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MANUAL DE APRECAMENTO
(MARCACAO A MERCADO)

Versao Atualizada: Novembro de 2023
Inicio de vigéncia em 01/12/2023

O Manual de Aprecamento (“Manual”) tem carater permanente. O conteldo deste documento podera
ser modificado a qualquer momento de acordo com as necessidades vigentes e conforme alteracGes
legais e regulamentares aplicaveis. Os profissionais do Grupo Journey Capital (“JOURNEY”) e seus
prestadores de servico deverao, sempre que necessario, consultar a ultima versdo disponivel. Se vocé
nao for o destinatario ou a pessoa autorizada a receber este documento, ndo deve usar, copiar ou
divulgar as informacdées nele contidas ou tomar qualquer acdo baseada nessas informacdes.

O presente Manual tem, ainda, por objetivo regular os procedimentos aplicdveis para a precificacdo
dos ativos geridos pela JOURNEY, notadamente as Carteiras Administradas e os Fundos de
Investimento em Participacdes. O presente Manual foi elaborado com base nas melhores praticas de
mercado e de acordo com a regulamentacdo e autorregulacdo em vigor, notadamente o Cédigo
ANBIMA de Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros da Associacdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (“ANBIMA”) e das resolucdes pertinentes ao
tema da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”).

1. INTRODUCAO

Tendo em vista a atuacdo do JOURNEY como administrador fiducidrio de Fundos de Investimento em
Participaces (“FIP”), gestor de recursos de terceiros e de carteiras administradas, cujo mercado é
altamente regulado, este Manual devera ser seguido pelas empresas do Grupo Journey Capital,
conforme aplicavel, e pelas areas responsaveis pela precificagdo dos ativos no ambito de suas
atividades.

Este Manual visa implementar as regras, procedimentos e metodologias adotadas pela instituicdo no
Apregamento dos ativos e passivos.

Este Manual ndo se aplica para fundos e carteiras sob gestdao da JOURNEY que sdo administrados por
terceiros.

Este Manual estabelecerd, ainda, as diretrizes atinentes a

(i) governanca adotada pela JOURNEY no Aprecamento dos ativos e as respectivas areas
envolvidas e suas responsabilidades;

(i) as algadas e procedimentos de aprovagao pelas estruturas organizacionais envolvidas;

(iii) processo adotado pela JOURNEY para assegurar a hierarquia e a independéncia das
decisoes;

(iv) procedimentos adotados a fim de mitigar e evitar situacbes com potencial conflito de
interesse.
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2. CRITERIOS E RESPONSABILIDADES
2.1. POLITICA DE APRECAMENTO
2.1.1. COMITE DE RISCO

Nos termos da regulamentacao aplicavel, a JOURNEY mantera como tema regular do Comité de
Risco, sendo ele o 6rgdao maximo responsdvel pelas regras de precificacdo dos ativos e passivos
dos fundos e carteiras, com o seu funcionamento definido pela Politica de Gestdo de Riscos da
JOURNEY.

O Comité terd por atribuicdo, dentre outras, (i) avaliar a precificacdo dos ativos e passivos
existentes nas carteiras e nos Fundos administrados e/ou geridos pela JOURNEY; (ii) rever e/ou
validar as fontes de informac¢Oes usadas como base para a marca¢do a mercado; (iii) discutir e
buscar solugdes para a precificacdo conforme o valor justo, nos termos da regulamentagdo
aplicavel; (iv) aprovar as respectivas propostas apresentadas e manter a documentacao e registro
das decisGes correspondentes.

2.1.2. PRINCIiPIOS

Este Manual aplica-se a todos os ativos e passivos que fazem parte dos fundos sob a administracao
da JOURNEY e carteiras administradas. Os processos e metodologias utilizados buscam seguir as
melhores praticas de mercado e os guias e cédigos de conduta aplicdveis divulgados pela ANBIMA.
Ainda, a JOURNEY devera adotar os seguintes principios para aimplementacado dos procedimentos
descritos neste Manual:

e Formalizacdo: AJOURNEY possui uma equipe qualificada e independente, responsavel pela
execuc¢do das atividades didrias relacionadas a Marcag¢do a Mercado.

