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GLOSSARIO

I.  ANBIMA ou Associagao: Associagao Brasileira de Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais;

Il.  Aprecamento: consiste em precificar os ativos pertencentes a carteira dos Veiculos de
Investimento pelos respectivos precos negociados no mercado em casos de ativos
liquidos ou, quando este pre¢o ndao é observdvel por uma estimativa adequada de
preco que o ativo teria em uma eventual negociacdo feita no mercado;

Ill.  Carteira Administrada: carteira administrada regulada pela Resolugdo da Comissao de
Valores Mobilidrios n2 21, de 25 de fevereiro de 2021, e suas alteracdes posteriores;

IV.  CRA: certificados de recebiveis do agronegdcio regulados pela Lei 11.076, de 30 de
dezembro de 2004, e suas alteracGes posteriores;

V.  CRI: certificados de recebiveis imobilidrios regulados pela Lei 9.514, de 20 de
novembro de 1997, e suas alteragdes posteriores;

VI.  Custos de Transacdo: custos que sdo diretamente atribuiveis a aquisicdo, emissdo ou
venda do titulo publico ou privado;
VIl.  Distribuicdo de Produtos de Investimento: (i) oferta de Produtos de Investimento de
forma individual ou coletiva, resultando ou ndo em aplicagao de recursos, assim como
a aceitacdo de pedido de aplicacdo por meio de agéncias bancarias, plataformas de
atendimento, centrais de atendimento, Canais Digitais, ou qualquer outro canal
estabelecido para este fim; e (ii) atividades acessérias prestadas aos investidores, tais
como manutencdao do portfélio de investimentos e fornecimento de informacgdes
periddicas acerca dos investimentos realizados;
VIIl.  Distribuidor: Instituicdo Participante que desempenha a atividade de Distribuicdo de
Produtos de Investimento;
IX. Fundo de Investimento: comunhdo de recursos, constituido sob a forma de

condominio, destinada a aplicagdo em ativos financeiros;



Associacdo Brasileira das Entidades

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

X.  Precos Cotados: utilizacdo de dados publicos para a apuracao dos valores de referéncia
de titulos publicos e privados e, caso nao seja vidvel o uso de dados publicos, utilizagcdo
de fontes secundarias; e

Xl.  SSM: sistema de supervisdao de mercados da ANBIMA disponivel no site da Associagao

na internet.
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REGRAS E PROCEDIMENTOS PARA APURACAO DE VALORES DE
REFERENCIA N2 09, DE 02 DE JANEIRO DE 2023

CAPITULO | — OBJETIVO E ABRANGENCIA

Art. 12. Este normativo tem por objetivo estabelecer normas, critérios e procedimentos para
a apuracado dos valores de referéncia de titulos publicos e privados detidos nas posi¢cdes dos

clientes que ndo integrem os Fundos de Investimento e/ou as Carteiras Administradas.

Paragrafo unico. Estas regras e procedimentos nao se confundem com a atividade de
Aprecamento ou precificagcdo, nos termos definidos pela Regula¢do e/ou autorregulacdo em
vigor, e buscam, no ambito da atividade de Distribuicdo, nortear os clientes sobre os valores

de mercado dos titulos publicos e privados que possuem.

Art. 22, Sujeitam-se a este normativo as debéntures, CRA, CRI e titulos publicos federais,

exceto tesouro direto.

Paragrafo unico. Os titulos publicos e privados previstos no caput que integrarem os
Fundos de Investimento e/ou Carteiras Administradas devem seguir, conforme disposto no
Cédigo de Administracdo de Recursos de Terceiros, as regras e procedimentos para
Aprecamento n? 01, de 23 de maio de 2019 e suas alteragdes posteriores, observado o

pragrafo 62 do artigo 10 deste normativo.
CAPITULO Il — PRINCIPIOS GERAIS

Art. 32. Os principios gerais definidos neste normativo devem ser usados como direcionadores
para os valores de referéncia de titulos publicos e privados detidos nas posi¢des dos clientes,

devendo ser aplicados com coeréncia, de forma que a aplicacdo de um ndo inviabilize a
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aplicacdo de outro.

