investidores, poderd deixar de aplicar tal
disposicdo, desde que justifique essa acdo para a_area de controles internos e compliance da

instituicdo e mantenha essa andlise e justificativa a disposicdo da ANBIMA.

Art. 982. A revisdo das metodologias definidas no manual de aprecamento deve considerar, de
forma a garantir que reflitam a realidade de mercado, a evolugdo das circunstancias de liquidez e
volatilidade dos mercados em funcdo de mudancas de conjuntura econémica, assim como a

crescente sofisticacdo e diversificagao dos ativos financeiros.

Paragrafo Unico. A instituicao responsdvel pelo aprecamento O—adwinistrader—fiduciario

deve, sempre que observar mudangas relevantes no mercado, nos termos do caput, rever suas

metodologias.

Art. 1092, O manual de aprecamento deve, ainda:

I.  Conter em sua capa a data de inicio de vigéncia da versdao do documento;
II.  Ser registrado na ANBIMA em sua versdao completa e mais atualizada, e ser

novamente registrado sempre que houver alteracdes, conforme critérios a seguir:
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a. Para os casos de adaptacdo voluntaria, a instituicdo responsdvel pelo aprecamento e

AdministraderFiduciario-deve registrar junto a ANBIMA as novas versdoes do manual de
aprecamento em até 10 (dez) dias corridos contados a partir da data do inicio da vigéncia
da nova versao do documento; e

b. Para os casos de alteragbes solicitadas pela ANBIMA, a instituicdo responsavel pelo

aprecamento e-AdministraderrFiducidrio-deve implementar tais alteragdes e registrar a
nova versao do manual de apregcamento junto a ANBIMA em até 10 (dez) dias corridos
contados a partir da data que as alteracdes foram realizadas.

[ll.  Ser publicado em sua versao simplificada no site dade instituicao responsavel pelo

aprecamento AdministradorFiducidrio-nainternet.

§12. O registro dos manuais de aprecamento na ANBIMA deve ser realizado mediante
apresentacdo de carta de solicitacdo de registro, acompanhada de 2 (duas) versdes eletrénicas
completas do manual de aprecamento, 1 (uma) de forma simples e outra que destaque
claramente todas as alteracdes efetuadas em relagdo a ultima versdao do documento registrado na

ANBIMA.

§22. A ANBIMA poder3, a seu critério, definir outras formas para o registro dos manuais de

aprecamento.

Secdo IV — CAPIFULO N/ Critérios para o aprecamento de ativos

Subsecao | — Regras gerais

Art. 1041, Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos veiculos de investimento Fundes

devem ser aprecados —a valor justo,
reconhecendo-se, contabilmente, a valorizacdo ou a desvalorizacdo em contrapartida a adequada

conta de receita ou despesa no resultado do periodo.
17
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§12. O valor justo do ativo financeiro ndao deve ser alterado para refletir os custos de

transacao.

§22, As praticas de aprecamento dos ativos financeiros ao valor justo devem considerar, com

destaque, a transparéncia e liquidez dos ativos financeiros na formagao de precos.

Art. 1112, As operagdes com derivativos que produzam resultados fixos ou predeterminados
devem ser avaliadas, em conjunto, como ativos financeiros de renda fixa e ajustados, diariamente,

pelo valor justo.

Art. 1213. Na hipdtese de o aprecamento considerar o total de ativos financeiros em carteira ou a

cotagdo junto ao mercado, a cotagdo deve:

I. Ter sido obtida, no maximo, 15 (quinze) dias antes da data atual; ou

II. Possuir, no maximo, 15 (quinze) dias desde a data de negociagao.

Paragrafo unico. Os parametros utilizados no aprecamento dos ativos financeiros de que

trata o caput devem ser atualizados, no minimo, a cada 10 (dez) dias, exceto se de outra forma

prevista neste Regras e Procedimentos — ART e/ou na regulacdo em vigor em relacdo a

determinado tipo de veiculo de investimento.

Art. 1314. A .instituicdo responsavel pelo aprecamento O-Administrader—Fiducidrie—deve, a

qgualquer tempo, reavaliar seus ativos financeiros sempre que houver indicios de perdas provaveis.

