MANUAL DE PRECIFICACAO DE ATIVOS

PNCA ADMINISTRACAO DE RECURSOS LTDA.

DEZEMBRO/ 2024

O presente codigo é de propriedade da PNCA Administracdao, sendo proibida sua
reproducao, total ou parcial, sem prévia autorizacao.
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1. INTRODUCAO
1.1. OBJETIVO

Este Manual de Precificagao de Ativos (*Manual”) tem por objetivo estabelecer os principios e
critérios de Marcagao a Mercado ("MaM") para os fundos de investimento descritos no Artigo 19,
paragrafo 29, inciso III, da Resolucdo CVM 21/21 (“Fundos"”) administrados fiduciariamente pela
PNCA Administracdao de Recursos Ltda. ("PNCA Administracao”).

A PNCA Administracao desempenha suas atividades de administracdo de carteiras por meio de
Fundos, especialmente de Fundo de Investimento em ParticipacOes, sempre sob a forma de
condominio fechado, destinados a participagdo em sociedades, abertas ou fechadas
(individualmente, “Sociedade Investida” ou, em conjunto, “Sociedades Investidas”).

Estas estruturas possuem caracteristicas especificas com periodos de investimento e
desinvestimento, iliquidez de ativos e longo prazo de maturagdo. Além disso, por se tratar de
Fundos fechados, o cotista ndo pode solicitar resgate dos recursos a qualquer tempo.

1.2. ABRANGENCIA

Estdo sujeitos ao disposto no presente documento todos os colaboradores da PNCA
Administracdo, no que a cada uma aplicavel, os quais devem receber as devidas orientagses,
sendo sua obrigacdo conhecer a revisao mais recente na integra do Manual.

O processo de MaM da PNCA Administracao ¢é totalmente independente da sua area de gestao
de recursos, indicando sua autonomia no processo de aprecamento de ativos.

2. DEFINICAO DE PROCESSOS DE PRECIFICACAO
2.1 ATIvOs ELEGIVEIS

Os ativos elegiveis das carteiras dos Fundos correspondem, no minimo, a 90% (noventa por
cento) do patrimoénio liquido dos Fundos e incluem agGes, bonus de subscrigdo, debéntures
simples e/ou outros ativos e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em acbes de
emissdo de companhias, abertas ou fechadas, bem como titulos e valores mobilidrios
representativos de participagdo em sociedades limitadas (“Ativos Elegiveis”). Por serem ativos
emitidos pela propria Sociedade Investida com natureza de ativo iliquido, requerem precificacdo
com critérios proprios de acordo com a classificacdo da enti dade.

J& em relagdo a parcela remanescente de caixa do Fundo (aquela ndo destinada a ativos
iliquidos) (“Outros Ativos Elegiveis”), os recursos sdao alocados, em regra, em fundos de
investimento de renda fixa referenciados, sob a gestao e administragao de terceiros. Sao ativos
que sao marcados a mercado, independentemente da classificagao da entidade.

2.2. CLASSIFICAGAO DE ENTIDADE

www.pncainvestimentos.com.br
Avenida das Américas, 4200, Bloco 01, Sala 305 - Centro Empresarial Barra Shopping, Barra da Tijuca, Rio de
Janeiro/R] CEP: 22640-907



A regulamentacdo contabil dos Fundos aproximou-os das praticas de precificagcao internacional,
exigindo que os veiculos de investimento se qualifiquem como entidades de investimento ou
como ndo entidades de investimento para fins de aplicacdo das normas contabeis, nos termos
na ICVM 579.

Dependendo de sua qualificacdo, a metodologia de precificagao varia.
2.2.1. FIPs Classificados como " Entidade de Investimento”.

Os Fundos classificados como entidades de investimento, nos termos da Resolugao CMN n©.
5.111/23 - aqueles em que ha uma comunhdo de recursos de investidores geridos por gestor
profissional com discricionariedade para fazer investimentos, entre outros requisitos - devem
mensurar seus ativos pelo seu valor justo, em conformidade com as normas contabeis que
tratam de reconhecimento e mensuragao de instrumentos financeiros e de mensuragdo do valor
justo.