Art. 42, Os principios a seguir sdo considerados norteadores para a apuracao de valores de

referéncia de titulos publicos e privados:

.  Comprometimento: o Distribuidor, responsdvel pela apuracdo de valores de
referéncia, deve estar comprometido em garantir que os valores reflitam o valor mais
atualizado e, na impossibilidade disso, despender seus melhores esforcos para estimar
o que seria o valor mais atualizado pelo qual os titulos publicos e privados seriam
efetivamente transacionados. Os valores de referéncias levam em consideracdo o risco
de crédito e a duration dos titulos publicos e privados na data especifica, e ndo serao
contemplados aspectos referentes a garantia de sua liquidez;

II.  Consisténcia: o Distribuidor, responsavel pela apuragao dos valores de referéncia dos
titulos publicos e privados, ndo poderd adotar valores ou procedimentos de
mensuracdo que sejam diversos quando se tratar de um mesmo titulo. Caso haja
contratacao de terceiros, o Distribuidor deve exigir do terceiro contratado que a
apuracao de valores de referéncia de um mesmo titulo seja o mesmo quando utilizado
o mesmo manual de apuragdao de valor de referéncia da instituicdo, imprimindo
consisténcia ao exercicio de sua funcao;

lll.  Equidade: o tratamento equitativo dos clientes deve ser o critério preponderante do
processo de escolha de metodologia, fontes de dados ou de qualquer decisdo para
apuracao de valores de referéncia de titulos publicos e privados;

IV.  Melhores Praticas: as regras, procedimentos e metodologias de apuracdo de valores
de referéncia devem seguir as melhores praticas de mercado; e

V.  Objetividade: as informacgdes de precos ou fatores a serem utilizados na apuracao de
valores de referéncia de titulos publicos e privados devem ser preferencialmente

obtidos por fontes externas e independentes.
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CAPITULO IIl - CRITERIOS PARA A APURACAO DE VALORES DE
REFERENCIA DOS TiTULOS

Art. 52. Os titulos publicos e privados devem ser apurados, no minimo, mensalmente.

§12. O valor mais atualizado dos titulos de que trata o caput ndo deve ser alterado para

refletir os Custos de Transagao.

§22, As praticas de apuracdo de valores de referéncia ao valor mais atualizado devem

considerar, com destaque, a transparéncia na apuracao do valor de referéncia.

§32. No caso de impossibilidade de apuracdo do valor de referéncia, deve ser utilizado
o ultimo valor mais atualizado identificado dos titulos publicos e privados para comunicacdes

aos clientes, informando a data em que foi obtido.

Art. 62. Os titulos publicos e privados devem, obrigatoriamente, ter seu valor de referéncia

apurado a mercado.

§12. O Distribuidor poderad realizar a apuracdo do valor de referéncia na curva mediante
solicitacao do cliente, desde que este seja considerado investidor qualificado, nos termos
definidos pela Regulacdo em vigor, e encaminhe solicitacdo para realizar a alteracdo e apurar

na curva com a taxa negociada na compra.
§29. E vedada a utilizacdo apenas de formas estéticas baseadas em custo de aquisi¢do,
accrual do papel ou na taxa negociada na compra dos titulos publicos e privados para dar os

valores de referéncia.

§39. E vedada a utilizacdo de métodos alternativos baseados na formacdo de intervalos
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(bandas) em torno de uma média de taxas e valores ou quaisquer outros parametros de
referéncia que ndo capturem as condicdes de mercado ou evitem refletir eventuais
volatilidades nos valores de referéncia dos titulos publicos e privados, sendo admitida sua

utilizagdo como insumo para observancia e acompanhamento dos spreads de crédito.

842. S3o admitidos métodos alternativos baseados na definicdo de proxy como
referéncia para apuragao de valores de referéncia, devendo o Distribuidor assegurar a sua
diligéncia na escolha dessa proxy de modo a se obter a maior similaridade com os titulos

publicos e privados, seus valores de referéncia e seus fatores de risco.

§52. Devem ser observados pelo Distribuidor, a fim de se identificar a similaridade entre

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

l. Duration;

. Emissor;
lll.  Indexador/tipo de remuneracdo;
V. Rating; e

V. Setor.

§62. No processo de observacao dos parametros listados no paragrafo anterior, fica a
critério do Distribuidor definir a forma de priorizacao, utilizacdo, combinacdo ou, ainda, a
inclusdao de outros parametros, desde que resulte na maior similaridade possivel entre as

proxies elegiveis.

§72. Sem prejuizo do disposto nos paragrafos 32 e 49 deste artigo, o Distribuidor deve
detalhar no manual de apuracdo de valores de referéncia de titulos publicos e privados, os

critérios de utilizacdo dos parametros mencionados no paragrafo acima.
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§82. O Distribuidor deve incluir disclaimer no extrato e/ou em outro ambiente logado
que seja divulgado aos clientes os valores de referéncia dos titulos publicos e privados
contendo o seguinte texto: “O referido valor indica as condi¢cdes de mercado para o [titulo
publico/privado] considerando caracteristicas do papel como o risco de crédito e duration,
ndo sendo contemplados aspectos referentes a garantia de liquidez imediata em data
especifica, ndo refletindo, necessariamente, o preco em que o [titulo publico/privado] serd

negociado”.