Subsecao Il — Ativos financeiros de renda fixa

Art. 1415. A instituicdo responsavel pelo aprecamento S-AdministraderFiducidrie-deve usar como

fonte de precos para titulos publicos federais:
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I. A taxa indicativa da ANBIMA e proje¢des dos indices de precos também
divulgados por essa Associagao; ou

II. O prego Unico {PY“}-do ativo divulgado pela ANBIMA.

Paragrafo unico§12. Recomenda-se, nas hipdteses em que a ANBIMA divulgue taxas e

precos de ativos de renda fixa de emissor privado, que a instituicdo responsdvel pelo aprecamento

e—-Administrader—Fiducidrio—utilize as taxas e precos divulgados pela Associacdo, observado o

disposto no §52 do artigo 72 acima.

Art. 1516. A instituicdo responsavel pelo aprecamento O—Administrader—Fiduciarie deve

considerar, para o aprecamento de ativos financeiros de renda fixa de emissor privado, os precos
observados em mercado ativo ou cotados junto ao mercado, observado o paragrafo Unicod2 do

artigo 1415 desta parte geral.deste-rormative-

Paragrafo Unico. Nas operacdes descritas no caput, é vedada a utilizacdo de formas estdticas

baseadas em custo de aquisicdo ou na taxa negociada na compra do ativo financeiro.

Art. 1617, Os ativos de renda fixa integrantes da carteira dos veiculos de investimentoFurdes

devem ser inicialmente registrados pela instituicdo responsavel pelo aprecamento pele

AdministradeorFiduciarie-ao valor justo, e classificados nas seguintes categorias:

I.  Ativos para negociacao; ou

1. Ativos mantidos até o vencimento.

19



Associacdo Brasileira das Entidades

dos Mercados Financeiro e de Capitais A N B I M A

§12. Na categoria de ativos para negociacdo, devem ser registrados os ativos financeiros

adquiridos com a finalidade de serem ativa e frequentemente negociados.

§22. Na categoria de ativos mantidos até o vencimento, devem ser registrados os ativos
financeiros adquiridos com a intengdo dos investidores de preservar o volume de aplicagGes

compativel com a manutengao de tais ativos na carteira do veiculo de investimentoFunde até o

vencimento.

§32. Nada obstante o disposto nos anexos complementares, para Rara—que os ativos

financeiros sejam classificados na categoria de ativos mantidos até o vencimento, devem—ser
I las, . ’ . lieBas C Fund - Cvelusi . o

Que-hajahaver declaracdo formal de todos os investidores ou previsao contratual nesse sentido,

conforme o veiculo de investimento em questdo, atestando que estes possuem capacidade

financeira para levar ao vencimento os ativos classificados nesta categoria.,—e—Que—todos—os

§542, Para os ativos classificados como mantidos até o vencimento, o valor justo no

reconhecimento inicial deve ser adicionado aos custos de transacao.
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§752. E vedada a utilizacdo de métodos alternativos baseados na formagdo de intervalos
(bandas) em torno de uma média de taxas e pregos ou quaisquer outros parametros de refe-
réncia que nao capturem as condi¢cdes de mercado ou evitem refletir eventuais volatilidades nos
precos dos ativos financeiros, sendo admitida sua utilizacdo como insumo para observancia e

acompanhamento dos spreads de crédito.

§682. S3o admitidos métodos alternativos baseados na definicao de proxy (ativo ou cesta de

ativos) como referéncia para o aprecamento, devendo a instituicdo responsavel pelo aprecamento

e-AdministraderFiducidrie-assegurar a sua diligéncia na escolha dessa proxy de modo a se obter a

maior similaridade com o ativo precificado e seus fatores de risco.

§972. Devem ser observados pela instituicdo responsavel pelo aprecamento pele

AdministraderFiduciarie, a fim de se identificar a similaridade entre os ativos financeiros, em

especial o risco de crédito, os seguintes parametros, no minimo:

l. Emissor;
Il. Rating;
. Setor;
IV.  Subsetor/segmento de atuacéo;
V. Duration; e

VI.  Indexador/tipo de remuneracdo.

§1082. No processo de observacdo dos parametros listados no paragrafo anterior, fica a

critério da instituicdo responsavel pelo aprecamento de—Administrader—Fiduciario—a forma de

priorizacdo, utilizacdo, combinacdo ou, ainda, a inclusao de outros parametros, desde que resulte

na maior similaridade possivel entre as proxies elegiveis.

