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1. Introdugéo e Objetivo

O presente Manual de Aprecamento de Carteiras Administradas (Manual de Aprecamento ou Manual) foi
elaborado pela GCB CAPITAL GESTAO DE RECURSOS DE VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no
CNPJ/MF sob o n°® 39.720.860/0001-35, (“Gestora”), em conformidade com a Resolugdo CVM n° 21, de
25 de fevereiro de 2021 (“RCVM 21”), com a Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022
("RCVM 175"), com as Regras e Procedimentos da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (ANBIMA) para Aprecamento, integrantes do Cédigo ANBIMA de Administragéo e
Cestdo de Recursos de Terceiros (“Cddigo de AGRT”), e com a regulamentagdo e autorregulagao
aplicaveis as atividades de gestdo de carteiras administradas.

O presente Manual tem por objetivo: (i) estabelecer os principios, critérios e metodologias utilizados para
o Aprecamento dos ativos financeiros que integram as carteiras administradas sob Gestéo da Gestora; (i)
apresentar a metodologia de marcacdo a mercado (“Marcagdo a Mercado”) adotada como método
primario de Aprecamento, bem como os critérios para utilizagdo da marcagéo na curva (“Marcagéo na
Curva”) como metodologia alternativa; (jii) definir os critérios de Aprecamento por classe de ativo; e (iv)
descrever os controles, monitoramentos e revisdes para assegurar a implementacao do disposto neste
Manual.

Este Manual deve ser observado por todos os sdcios, diretores, funcionarios, empregados, estagidrios e
demais colaboradores da Gestora (em conjunto, os “Colaboradores”) envolvidos no processo de
Aprecamento e Gestao das Carteiras Administradas, e deve ser lido em conjunto com a Politica de Gestéo
de Riscos e o Manual de Compliance da Gestora (em conjunto, "Politicas Internas").

2. Principios Gerais

As atividades de Aprecamento e o presente Manual observaréo os seguintes principios:

(i) Melhores Praticas: As diretrizes, metodologias e procedimentos de Apregamento devem observar os
mais elevados padrées de mercado, em conformidade com toda a regulamentagcado em vigor.

(i) Comprometimento: A Gestora deve empregar seus melhores esforgos na obteng&o de um preco justo,
refletindo o valor real dos ativos financeiros em condi¢cdes de mercado, e na impossibilidade da observagéo
desses, despender seus melhores esforcos para estimar os precos pelos quais os ativos seriam
efetivamente negociados.

(iiii) Equidade: O tratamento justo e igualitario dos investidores constitui o principio fundamental na definicdo
da metodologia, na selecado de fontes de dados e em qualquer decisdo associada ao Aprecamento dos
ativos financeiros.

(iv) Objetividade: As informacdes de precos ou fatores utilizados para o Apregcamento dos ativos
financeiros devem ser obtidas, sempre que possivel, por meio de fontes externas e independentes,
publicamente acessiveis e passiveis de auditoria.

(v) Consisténcia: A Gestora, como responsavel pelo Aprecamento de suas Carteiras Administradas, ndo
pode adotar precos ou procedimentos de mensuragao que sejam diversos quando se tratar de um mesmo
ativo financeiro, devendo preservar uniformidade metodoldgica ao longo do tempo.

(vi) Frequéncia: A marcagao dos ativos deve ter como frequéncia minima a periodicidade de divulgagao
dos pregos dos ativos.

(vii) Transparéncia: As metodologias de Aprecamento adotadas devem ser publicas, disponiveis nos
termos da regulamentacao aplicavel e registradas na ANBIMA quando exigido.
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3. Metodologia

3.1. Metodologia Adotada

A Gestora adota, como metodologia para o Aprecamento dos ativos integrantes das Carteiras
Administradas, a Marcagéo a Mercado, que consiste no registro dos valores dos ativos pelo preco
observavel no mercado. Na hipdtese de ativos iliquidos, o Aprecamento serd realizado pela melhor
estimativa de preco em que uma eventual transagdo poderia ocorrer em condicdes de mercado. A
Marcacéo na Curva, que consiste no registro dos valores dos ativos com base na taxa de emisséo ou de
aquisicéo, atualizada diariamente pela aplicagdo das condigdes contratadas (indexador e spread), sem
remarcacado pelos precos observaveis no mercado secundario, podera ser adotada como metodologia
alternativa, observadas as condi¢des previstas neste Manual.