e Comprometimento: a equipe responsadvel pelo Apregamento estd comprometida em
garantir que os precos reflitam o valor justo dos ativos e, na impossibilidade, envidara seus
melhores esforgos para estimar o que seria o valor justo pelo qual os ativos financeiros
seriam efetivamente transacionados.

e Consisténcia: Todos os ativos estardo sujeitos aos mesmos critérios de precificacdo
independentemente da natureza dos fundos que os detenham, imprimindo assim
consisténcia a sua fungdo. Caso haja contratacdo de terceiros, a instituicdo responsavel
pelo Aprecamento deve exigir do terceiro contratado que o Aprecamento de um mesmo
ativo financeiro seja o mesmo quando utilizado o mesmo Manual de Aprecamento da
JOURNEY, imprimindo consisténcia ao exercicio de sua funcdo.

e Equidade: O critério preponderante do processo de escolha de metodologias, fontes de
dados e qualquer outra decisdo de Marcagdo a Mercado deve ser o tratamento equitativo,
sem distingdo de seus fundos ou carteiras.

e Objetividade: as informagdes de precos ou fatores a serem utilizados no Apregamento de
ativos financeiros devem ser preferencialmente obtidos por fontes externas e
independentes.

e Frequéncia/Reavaliacdo: deverd ocorrer o Aprecamento conforme a periodicidade minima
prevista na regulamentacdo aplicavel para o respectivo ativo.
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2.1.3. FONTES DE INFORMACAO

Para a realizacdo do Aprecamento previsto neste Manual, a Sociedade poderd utilizar fontes
primarias e secunddrias para obtencdo das informacdes necessarias a precificacado:

(i) As acOes negociadas a vista, opgdes, contratos futuros, cotas de fundos (ETFs, Flls, FIDCs,
etc) e demais ativos listados, sdo valorizadas pelo ultimo preco de fechamento divulgado
pela Bolsa de Valores B3 (www.b3.com.br), ou pela entidade administradora do mercado
de balcdo organizado na qual o ativo é primariamente negociado (Ex: NYSE, NASDAQ, etc).

(ii) Para Titulos Publicos, Debentures, CRIs e CRAs, FIDCs, Fundos, Curvas e indices em geral
seguem os valores divulgados diariamente pela ANBIMA:
https://data.anbima.com.br/regra-de-marcacao-a-mercado#marcacao-mercado

Alternativamente, a equipe da JOURNEY responsdvel poderd utilizar uma coletada de dados em
outras fontes, incluem corretoras especializadas por mercado, Bloomberg, Reuters e demais
feeders de dados de mercado no Brasil ou no exterior, para efetuar o devido aprecamento, desde
que aprovados pelo Diretor de Risco.

Especialmente quando as fontes primdrias ndo estiverem disponiveis, quando ocorrem situacées
de crise sistémica, quando ocorrem crises de liquidez ou restricdes de liquidez para determinados
ativos e/ou classes de ativos e discrepancias significativas entre os dados dos provedores e os
dados de mercados forem observadas, pode ser necessdrio utilizar formas alternativas de
precificagao.

2.2. PROCESSO E METODOLOGIAS UTILIZADAS

A JOURNEY utiliza as seguintes metodologias para Aprecamento dos ativos financeiros, quando
aplicavel, para os fundos de investimento sob administracdo e carteiras administradas:

Diariamente, no fechamento do mercado brasileiro, os precos sdo aplicados as carteiras uma vez que
0s seguintes passos sejam executados:
1. Coleta de dados de mercado e de dados oriundos de fontes oficiais/auditaveis
2. Comparacdo dos dados de mercado com as informacdes oficiais/auditaveis
2.1. Os precos de titulos publicos federais, debentures e outros titulos de crédito, acdes, BDRs,
opcoes de agdes, futuros, swaps e agricolas, cotas de fundos negociadas em bolsa (ETFs,
Flls, etc) sdo obtidos utilizando-se como fonte primaria de informaces a ANBIMA/B3, e
cotas de outros fundos sado obtidas via Galgo ou website dos administradores ou gestores.
2.2. Se for identificado alguma discrepancia relevante entre os dados de mercado e as
informacdes oficiais/auditaveis, é feita a verificacdo pela drea de Risco com base em
critérios como tipo de ativo, liquidez, emissor, setor/segmento, Rating, Indexador e
duration.
2.3. Eventuais discrepancias que venham a ultrapassar os limites permitidos devem ser
justificadas, e estardo sujeitas a andlise pela area de Compliance, que pode ou ndo acatar
a explicagao.
3. Cdlculo final do valor da carteira e do valor da cota do fundo


http://www.b3.com.br/
https://data.anbima.com.br/regra-de-marcacao-a-mercado#marcacao-mercado
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a) Cota de Fechamento