§1192. A instituicdo responsdvel pelo aprecamentoSemprejuizo-do-disposte-nrosparagrafos

32 e 49 desteartige—o-Administrader—Fiducidrie deve detalhar no manual de apregamento os
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critérios de utilizacdo dos parametros mencionados no pardgrafe—acimad72 acima, bem como

observar as seguintes condigdes:

I.  Deve haver um padrdo de utilizacdo dos parametros e premissas adotados pela

instituicdo responsavel pelo aprecamento;pele-AdministradorFiduciario

II. Caso exista ativo do mesmo emissor com referéncia de divulgacdo de taxas e

precos no mercado secundario, este devera ser prioritariamente utilizado; e
[l. Na utilizacdo de ativo do mesmo setor, devera ser prioritariamente selecionado

como proxy aquele de mesmo setor, subsetor/segmento de atuagdo e rating.

Art. 1718. E permitida a utilizacdo de cesta (mais de um ativo) como proxy, desde que sua
composi¢ao resulte em maior similaridade com o ativo a ser precificado do que com 1 (um) uUnico

ativo isoladamente.

§1¢. E vedada a utilizacdo de proxy baseada somente em fatores de risco de mercado como
indexador/tipo de remuneracdo do ativo, sem que sejam levados em consideracdo fatores

inerentes ao risco de crédito do emissor.

§22. A proxy e o spread utilizados deverdo ser reavaliados, no minimo, semestralmente, e
sempre que seja observado qualquer evento que implique alteracdao na percepg¢ao do risco de

crédito do ativo ou emissor.

§32. Todas as decisOes acerca das definicdes e reavaliacdes de proxies deverdo ser
aprovadas em férum (s), comité(s) ou organismo(s) competente(s) para tal, conforme estipulado
no manual de aprecamento, devendo essa aprovacao ser formalizada e arquivada juntamente com

os materiais e estudos que subsidiaram as decisées.
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Subsecao lll — Ativos de renda variavel

Art. 1819. A instituicao responsavel pelo aprecamento O-AdministraderFiducidrio-deve usar como

fonte primdria de precos para os ativos financeiros de renda varidvel negociados no Brasil: o

mercado organizado em gue o ativo apresente maior liguidez.

—A-BEeu
m . . orlicuides.

§12. A avaliacdo dos ativos financeiros de renda variavel para os quais exista mercado ativo e
liguido deve ser feita utilizando-se a cotacdo diaria de fechamento do mercado em que o ativo

financeiro apresentar maior liquidez.

8§22, A instituicdo responsavel pelo aprecamento O-AdministraderFiducidrio-devera definir

um modelo ou processo de aprecamento que tenha parametros claramente identificados para
tratar as situacbes em que os ativos financeiros de renda varidvel reconhecidamente ndo
apresentarem negociagdes regulares no mercado, ou, ainda, nas hipdteses em que haja

dificuldade na coleta de precos.

Art. 1920. Os ativos financeiros de renda variavel devem ser classificados, obrigatoriamente, na

categoria de ativos para negociacao.

Subsecao IV — Derivativos

Art. 2021. A instituicao responsavel pelo aprecamento S-AdministraderFiducidrie-deve usar como

fonte primaria de precos para os derivativos negociados no Brasil: 0 mercado regulamentado em

que o ativo apresente maior liquidez.
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AB3:-ou
- I . or liouider

Paragrafo Unico. A instituicdo responsavel pelo aprecamento O-Administrader—Fiducidrie

devera definir um modelo ou processo de aprecamento que tenha parametros claramente
identificados para tratar as situacdes em que os derivativos reconhecidamente ndo apresentarem
negociagoes regulares no mercado, ou, ainda, nas hipdteses em que haja dificuldade na coleta de

precos.

Subsecao V — Ativos no.exterior

Art. 2122, Para os ativos financeiros regeeiades—no exterior, a_instituicdo responsavel pelo

aprecamento e-Administrader—Fiducidrio-deverd converter a moeda estrangeira para a moeda

nacional utilizando a taxa de cambio referencial (D2) divulgada pela B3.

§12. Caso os ativos financeires—hegociades-no exterior ndo sejam denominados em dodlares
americanos, estes devem ser, primeiramente, convertidos para délar americano e, em seguida,
deve ser utilizada a taxa de cambio referencial (D2) divulgada pela B3 para conversdo em moeda

nacional.