O método do valor justo, conforme previsto no CPC46, consiste no preco que seria recebido
pela venda de um ativo em uma transacao ndo forcada entre participantes do mercado na data
de mensuracgdo sob condigbes correntes de mercado (ou seja, um preco de saida na data de
mensuracao do ponto de vista de participante do mercado que detenha o ativo). Trata-se,
portanto, de uma mensuracdo baseada em mercado e ndo em uma mensuragao especifica da
entidade.

2.2.2. FIPs Classificados como “Nao Entidade de Investimento”

Os Fundos que nao se qualificam como entidades de investimento devem ter seus investimentos
avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial, nos termos do CPC18, em consonancia com
as normas contabeis que tratam de investimento em coligadas, controladas e em
empreendimentos controlados em conjunto e de negdcios em conjunto.

O método da equivaléncia patrimonial consiste na contabilizacdo por meio do qual o
investimento é inicialmente reconhecido pelo custo e entdo ajustado para refletir a alteragdo
pds-aquisicdo na participagdo do investidor sobre os ativos liquidos da sociedade investida.
Consideram-se ainda situacbGes especificas envolvendo, dentre outros, agio e desagio na
aquisicao.

2.3. METODO DO VALOR JUSTO

O valor justo dos investimentos iliquidos deve refletir as condicées de mercado no momento de
sua mensuracao, entendido como a data do reconhecimento inicial, de apresentacao das
demonstracdes contabeis ou aquela em que informacdes sobre o patriménio do Fundo sdo
divulgadas ao mercado. Além disso, a mensuragdo do valor justo dos investimentos deve ser
estabelecida em bases consistentes e passiveis e verificacdo.

2.4. PROCESSO PARA MENSURAGAO DO VALOR JUSTO
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Considerando que: (a) os Fundos administrados pela PNCA Administragdo sao enquadrados,
em regra, como entidades de investimento, (b) as carteiras se concentram em valores
mobilidrios de emissdo das sociedades investidas, e (c) os ativos subjacentes dos Fundos sao
iliquidos (exceto a parcela remanescente do caixa), a atualizacdo dos valores dos referidos
ativos deve ser realizada, em regra, em base anual e por meio de contratagdo de empresa
especializada independente, conforme procedimento disposto na regulamentacao.

O gestor de recursos deve fornecer ao administrador fiducidrio todas as informacgdes e
documentos necessarios para que a PNCA Administracdo possa cumprir suas obrigacdes,
incluindo, dentre outros:

e As informacOes necessarias para que se determine o enquadramento do Fundo como
entidade de investimento ou ndo entidade de investimento, nos termos da regulamentacao
contabil especifica;

e As demonstragoes contabeis auditadas das sociedades investidas, quando aplicavel; e

e A validagdo do relatério do Valor Justo descrevendo as conclusdoes do gestor de recursos
acerca do laudo de avaliagdo do valor justo das sociedades investidas produzido por empresa
especializada, bem como todos os documentos necessarios para que a PNCA Administragao
possa validar e formar suas conclusbes acerca das premissas utilizadas para o calculo do valor
justo.

2.5. CRITERIOS PARA PRECIFICACAO

Considerando que os Ativos Elegiveis sao emitidos pelas préprias sociedades investidas e que
possuem participagdo preponderante no patrimoénio liquido do Fundo, tais Ativos Elegiveis
requerem um apregamento com critérios proprios.

Em relagdo ao Ativos Elegiveis, existem 2 (dois) cenarios que devem ser considerados. No
primeiro cenario, as sociedades investidas realizam uma emissdo primaria de Ativos Elegiveis.
Neste cenario, o método do valor justo deve prevalecer como forma de contabilizagdo dos ativos
dos Fundos, podendo-se adotar, para esta finalidade, métodos de avaliagdo que considere, por
exemplo, o fluxo de caixa descontado ou a aplicagdo de multiplos de companhias comparaveis,
baseando-se na geracao operacional de caixa da Sociedades Investida, na receita, no lucro ou
no patriménio liquido.