Os fundos com cota de fechamento utilizam as taxas/precos verificados no encerramento das
atividades didrias dos respectivos mercados em que atuam. Por padrao todos os fundos da JOURNEY
sdo apurados com cota de fechamento.

b) Cota de Abertura

Para calculo de cota de abertura, caso aplicdvel, serad utilizado os mesmos critérios utilizados no
fechamento, mas considerando-se um dia a menos nos precos dos titulos. Neste sentido os ajustes
decorrentes das movimentag¢des ocorridas durante o dia sdo langados contra o patriménio dos
respectivos fundos de investimento.

c) Projecdo de indices de Inflagdo - IPCA/IGP-M
Para atualizacdo dos indices de precos brasileiros (IPCA, IGP-M, etc) a JOURNEY utilizara primariamente
as projecoes da ANBIMA, divulgado através de seu site (www.anbima.com.br).

d) Construgdo de Curvas

A Curva é obtida através da interpolacdo exponencial dos contratos futuros negociados na Bolsa B3.
Para a Curva Pré utiliza-se o CDI no primeiro ponto da curva. As curvas de pre¢os poderdo ser utilizadas
para marcacdo de titulos pré-fixados e pods-indexados ao CDI/SELIC, como alternativa, caso
indisponibilidade ou falta de liquidez, ao preco oficial divulgado pelas fontes primarias.

e) Feriados
Sempre que necessario, em casos de feriados, a JOURNEY adotard os seguintes critérios para
Aprecamento:

1. Feriados em praca de bolsa (B3, Sdo Paulo/SP)
> AcGes: Repete-se o preco de D-1
Opcdes: Repete-se o preco de D-1
Futuros: N3ao ha ajustes nessas datas. Repete-se o preco de D-1

YV V V

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

2. Feriados Nacionais
Em feriados nacionais ndo ha calculo de cota, caso necessario, excepcionalmente:

A\

AcOes: Repete-se o preco de D-1

Opcgodes: Repete-se o prego de D-1

Futuros: Ndo ha ajustes nessas datas. Repete-se o preco de D-1
Curva-Pré: Adiciona-se a valorizacdo do CDI sobre o PU de D-1

YV V V VY

Délar PTAX: na falta do valor divulgado repete-se o valor do dia anterior


http://www.anbima.com.br/
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2.2.1 Titulos Publicos Federais

Para os titulos publicos federais serdao utilizados os precos unitdrios divulgados pela ANBIMA para a
data-base de célculo da cota, pelo portal: https://data.anbima.com.br/

Na hipdtese de ocorréncia dos seguintes casos: (a) indisponibilidade de obtenc¢do do preco no site da
ANBIMA, (b) crise Sistémica de mercado, (c) crise de Liquidez de mercado ou (d) auséncia de
atualiza¢do do preco ANBIMA, por qualquer motivo, em regime de excecdo, a equipe de precificacdo
da JOURNEY devera decidir entre 1) fazer a interpolagdo da taxa a partir dos vencimentos de titulos
de mesma caracteristica que foram divulgados pela ANBIMA, ou 2) coletar pregos e taxas junto aos

participantes de mercado, sendo que ambos os casos o procedimento estara sujeito a revisdo pela
equipe de Risco da JOURNEY.

A metodologia de cdlculo adotada pela JOURNEY segue o guia especifico emitido pelo Tesouro
Nacional Brasileiro e as melhores praticas de mercado:

Tesouro Nacional: Metodologia de Calculo dos Titulos da Divida Interna
> https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/divida-publica-federal/metodologias-da-

divida-publica/

ANBIMA: Metodologia de precificagdo de ativos financeiros
> https://www.anbima.com.br/data/files/8F/B5/A9/D1/D14B5710D4A1B957882BA2A8/Paper

Precificacao.pdf
> https://www.anbima.com.br/pt br/informar/ferramenta/precos-e-indices/taxas-titulos-

publicos.htm

2.2.2 Titulos de Crédito Privado

Preferencialmente os titulos de crédito privados serdo utilizados os pregos unitarios divulgados pela
ANBIMA para a data-base de célculo da cota, pelo portal: https://data.anbima.com.br/, sendo esta a
fonte de dados prioritdria para a MaM dos ativos que se encontram na listagem da ANBIMA.