§22. O valor a ser utilizado deve ser o preco liquido provavel de realizacdo, considerando o

impacto de tributos e taxas no exterior.

§32, Caso a instituicdo responsavel pelo aprecamento e-AdministradorFtiducidrie—em casos

excepcionais, conclua que a utilizacdo da taxa de cambio referencial (D2) ndo resulta no adequado

valor justo para o ativo integrante da carteira do veiculo de investimento;a-ceta-de-Funde, poderd

ser utilizada outra taxa, desde que sua utilizacao reflita de forma apropriada o valor justo.
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8§42, O uso de outra taxa pela instituicdo responsavel pelo aprecamentopele-Administrader

Fidueiario— deve ser efetuado de forma consistente e sua fonte deve ser de acesso publico,

confidvel e deve possuir frequente divulgagao.

§52. Na hipotese de ser utilizada outra taxa, nos termos do paragrafe-§32 deste artigo, a
instituicdo responsavel pelo aprecamento e—Administrader—Fiduciario—deverd informar essa

utilizacdo em nota explicativa incluindo justificativas.

Subsecao VI — Cotas de classesfundos-de-investimento

Art. 2223. O apregcamento das cotas das classes e/ou subclasses (conforme aplicavel) negociadas

dos—Fundes—negociades—em mercados regulamentados—de—valeres—mebilidries pode ser feito
utilizando-se o valor patrimonial da cota fornecido pelo administrador fiducidrio, desde que sua

utilizacdo represente mais adequadamente o valor justo no momento da mensuracgao.

Paragrafo Unico. A integralizacdo de cotas das classes e/ou subclasses (conforme aplicavel)

des—Fundes—com entrega de ativos financeiros, se permitida, deve ser feita a valor justo no

momento da integralizacao.

Art. 2324. O aprecamento das cotas das classes e/ou subclasses (conforme aplicavel) desFundes

deve ser feito utilizando-se o ultimo valor patrimonial da cota disponibilizado pelo administrador
fiduciario, ndo se admitindo a utilizacdo de valores patrimoniais de cotas descasados entre classes
investidorasFundes-investideres e classes e/ou subclasses (conforme aplicavel) investidas,Fundes
investides, exceto:

I.  Nos casos em que as classes es—Fundes-com cota de abertura adquiriram cota

classes e/ou subclasses (conforme aplicavel) eeta-de-Fundes-de fechamento; ou
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II.  Da aquisicdo de cotas de veiculoskundes no exterior que, em razao do fuso
horario, ndo possibilitem a utilizacdo do valor da cota do mesmo dia do calculo da

classe investidora. devalerdacota-de-Fundo-investider:

CAPITULO IVSegde-#— RATEIO DE ORDENS PARA OS VEICULOS DE
INVESTIMENTO

Art. 3624. Observado o disposto no presente capitulo, o ©-gestor de recursos podera realizar

rateio de ordens para os veiculos de investimento.—desde—gue-mantenha—processos,—critérios—e
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§122, Para realizar o agrupamento de ordens e seu posterior rateio, o gestor de recursos
deve implementar e manter, em documento escrito, os processos, critérios e controles

preestabelecidos para que o rateio seja realizado de forma justa, de acordo com critérios

equitativos,de—gue—trata—o—caput levando em consideragao as estratégias e investimentos dos

veiculos de investimento, assim como eventuais restricdes contidas nos documentos dos veiculos

de investimentoregulamentos e na regulacdo vigente.

§232, Devem constar também dno documento de que trata o paragrafo acima, os critérios
especificos que mitiguem eventuais conflitos de interesse nas hipoteses em que o gestor de

recursos realizar operagdes entre:

I.  Contrapartes ou intermedidrios financeiros do mesmo Cenglemerado—eu—grupo
econdmico da instituicdo participante; e

II.  Veiculos de investimento geridos pelo mesmo gestor de recursos.

§432. Caso o gestor de recursos tenha que alterar a relagdo dos veiculos de investimento

definidos para participar do rateio, devera manter registro desta alteracao.