A adogéo de Marcagao na Curva em substituicdo a Marcagéo a Mercado observa, cumulativamente, as
seguintes condic¢des:

i. Carteiras destinadas a investidor qualificado ou profissional, nos termos dos arts. 11 e 12 da
Resolugdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021 (“RCVM 30");

i. Ciéncia do investidor sobre a metodologia de aprecamento adotada;

iii. Aprovacdo pela Diretoria de Riscos e Compliance e registro em ata do Comité de Riscos e
Compliance.

3.2. Hierarquia de Fontes de Preco

Na avaliagdo da fonte fornecedora de pregos/taxas sédo avaliados os seguintes itens:
e Idoneidade da fonte
e Reconhecimento pelo mercado da fonte utilizada
e Conformidade com a legislagéo

De acordo com os principios, sdo utilizados dados de precos dos mercados organizados:

i. Fontes primérias publicas: ANBIMA (www.anbima.com.br), B3 (www.b3.com.br), Comissao de
Valores Mobilidrios - CVM (www.cvm.gov.br) e agentes fiducidrios devidamente habilitados;

i. Fontes secundarias: precos ou informagdes fornecidos pelo agente custodiante da Carteira
Administrada e softwares de apregamento;

iii. Fontes tercidrias: precos indicativos coletados junto a participantes de mercado (market makers,
corretoras), avaliados e aprovados pelo Comité de Riscos e Compliance, com registro formal dos
critérios de selecao.

A utilizagédo de fonte secundaria ou terciaria deverd ser documentada pela area de Gestéo e pela Diretoria
de Riscos e Compliance com justificativa, data e horario de coleta.

3.3. Monitoramento do Spread de Crédito

Para os ativos aprecados pela Marcagcdo na Curva que possuam pregos indicativos divulgados pela
ANBIMA (debéntures, CRIs, CRAs), a Gestora manterd monitoramento continuo do spread de crédito do
emissor. Variagdo significativa nos spreads indicativos, reconhecimento de eventos de crédito
(rebaixamento de rating, descumprimento de covenants, pedido de recuperacéo judicial ou extrajudicial)
ou qualquer evento que comprometa a capacidade de pagamento do emissor serdo submetidos ao Comité
de Riscos e Compliance para deliberagao sobre eventual remarcagédo dos ativos.

4. Processo de Aprecamento
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4.1. Descrigao do Processo
O processo de Aprecamento das Carteiras Administradas compreende as seguintes etapas:

i. Coleta de Dados: a Area de Gestao é responsavel pela coleta, em cada data de célculo, dos pregos,
taxas, fatores de atualizagéo e demais informagdes necessarias junto as fontes estabelecidas neste
Manual;

ii. Validacdo e Controle: os dados coletados sdo conferidos pela Diretoria de Riscos e Compliance
quanto a integridade, consisténcia e conformidade com as fontes primarias. Precos divergentes ou
fora de faixa esperada sdo reportados para andlise adicional e, quando necessario, levados ao
Comité de Riscos e Compliance;

ii. Aplicagdo nas Carteiras: apds validagdo, os precos sdo utilizados na atualizagdo das Carteiras
Administradas, com frequéncia minima didria em dias Uteis;
iv. Registro: os dados de Apregcamento, fontes utilizadas, horarios de coleta e quaisquer

excepcionalidades sdo registrados e mantidos a disposicdo da CVM e da ANBIMA, nos termos da
RCVM 21.