No segundo cenario, as Sociedades Investidas podem ainda adquirir Ativos Elegiveis no
mercado secundario, quando disponivel, como é o caso de debéntures ja emitidas, por meio de
negociacdo no mercado de balcdo organizado ou através de negociacao privada. Neste caso, o
preco negociado em mercado pode ser adotado como indicativo de pregos correntes para fins
de aprecamento.

Ja em relacdo aos Outros Ativos Elegiveis, considerados como aquela parcela remanescente do
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caixa do Fundo e, portanto, ativos liquidos da carteira, os procedimentos de precificacdo devem
seguir os critérios definidos abaixo:

e Titulos publicos federais e/ou operagbes compromissadas com lastro em titulos publicos
devem ser contabilizados pelo preco de mercado, de acordo com critérios e regras de
aprecamento para titulos publicos federais; e

o Cotas de fundos de investimento devem ser avaliadas e contabilizadas pelo valor da cota
calculado e divulgado pelo administrador do fundo. Os critérios para a precificacdo dos ativos
destes fundos devem estar definidos no Manual de Precificagdo de Ativos de cada um dos
administradores.

2.6. MONITORAMENTO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES

Para a verificacdo de laudo de avaliacdo anual, a equipe de administracao fiduciaria
enviara solicitacdo via sistema e/ou correio eletronico ao gestor. Serdo enviados dois
comunicados de inicio do planejamento para marcacdo do investimento e trés solicitacbes. O
primeiro comunicado sera enviado com 120 dias de antecedéncia do prazo final, o segundo com
90 dias de antecedéncia. As solicitagdes serdo enviadas 60 dias antes do prazo final e serao
enviadas quinzenalmente até o fim do prazo de recebimento dos documentos, ou seja, 45 dias
antes do prazo final. Entende-se por prazo final o Gltimo dia do exercicio social do fundo.

Serdo solicitados todos os documentos que respaldem a conclusdo de valor justo do
investimento. A solicitacdo inicial podera compreender:

(i) Laudo de avaliagdo do investimento com defasagem maxima de 3 (trés) meses entre a
data-base do laudo e o encerramento do exercicio social do fundo;

(ii) Demonstragbes contabeis auditadas para o periodo mais recente;

(iii) Informacdes financeiras que respaldem o laudo de avaliacdo, caso ndo esteja disponivel
a demonstracao financeira auditada em conformidade com a data base do laudo de
avaliacao elaborado;

(iv) Informacgdes quanto a operacdes nas quais as companhias investidas e/ou o fundo foram
partes; Informagdes quanto a operagbes de aumento futuro de capital nas quais a
companhia investida e/ou o fundo foram partes;

(v) Contrato/Estatuto social (alteragdao mais recente);

(vi) Apresentacdo institucional da empresa, contendo o organograma e estrutura societaria
(incluindo companhias investidas, holdings, SPEs, etc);
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(vii) Informacbes quanto a governanca (estrutura de comités, relatérios de gestdo,
analise de mercado, etc);

(viii) Informagles e noticias de mercado referentes a empresa e ao segmento de
atuacao;

(ix) Analise de impactos referentes a aspectos regulatorios (com efeito presente e futuro);
Informag0Oes referentes ao modelo de avaliagao;

(x) Relatério detalhado das premissas utilizadas para a avaliagao.

As informac0des solicitadas podem compreender mais ou menos documentos. As analises
dependerdo de particularidades do investimento. Todos os documentos que auxiliam o processo
avaliacdo econOmico-financeira das companhias investidas, como por exemplo as analises,
projecdes, estudos, dados econdmicos e outras informagdes que suportem os estudos e laudos,
serdo arquivados pela area de administragao fiduciaria pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

O nao recebimento das informagdes necessarias para avaliacdo dos ativos do fundo nédo
acarretara atraso para a emissao da demonstracdo financeira do fundo podendo a mesma ser
emitida com um parecer qualificado em relagdo a mensuracdo de valor dos ativos.

3. CONTROLE DE VERSOES
> Versao
Data: 12/12/2024
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