CAPITULO V - Se¢3e-V-GESTAO DE RISCO DOS VEICULOS DE
INVESTIMENTO

Subsecao | — Responsabilidades

Art. 3725. O-Gestor-deRecurses-é-o-respensavelpelaA gestdo de risco das carteiras dos veiculos

de investimento, ressalvade—o—risco—deliguidez—gue—deve sergerido—em—conjuhrto—com

AdministraderFiducidrio—8§12-Agestae-derisco-de-que-trata-e-caput deve ser desempenhada por

area designada para esta atividade, devendo o gestor de recursos assegurar que essa area:
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I.  Detenha profissionais em quantidade suficiente, observada a natureza, o porte, a
complexidade, a estrutura, o perfil de risco das operagdes realizadas e o modelo
de negdcio da instituicao;

Il.  Tenha profissionais com qualificacdo técnica e experiéncia necessdria para o
exercicio da atividade;

lll.  Possuaindependéncia funcional em relacdo a mesa de operacao;

IV.  Tenha comunicagdo direta com a diretoria ou alta administragdao para realizar
relato dos resultados decorrentes das atividades relacionadas a sua funcao;

V.  Tenha acesso regular a capacita¢do e treinamento; e

VI. Tenha autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas
operagles realizadas pela instituicdo participante e adotar as medidas

necessarias.
§212. A drea referida no paragrafo acima é responsavel por:

I.  Implementar, manter e executar o processo de gestdo de risco e o disposto no
documento interno que trata das+regrasprocedimentos-e-controles-derisco,hos
termos—de—o artigo 3927 a seguir, incluindo os terceiros contratados para
desempenhar funcdes ligadas a esse processo;

. Elaborar, no minimo mensalmente, relatério de monitoramento indicando os
veiculos de investimento que tiveram seus limites de risco excedidos;

Ill.  Reportar os assuntos envolvendo a gestdo de risco para as dreas e profissionais
determinados pela instituicdo e para os diretores de gestdo de risco e de gestao
de recursos de terceiros;

IV.  Publicar o documento interno de que trata o artigo 27 abaixogue-trata-dasregras;
procedimento-econtroles de risconostermosdoartige-39; no site do gestor de

recursos e manté-lo atualizado, informando a data de vigéncia do documento,

bem como a data da ultima revisdo; e
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V.  Manter em seus arquivos os documentos previstos nesta secao por, no minimo, 5

(cinco) anos.

§322, O gestor de recursos pode, sem prejuizo de suas responsabilidades, contratar terceiros

Art. 3826. O gestor de recursos deve atribuir a responsabilidade pela gestao de risco a um diretor
estatutdrio ou equivalente, que deve exercer suas funcbes com independéncia e assegurar que
todas as providéncias necessdrias para ajustar continuamente a exposi¢cdo aos riscos das carteiras
de investimento sob sua gestdo sejam tomadas, utilizando como base os limites previstos nos

documentos dos veiculos de investimento.

Paragrafo unico. O diretor de risco de que trata o caput:

I.  Pode ser o mesmo diretor indicado na CVM para a atividade de controles internos e/ou
de compliance, nos termos das Regras e Procedimentos — Deveres Basicos de—artige—11
I Codigs;

II. N3o pode atuar em fungdes relacionadas a administracdao de recursos de terceiros, a

intermediacdo e a distribuicdo ou a consultoria de valores mobiliarios, ou em qualquer

atividade que limite a sua independéncia, na instituicdo participante, ou fora dela.
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Subsecao Il — Regras de risco

Art. 3927. O gestor de recursos deve implementar e manter, em documento escrito, regras e

procedimentos que permitam, no minimo, a identificacdo, -0 monitoramento, a mensuracdo e o

ajuste, quando aplicavel, da exposicao desaos riscos de mercado, de liquidez, de concentracdo, de

contraparte, operacionais e de crédito gue sejam inerentes aos veiculos de investimento, inclusive

em situagdes de estresse.

§212. O monitoramento, a mensuracgao e o ajuste de que trata o caput devem ser realizados
de forma diligente, de modo que ndo comprometam a transparéncia e a evidenciacao dos riscos

identificados.

§322, Além do disposto neste capituloresta—secde, o gestor de recursos deve observar,

conforme ease-aplicdvel, as regras de risco previstas nos anexos complementares aplicaveis aos

diversos tipos de veiculo de investimentoanexes-a-este-Cédigo.