4.2. Frequéncia

O Aprecamento das Carteiras Administradas ¢ realizado diariamente em dias Uteis. Em feriados nacionais,
conforme calendario oficial do Banco Central do Brasil, ndo ha calculo e os precgos dos ativos sdo mantidos
com base na Ultima data dtil disponivel. Feriados municipais ou estaduais que nao coincidam com feriados
adotados pela B3 nao suspendem o calculo.

4.3. Tratamento de Anomalias e Auséncia de Precos
Precos que apresentem variagdes atipicas em relagdo ao dia anterior, que nédo estejam disponiveis nas
fontes primarias ou que a drea responsavel julgue inconsistentes serao tratados da seguinte forma:

i. O responsavel pela coleta notificara a Diretoria de Riscos e Compliance;

ii. A arearesponsavel avaliara a fonte alternativa aplicavel, conforme hierarquia do item 3.2;

ii. A decisdo sobre a fonte alternativa sera formalizada por e—mail ou registro interno, com ciéncia ao
Diretor de Riscos e Compliance;

iv. Casos nado solucionados em nivel operacional serédo levados ao Comité de Riscos e Compliance.

4.4. Ativos em Default

Ativos com inadimpléncia confirmada de juros, amortizagdo ou principal no vencimento, ou ativos
submetidos a renegociacédo de divida ou recuperagéo judicial, serdo submetidos ao Comité de Riscos e
Compliance para deliberacdo sobre o critério de precificagdo aplicavel. Na auséncia de metodologia
especifica aprovada pelo Comité, o ativo serd provisionado a zero (marcado com prego zero) até que haja
recuperagdo documentada do crédito ou nova deliberagéo do Comité.

4.5. Revisao do Manual

Este Manual sera revisado periodicamente pelo Diretor de Riscos e Compliance, levando em consideragéo:
(i) mudancas regulatdrias; (i) inclusdo de novas classes de ativos nas Carteiras Administradas; (iii)
alteragdes nas condigdes de liquidez e volatilidade dos mercados; e (iv) eventuais deficiéncias identificadas
nos testes de aderéncia.

5. Critérios de Aprecamento por Classe de Ativo

Pagina 4



GC3

5.1. Fundos de Investimento (Crédito, Multimercado e FIA)

As cotas dos fundos de investimento integrantes das Carteiras Administradas, incluindo Fundos de Crédito,
Fundos Multimercado e Fundos de Investimento em Acdes (FIA), serdo apregadas pelo Ultimo valor
patrimonial de cota disponibilizado diretamente pelos respectivos administradores fiduciarios dos fundos,
de acordo com as regras de converséo e liquidagao previstas nos respectivos regulamentos.

Nao é admitida a utilizagdo de valores patrimoniais de cotas descasados entre a Carteira Administrada e
o fundo investido, exceto: (i) nos casos em que o valor da cota da Carteira Administrada seja calculado na
abertura do mercado e o fundo investido seja de fechamento; ou (ii) nos casos de fundos no exterior em
que, por razdes de fuso horario, ndo seja possivel a utilizagéo do valor da cota do mesmo dia do célculo
da Carteira Administrada.

5.2. ETFs (Ouro, Acdes e Ativos Internacionais)

Os Exchange Traded Funds (ETFs) listados na B3 ser&o apregados pela cotagdo de fechamento divulgada
pela B3 na data do célculo. Na auséncia de negociagdo no dia, sera utilizada a ultima cotagéo disponivel.

ETFs de ativos internacionais denominados em moeda estrangeira terdo seus valores convertidos para
reais utilizando a taxa de cambio referencial (D2) divulgada pela B3. Caso o ativo n&do seja denominado
em ddlar americano, a conversao sera realizada primeiramente para ddlar americano e, na sequéncia, para
Real.

