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INTRODUCAO
Apresentagao

Este manual descreve os critérios utilizados para aprecamento pela area de Riscos Pricing do Banco
Safra S.A> para Debéntures, CRA e CRI. As técnicas e parametros adotados seguem normas legais e
regulamentares estabelecidas e procedimentos amplamente disseminados no mercado.

O aprecamento sera dado preferencial pelos precos divulgados pela ANBIMA ou pela area de Riscos
Asset do Banco Safra S.A. Para os demais ativos no qual haja auséncia de precos nestas fontes o
modelo de aprecamento é o que é apresentado neste manual.

Rotina Operacional

A area de Riscos Pricing possui a responsabilidade de prezar pelo processo de aprecamento, o qual
ocorre rotineiramente de acordo com as seguintes atribuicoes:

* Analise das taxas indicativas de emissdes de titulos privados,
» Andlise de novas operacoes,
* Aplicacdo de modelos e discussao colegiada para apuracéo de taxas de referéncia.

Critérios de Aprecamento

O modelo de aprecamento de Riscos Pricing é baseado na constru¢do do modelo de Nelson-Siegel-
Svensson (NSS). Para a construgdo deste modelo utilizamos como entrada no célculo dos parametros
que servirdo de insumo para o NSS as taxas indicativas disponibilizadas pela ANBIMA e pela B3
respeitando a seguinte ordem de priorizagéo:

1) Preferencialmente serdo consideradas as taxas indicativas da ANBIMA,;

2) Como fonte secundaria consideramos as taxas indicativas da B3;

O modelo interno utiliza o método NSS para encontrar a taxa de referéncia a partir da duration do papel,
tendo algumas regras de prioridade ao calcular os parametros necessarios, sao elas:

1) Agrupamento por ramo de atividade, indexador, rating e incentivo;
2) Agrupamento por Indexador, rating e incentivo;
3) Agrupamento por Indexador e Incentivo.

O item incentivo refere-se ao fato de o papel/ativo ser incentivado ou néo, isto €, se possui ou nao
beneficio fiscal de isen¢do de imposto de renda para pessoa fisica.

As taxas indicativas de Debéntures, CRA e CRI sédo consolidadas em uma Unica base para a

construcdo das curvas, Como atualmente todos os ativos de CRA e CRI possuem beneficio fiscal,
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todos sdo considerados no grupo de incentivados. Apenas as debéntures possuem dessa segregacéo
conforme caracteristicas de contrato.

Depois de coletar as taxas indicativas e agrupé-las conforme regras acima, as taxas sao submetidas
ao método matematico dos minimos quadrados afim de encontrar um melhor ajuste minimizando a
soma dos quadrados dos residuos até que cheguem ao total dos seis parametros que seréo utilizados
no modelo de NSS para extrair a taxa de referéncia do ativo conforme formula de NSS abaixo:

YO = b+ B () + B (S e ) + A (T oY)

Onde:
B1: Nivel —impacto de longo prazo na curva;
B2: Inclinagdo — impacto de curto prazo na curva,
B3 e p4: Curvatura — impacto de médio prazo na curva,

A, A2: caracterizam a velocidade do decaimento dos fatores 33 e B4. Ou seja, determinam o
guanto a curva atinge seu valor maximo;

Os parametros utilizados ainda passam por uma espécie de suavizacao considerando uma ponderagao
dos ultimos trés dias de forma a dar maior peso para os parametros da data mais recente e menos
peso para 0s parametros da data mais antiga reduzindo assim saltos indesejados nos precos.
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