Para ativos com liquidez, emitidos por instituicdo financeiras ou ndo, deverd ser adotado o prego ou
taxa de fechamento de negociagao nos mercados de bolsa ou balcdo organizado.

Caso necessario, para obtencdo da taxa de remarcacdo dos titulos, serdo utilizadas as taxas divulgadas
pelos emissores para novos negdcios no mercado primario, e referéncias de negociagdo no mercado
secunddrio, fornecidas por agentes de mercado.

Ainda, o Comité podera decidir pela constituicdo de uma cesta de ativos similares como proxy para a
marcacdo de um titulo sem liquidez, desde que sua composicdo resulte em maior similaridade com o
ativo a ser precificado do que com 1 (um) Unico ativo isoladamente, e que seja baseada em fatores de
risco de mercado como indexador/tipo de remuneracdo do ativo, e levando em consideracdo fatores
inerentes ao risco de crédito do emissor. A proxy e o spread utilizados deverdo ser reavaliados, no


https://data.anbima.com.br/
https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/divida-publica-federal/metodologias-da-divida-publica/
https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/divida-publica-federal/metodologias-da-divida-publica/
https://www.anbima.com.br/data/files/8F/B5/A9/D1/D14B5710D4A1B957882BA2A8/PaperPrecificacao.pdf
https://www.anbima.com.br/data/files/8F/B5/A9/D1/D14B5710D4A1B957882BA2A8/PaperPrecificacao.pdf
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ferramenta/precos-e-indices/taxas-titulos-publicos.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ferramenta/precos-e-indices/taxas-titulos-publicos.htm
https://data.anbima.com.br/
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minimo, semestralmente, e sempre que seja observado qualquer evento que implique alteracdo na
percepcdo do risco de crédito do ativo ou emissor.

Os titulos de crédito privado que ndao constam disponiveis no portal da ANBIMA serdo aprecados, de
forma geral, através da metodologia de fluxo de caixa descontado, de acordo com as suas
caracteristicas de emissdo, curvas de mercado e risco de crédito.

Para ativos sem liquidez, em especial emitidos por empresas de capital fechado, a precificacao diaria
seguird as caracteristicas de emissdo do titulo de divida, podendo ainda, no caso de FIPs, serem
marcados a custo ou mantidos a vencimento pela curva de juros contratual, caso ndo seja possivel
obter uma precificacdo adequada de forma confiavel e auditdvel, de acordo com a Instru¢do CVM
579/16. A JOURNEY podera optar por contratar avaliadores independentes para elaborar um laudo de
avaliacdo a valor justo dos ativos sem liquidez para precificar adequadamente os Titulos no
fechamento do exercicio contabil do fundo.

2.2.3 Acoes de Companhias Abertas

As acbes negociadas a vista sdo valorizadas pelo ultimo preco de fechamento divulgado pela Bolsa de
Valores B3 (www.b3.com.br). Em ndo havendo negociagdo no dia, serd mantido o preco da ultima

negociacao, desde que tenha sido negociado pelo menos uma vez nos ultimos 90 (noventa) dias.
Na hipdtese de ativos sem negociacdo nos ultimos 90 (noventa) dias, o valor do titulo deverd ser
avaliado pelo menos entre os seguintes valores:
1. Custo de aquisicao;
2. Ultima cotacdo disponivel;
3. Em casos de iliquidez que inviabilize uma avaliagdo adequada, a JOURNEY poderd adotar as
mesmas metodologias de precificagdo de acSes de Cias de capital fechado.

2.2.4 Ac6es de Companhias Fechadas
O apre¢amento de investimentos em ag¢des de companhias com capital fechado ou sociedades

limitadas, ou seja, ndo listadas em bolsa de valores, portanto ativos iliquidos, sera feito através de uma
avaliacdo a valor justo, conforme a Instrucdo CVM n2 579/16 e do CPC 46.