5.3. Titulos Publicos

Os titulos publicos (LFT/Tesouro Selic, LTN, NTN-F/Tesouro Prefixado com Juros Semestrais e NTN-
B/Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais) seréo apregados, em regra, pelos pregos unitarios (PU) divulgados
diariamente pela ANBIMA. Como fonte secunddria, utiliza-se o PU divulgado pelo agente custodiante. A
aplicagao de fonte secundaria sera registrada com justificativa pela Diretoria de Riscos e Compliance.

5.4. Moedas

Ativos denominados em moeda estrangeira e instrumentos de hedge cambial serdo apregados com base
na taxa de cambio referencial (D2) divulgada pela B3. Contratos futuros de moeda, juros e indices
negociados na B3 serdo marcados a mercado pelo prego de ajuste didrio divulgado pela prépria B3. Na
hipdtese de interrupgao da divulgagdo dos ajustes, o Comité de Riscos e Compliance sera convocado para
deliberar sobre a fonte alternativa.

5.5. Crédito Privado (CRI, CRA, CR, Debéntures e Outros Titulos)

Os ativos de crédito privado integrantes das Carteiras Administradas serdo, em regra, aprecados pela
Marcacéo a Mercado.

Para titulos privados com problemas de pagamento de juros, amortizagdo ou que estejam em
renegociacéo de divida, a Diretoria de Riscos e Compliance convocara o Comité de Riscos e Compliance
para determinar a precificagéo, conforme item 4.4.

5.6. Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs)

As cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs) integrantes das Carteiras
Administradas serdo aprecadas com base no ultimo valor patrimonial de cota (VPC) informado pelo
respectivo administrador fiduciario, observadas as regras de conversdo e liquidagdo previstas no
regulamento de cada fundo. Para fins de apregamento, as cotas dos FIDCs sao tratadas da seguinte forma:
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(i) Cotas Sénior e Mezanino: apregadas pelo ultimo VPC divulgado pelo administrador fiduciario. Na
hipdtese de auséncia de VPC atualizado na data de célculo, sera utilizado o ultimo valor disponivel, com
registro justificado pela Diretoria de Riscos e Compliance.

(i) Cotas Subordinadas: apregadas pelo ultimo VPC divulgado pelo administrador fiducidrio. Na hipétese
de auséncia de VPC atualizado ou de evento relevante que possa afetar a subordinagdo minima do fundo
(inadimpléncia relevante na carteira, descumprimento de razéo de garantia ou vencimento antecipado), o
Comité de Riscos e Compliance serd convocado para deliberar sobre a metodologia de apregamento
aplicavel, podendo determinar desconto sobre o VPC ou provisionamento parcial.

O indice de recompra e a taxa de inadimpléncia efetiva dos FIDCs serdo monitorados pela Diretoria de
Riscos e Compliance, em linha com o disposto na Politica de Crédito da Gestora. Situagdes de recompra
compulsdria ou voluntaria pelo cedente serdo comunicadas ao Comité de Riscos e Compliance para
avaliagéo do impacto no apregamento.

5.7. Ativos Legados

Denominam-se "Ativos Legados” os ativos financeiros que integram as Carteiras Administradas por terem
sido aportados pelo investidor na constituicdo ou no curso da carteira, mas que ndo compdem a estratégia
de alocagéo vigente da Gestora. Esses ativos serédo monitorados individualmente pela Area de Gestso,
com reporte ao Comité de Riscos e Compliance. As principais categorias e respectivos critérios de
Aprecamento séo:

(i) Fundos de Investimento em Participagbes (FIPs): aprecados pelo Ultimo valor patrimonial de cota
divulgado pelo administrador fiducidrio. Na auséncia de VPA atualizado, o Comité de Riscos e Compliance
deliberara sobre a metodologia aplicavel, podendo adotar laudo de avaliagdo de empresa especializada,
equivaléncia patrimonial com base em demonstrac¢des financeiras auditadas, ou custo de aquisigdo como
referéncia inicial.