Art. 72. O Distribuidor deve usar, preferencialmente, como fonte de valores de referéncia para

titulos publicos ou privados:

I.  Ataxaindicativa da ANBIMA e projec¢des dos indices de precos também divulgados por
essa Associagao; ou

ll. O Preco Unico (“PU”) do titulo divulgado pela ANBIMA.

§12. Recomenda-se, nas hipoteses em que a ANBIMA divulgue taxas e valores de
referéncia de titulos publicos ou privados, que o Distribuidor utilize as taxas e os valores

divulgados pela Associacgao.
§22, Caso o Distribuidor conclua que a adogdo das taxas e precos divulgados pela ANBIMA

possa resultar em informacdées distorcidas ou inadequadas, podera utilizar outras fontes, des

de que deixe claro no extrato as fontes de taxas e precos utilizadas.

CAPITULO IV — REGRAS GERAIS

Art. 82. O Distribuidor deve disponibilizar aos clientes por meio de extrato e/ou outro

ambiente logado os valores de referéncia dos titulos publicos e privados que possuem.
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Secao | — Responsabilidade

Art. 92. O Distribuidor é responsavel pela apuracdo de valores de referéncia dos titulos
publicos e privados, podendo contratar, sem prejuizo de sua responsabilidade, terceiro

devidamente qualificado para desempenhar esta atividade.

Paragrafo unico. Caso o Distribuidor contrate terceiro para o exercicio da atividade de

gue trata o caput, deverd assegurar que o terceiro cumpra com o disposto neste normativo
Secao Il — Estrutura Organizacional

Art. 10. O Distribuidor deve manter em sua estrutura area(s) que seja(m) responsavel(is) pela

execucdo das atividades de apuracdo dos valores de referéncia dos titulos publicos e privados.
Paragrafo Unico. A(s) area(s) a que se refere o caput deve(m):

I.  Ter estrutura que seja compativel com a natureza, porte e modelo de negécio do
Distribuidor, assim como com a complexidade dos titulos publicos e privados
distribuidos;

II.  Serindependente(s) da mesa de operagdes e area comercial;

lll.  Ter profissionais com qualificacdao técnica e experiéncia necessaria para o exercicio das

atividades tratadas nas presentes Regras e Procedimentos.
Secao lll - Manual de Apuracao de Valores de Referéncia

Art. 11. O Distribuidor deve implementar e manter no manual de apuracado de valores de
referéncia as regras, procedimentos e metodologias adotadas pela instituicdo na apuracao

dos titulos publicos e privados.

10
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§12. O manual de que trata o caput deve conter, no minimo:

I.  Agovernanca adotada pela instituicdo na apuracao de valores de referéncia dos titulos
publicos e privados, informando:
a. As areas envolvidas e suas responsabilidades;
b. Aforma de interacdo entre as diferentes estruturas organizacionais envolvidas;
c. O processo adotado pela instituicao para assegurar a hierarquia e a independéncia
das decisoes; e
d. Asformas de mitigacdo para evitar potenciais conflitos de interesse.
II. O processo de apuracao de valores de referéncia, detalhando:
a. As metodologias utilizadas;
b. Como sao realizadas a coleta dos valores de referéncia e o tratamento deles;
c. A forma como é realizada a validagao das informacdes, dados, coleta de precos,
valores de referéncia atribuidos aos titulos publicos e privados e precos tratados;
d. O memorial de cdlculo do valor de referéncia dos titulos publicos e privados;

IIl.  Descricdo da ordem de preferéncia para uso de fonte/metodologia de apuragdo de
valores de referéncia, bem como os motivos para tal ordenacédo;

IV.  Descricdo, de forma objetiva, da hierarquia de critério(s) utilizada para mensuragdo do
valor de referéncia por classe de titulos publicos e privados, devendo ser atribuida a
mais alta prioridade a Precos Cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para titulos
idénticos, e a mais baixa prioridade a dados ndo observaveis;

V.  Descricdo do método primario definido para cada titulos publicos e privados, e, no
minimo, um método alternativo de apuracdo de valores de referéncia, de modo a
permitir que situacdes extremas de mercado possam ser adequadamente tratadas;