Art. 4028. O documento de que trata o caput do artigo 2739 deve ser consistente e passivel de

verificacao e deve conter, no minimo:

I. Governanga:

a. O organograma com os cargos das pessoas envolvidas na gestdo de risco, incluindo suas

atribuicdes e responsabilidades;
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Como se da a autonomia e autoridade dos profissionais que desempenham funcdes
relacionadas a _gestdo deae risco, inclusive para questionar os riscos assumidos nas
operacgdes realizadas pela instituicdo e adotar as medidas necessarias;

As reunides ou féruns, tais como comités ou organismos, destinados a tratar os assuntos
relacionados a gestdo de risco, incluindo as situagGes atipicas de mercado ou ndo
contempladas no documento de que trata o caput do artigo 3927;

As regras de composicdo minima dos comités ou organismos, quando aplicavel, bem
como seus objetivos, composicdao, competéncias, autonomia, alcada e periodicidade das
reunioes;

Como se da o processo de tomada de decisdo e aprovacdo dos assuntos relacionados a
gestdo de risco, incluindo a formalizagao dessas decisdes e deliberagdes;

O Ffluxo de reporte e troca de informacgdes entre os responsaveis pelo monitoramento
dos riscos e as demais dreas envolvidas no processo de gestdao de risco, incluindo a
periodicidade em que é realizado; e

A forma de reporte dos assuntos envolvendo a gestdo de risco para a alta administracao

da Instituicdo Participante.

Limites de exposicdo aos riscos:

a.

Como se dd a identificacdo e o acompanhamento da exposi¢ao aos riscos de mercado, de

liquidez e de crédito; e

b. Como se da a identificacdo e o acompanhamento da exposicdo aos riscos que nao

tenham limites expressos nos documentos dos veiculos de investimento.

Plano de acdo para tratar os casos de desenquadramento dos limites;

Metodologia dos riscos:

a.

As métricas e estruturas que sdo utilizadas na gestao de risco, bem como as areas que as
definem;
Como sdo feitos os testes de aderéncia as metodologias, quando aplicaveis, e a

periodicidade em que sdo realizados, que ndo pode ser superior a 12 (doze) meses; e
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c. A periodicidade de revisdo das metodologias estabelecidas no documento de que trata o
caput do artigo 3927, que ndo pode ser superior a 24 (vinte e quatro) meses ou em prazo
inferior caso os testes de aderéncia evidenciem inconsisténcias que demandem revisao.

V. Monitoramento dos riscos:

a. Como é feito o monitoramento dos riscos aos quais os veiculos de investimento estao
expostos;

b. Obrigacdao de elaborar relatério de monitoramento que contenha os veiculos de
investimento que tiveram seus limites de risco excedidos e definir a periodicidade com
gue este relatdrio sera divulgado; e

c. Forma de acompanhamento e diligéncia dos terceiros contratados para monitorar e

mensurar os riscos inerentes a cada um dos veiculos de investimento, quando aplicavel.

§12. Os limites de exposicdo de riscos mencionadosatribuides—aestFundos—nos—termos—do

no inciso Il deste artigo que sejam atribuidos aos fundos de investimento, devem ser compativeis

com as regras e procedimentos para classificacdo daqueles fundos de acordo com uma escala de

riscos, conforme aplicavel.

§22. As metodologias e ferramentas utilizadas para o acompanhamento dos riscos devem

ser consistentes e compativeis com os documentos dos veiculos de investimento.

CAPITULO VI — DISPOSICOES FINAIS

Art. 2988. Todos os documentos escritos exigidos por este-Cédige-estas Regras e Procedimentos —
ART (incluindo os seus anexos complementares), devem serdispenibilizades—neo—sistema—da

encaminhados para a

ANBIMA por meio do SSM em prazo a ser divulgado pela Associacdo, e, caso haja alteragGes, as

instituicOes participantes devem atualizd-los ser—atualizades—em até 1530 (guinzetrinta) dias

corridos da alteracao.
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§12. Sem prejuizo do disposto no caput, todas as regras, os procedimentos, os controles e as

obrigacdes estabelecidas por este-Cédige-estas Regras e Procedimentos — ART (incluindo os seus

anexos complementares), devem ser passiveis de verificagdo e ser enviados para a ANBIMA

sempre que solicitados.

§22. N3do se aplica o disposto no caput aos contratos estabelecidos com os investidores.

Art. 30. Estas Regras e Procedimentos — ART entram em vigor em 02 de outubro de 2023.
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