(i) Acdes de baixa liquidez: aprecadas pelo preco de fechamento divulgado pela B3. Na hipStese de
auséncia de negociacéo nos ultimos 90 (noventa) dias, o valor do titulo serd determinado pelo Comité de
Riscos e Compliance entre: (a) custo de aquisi¢éo; (b) Ultima cotagéo disponivel na B3; (c) ultimo valor
patrimonial divulgado & CVM; ou (d) valor provével de realizagdo obtido mediante modelo de Aprecamento
definido pelo Comité.

(iii) Criptoativos: aprecados pelo preco de fechamento divulgado pela exchange priméaria contratada pela
Gestora, ou, na sua auséncia, pela média ponderada das principais exchanges com liquidez relevante. O
valor em moeda estrangeira serd convertido para Reais pela taxa PTAX do Banco Central do Brasil
(BACEN). A Diretoria de Riscos e Compliance definird a fonte primaria aplicével e registrara a decisdo em
ata.

6. Governanca

6.1. Estrutura de Governanga
O acompanhamento deste Manual e dos processos de Apregcamento é realizado pelas seguintes areas:
Area de Gestao: responsavel pela execugéo operacional do processo de Apregamento, incluindo a coleta

de dados, aplicagdo da metodologia de Aprecamento definida neste Manual, atualizagdo das Carteiras
Administradas e notificagdo da Diretoria de Riscos e Compliance em caso de anomalias.

Diretoria de Riscos e Compliance: responsavel pela supervisdo dos critérios adotados, validagdo de
metodologias, aprovagédo de fontes alternativas de preco, monitoramento de spreads de crédito,
elaboracdo de relatdrios e pela revisdo periddica deste Manual. Exerce suas fungdes com plena
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independéncia, sem subordinacdo a Area de Gestdo e possui autonomia para questionar os riscos
assumidos nas operacdes realizadas pela Gestora.

6.2. Comité de Riscos e Compliance

O Comité de Riscos e Compliance (Comité de Riscos) da Gestora é formado pelo Diretor Juridico e pelo
Diretor de Riscos e Compliance, ou quem eles designarem. No ambito deste Manual, o Comité de Riscos e
Compliance possui as seguintes competéncias:

i. Aprovar alteragdes na metodologia de Aprecamento e adogédo de fontes alternativas de preco;
ii. Deliberar sobre o critério de Aprecamento de ativos ndo expressamente previstos neste Manual;
iii. Decidir sobre Aprecamento de ativos em default, ativos sem liquidez, FIDCs e Ativos Legados;

iv. Revisar e aprovar atualizagdes deste Manual;

v. Avaliar o monitoramento de spreads de crédito e deliberar sobre eventuais remarcagoes;

vi. Analisar relatdrios periddicos de Ativos Legados e situagdes de mercado atipicas.

O Comité de Riscos e Compliance reune-se de forma ordinaria, no minimo trimestralmente, e
extraordinariamente sempre que convocado pelo Diretor de Riscos e Compliance ou por qualquer de seus
membros permanentes. Todas as deliberagdes serdo formalizadas por meio de atas devidamente
arquivadas pela Diretoria de Riscos e Compliance.

6.3. Consideragdes Finais e Revisao

Este Manual deve ser revisto e atualizado periodicamente pelo Diretor de Riscos e Compliance, levando-
se em consideragdo: (i) mudancgas regulatdrias; (i) inclusdo de novas classes de ativos nas Carteiras
Administradas; (iii) alteragdes nas condi¢cdes de liquidez e volatilidade dos mercados; (iv) eventuais
deficiéncias encontradas nos testes de aderéncia; e (v) conversas com outros participantes do mercado.
Esta revisdo tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuracgéo e o ajuste permanentes dos riscos
inerentes as Carteiras Administradas e aprimorar controles e processos internos.

Anualmente, o Diretor de Riscos e Compliance realizard testes de aderéncia das metodologias e
procedimentos aqui previstos. Os resultados deverdo constar no relatério anual de compliance e riscos,
encaminhado aos diretores da Gestora até o ultimo dia do més de abril de cada ano, nos termos do Manual
de Compliance da Gestora.
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