VI.  Descricdo, detalhada, do(s) procedimento(s) adotado(s) nos casos ou situacdes que
envolvam atraso(s) em pagamento ou inadimpléncia por parte do emissor ou dos
titulos publicos e privados;

VIl.  Descricdo, caso seja utilizado como fonte para a apuracao de valores de referéncia de

11
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titulos privados os negdcios representativos no mercado secundario de, no minimo:

a. Os critérios detalhados para a definicdo de mercado secunddrio, observada sua
representatividade e governanca;

b. O momento em que essa premissa serd utilizada como fonte primaria para a
apuracao de valores de referéncia;

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 apuracdo de valores de
referéncia, incluindo os métodos alternativos que ndao tenham, além de previsdao formal,

fundamentacdo objetiva que justifique seu uso.

§32. Caso ocorra uma excepcionalidade e o Distribuidor tenha que adotar método
alternativo ndo previsto no manual de apuracdo de valores de referéncia, devera previamente
a utilizacgdo do método, manter registros e justificativas que fundamentem esta
excepcionalidade, incluindo, mas nao se limitando, a memdria dos calculos que foram

utilizados.

§42. As metodologias informadas no manual de apuracdo de valores de referéncia devem
abranger todas as classes de titulos publicos e privados mencionados no artigo 22 deste

normativo.

§52. Caso o Distribuidor identifique que a adocdo de uma disposicdo prevista no manual
de apuracado de valores de referéncia possa resultar em informacgdes distorcidas, podera
deixar de aplicar tal disposi¢do, desde que justifique essa acdo para area de controles internos

e compliance da instituicdo e mantenha essa analise e justificativa a disposicao da ANBIMA.

§62. Caso o Distribuidor ou terceiro contratado para executar este servico seja aderente

12
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ao Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de
Terceiros, serd permitida a utilizagdo do manual de aprecamento para atender ao disposto
nessa secdo, conforme disposto nas regras e procedimentos para Aprecamento n2 01, de 23

de maio de 2019 e suas alteragdes posteriores.

Art. 12. A revisdo das metodologias definidas no manual de apuracao de valores de referéncia
deve considerar, de forma a garantir que reflitam a realidade de mercado, a evolugao das
circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados em funcdo de mudancas de conjuntura
econdmica, assim como a crescente sofisticacdo e diversificacdo dos titulos publicos e

privados.

Paragrafo Unico. O Distribuidor deve, sempre que observar mudancas relevantes no

mercado, nos termos do caput, rever suas metodologias.
Art. 13. O manual de apuracdo de valores de referéncia deve, ainda:

I.  Conter em sua capa a data de inicio de vigéncia da versdao do documento;

II.  Ser disponibilizados no SSM em prazo a ser divulgado pela Supervisao de Mercados, e
caso haja alteracdes, devem ser atualizados em até 15 (quinze) dias corridos da
alteracao.

Ill.  Para os casos de adaptacdo voluntaria, o Distribuidor deve registrar junto a ANBIMA
as novas versdes do manual de apuracao de valores de referéncia em até 15 (quinze)
dias corridos contados a partir da data do inicio da vigéncia da nova versdo do
documento; e

IV.  Paraos casos de alterag¢des solicitadas pela ANBIMA, o Distribuidor deve implementar
tais alteracOes e registrar a nova versdo do manual de apuracdo de valores de
referéncia junto a ANBIMA em até 15 (quinze) dias corridos contados a partir da data

gue as alteracdes foram realizadas.

13
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§12. O registro dos manuais de apuracdo de valores de referéncia na ANBIMA deve ser
realizado por meio do SSM e ser acompanhado de 2 (duas) versdes eletronicas completas do
manual de apuracdo de valores de referéncia, 1 (uma) de forma simples e outra que destaque
claramente todas as alteragbes efetuadas em relagdo a ultima versao do documento

registrado na ANBIMA.

§22. A ANBIMA poderd, a seu critério, definir outras formas para o registro do manual de

que trata o caput.
CAPITULO V — DISPOSICOES FINAIS

Art. 14. A ANBIMA podera solicitar ao Distribuidor o envio dos documentos utilizados na

apuracao de valores de referéncia dos titulos publicos e privados.
Art. 15. As normas, procedimentos, critérios e demais informac¢Ges utilizadas para
cumprimento do disposto neste normativo devem ser passiveis de verificagao, ficar a

disposicao da ANBIMA e ser enviadas sempre que solicitadas.

Art. 16. Este normativo entra em vigor em 02 de janeiro de 2023.
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