Caso necessario um laudo de avaliagdo a valor justo, elaborado por um terceiro independente com
notdria experiéncia, devera ser utilizado como referéncia para a MaM das a¢des na carteira do fundo,
que devera ser atualizado no minimo anualmente, quando do fechamento do exercicio contabil do
fundo ou em casos de evidente modificagdo no valor de mercado.

Os principios e regras adotadas pela JOURNEY na MaM de acbes de Cias de Capital Fechado e
sociedades limitadas, seguem as regras definidas na Instru¢do CVM n2 579/16 e do CPC 46.

2.2.5 Opcoes
As opgdes negociadas listadas na B3 sdo aprec¢adas utilizando os prémios de referéncia divulgados pela

propria B3. Para contratos de op¢des, warrants e instrumentos similares iliquidos, ndo listados em
bolsa ou cuja companhia ou sociedade objeto nao tenha as suas a¢des negociadas em bolsa, serao
adotados métodos alternativos de precificacdo que estardo sujeitos as especificidades do contrato.
Cabe a equipe de Risco da JOURNEY avaliar a metodologia mais adequada em cada caso, podendo usar
a avaliacdo de terceiros.


http://www.b3.com.br/
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2.2.6 Futuros e demais Instrumentos Derivativos
Os contratos futuros negociados na Bolsa de Valores serdo aprecados considerando o preco de

fechamento divulgado pela B3 em seu boletim diario ou site, utilizando-se assim de uma fonte de
dados publica e transparente.

2.2.7 Cotas de Outros Fundos de Investimento
Para investimentos em cotas de fundos que ndo sdo administrados pela JOURNEY serdo utilizadas as

cotas disponibilizadas pelos fundos de investimento via sistema GALGO (RTM/ANBIMA) ou pelos
respectivos controladores de acordo com as caracteristicas de cada fundo.

Para fundos negociados no exterior sera utilizada os valores da ultima divulgacdo disponibilizada pelos
respectivos administradores, sendo a carteira atualizada quando da sua divulgagao.

2.2.8 Ativos no Exterior
Para os ativos financeiros no exterior deverao ter o seu preco convertido da moeda estrangeira para a

moeda nacional utilizando a taxa de cdmbio referencial (D2) divulgada pela B3. Caso os ativos no
exterior ndo sejam denominados em ddélares americanos, estes devem ser, primeiramente,
convertidos para dolar americano e, em seguida, deve ser utilizada a taxa de cdmbio referencial (D2)
divulgada pela B3 para conversdao em moeda nacional. O valor a ser utilizado deve ser o preco liquido
provavel de realizacdo, considerando o impacto de tributos e taxas no exterior. Caso a instituicao
responsdvel pelo aprecamento 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, podera ser utilizada outra taxa, desde que sua utilizacao reflita de forma apropriada o
valor justo.

2.2.9 Cotas de Outros Fundos
Para a precificacdo das cotas das classes e/ou subclasses de um fundo investido, conforme aplicavel,

negociadas em mercados regulamentados pode ser feito utilizando-se o valor patrimonial da cota
fornecido pelo administrador fiducidrio, desde que sua utilizagao represente mais adequadamente o
valor justo no momento da mensuracdo.

Para a precificacdo das cotas das classes e/ou subclasses, conforme aplicével, deve ser feito utilizando-
se o ultimo valor patrimonial da cota disponibilizado pelo administrador fiducidrio, ndo se admitindo
a utilizacdo de valores patrimoniais de cotas descasados entre classes investidoras e classes e/ou
subclasses, conforme aplicavel, investidas.

2.3 SITUAGOES ESPECIAIS

Em casos especiais, cabera a equipe de gestdo de riscos da JOURNEY avaliar o caso e tomar as decisGes
necessarias para a resolucdo da situacdo e definir a abordagem mais adequada para a devida MaM do
ativo ou passivo do fundo.

Caso ocorra uma excepcionalidade e a JOURNEY pode adotar método alternativo ndo previsto neste
Manual, desde que tenha sido aprovado em Comité previamente a utilizagdo do método, devendo
manter registros e justificativas que fundamentem esta excepcionalidade, incluindo, mas nao se
limitando, a memoaria dos célculos dos pregos que foram utilizados.



