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Introducao

Destaques

O presente documento aborda os calculos matematicos dos indices de renda fixa, incluindo como eles
sao calculados, como os pagamentos de cupons sao tratados e como outros ajustes de indice séo
aplicados. Para mais detalhes a respeito de um indice especifico, confira a metodologia do indice no site
www.spglobal.com/spdiji/.

Diferentes tipos de indices

A maioria dos indices de renda fixa da S&P Dow Jones Indices sdo ponderados pelo valor de mercado,
sendo a ponderacgdo de cada titulo de divida proporcional ao seu valor de mercado. Em alguns casos,
um indice tem requisitos de limite que estabelecem a ponderacéo alvo dos titulos que compdem o indice.
Um fator de ponderacao adicional (AWF) é utilizado para ajustar o valor de mercado dos titulos do
indice, afim de cumprir com as restricdes estabelecidas.
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Calculo dos indices

Valores diarios dos indices

Os valores dos indices séo calculados diariamente aplicando o retorno diario do diaatual ao valor do
indice no dia anterior, como exposto a segulir;

TRIVt = TRIVe1* (1 + IndexTRy) (D)

PRIVt = PRIVt1* (1 + IndexPR: 2

IRIVt = IRIVt1* (1 + IndexIRy) 3
onde:

TRIVt = valor do indice de retorno total no dia t.

PRIVt = valor do indice de retorno do preco no dia t.

IRIVt = valor do indice de retorno dos juros no dia t.

IndexTR: = retorno total do indice no dia t.

IndexPRt = retorno do preco do indice no diat.

Index|Rt = retorno dos juros do indice no diat.

Retornos diarios do indice

Os retornos individuais dos titulos dos indices sé&o adicionados ao célculo dos retornos do indice.
Especificamente, em um dia determinado, o retorno total, o retorno dos juros e o retorno dos pregos séo
iguais a média ponderada dos retornos dos titulos que compdem o indice. A ponderacdo do retorno de
cada titulo do indice é igual a ponderacéo relativa daquele titulo no dia de negociacdo anterior (ajustado
levando em conta os pré-pagamentos do principal, etc.). Cada titulo em dinheiro apresenta um retorno
em moeda estrangeira relacionado a moeda do indice como o seu retorno do pre¢o e zero como 0 seu
retorno dos juros. As formulas sdo as seguintes:

IndexTR: = YiPonderagdoDoTituloit1 * trit ()]

IndexPR: = YiPondera¢aoDoTituloit1 * prit (5)

IndexIR: = YiPonderacdoDoTituloix1 * irit (6)
onde:

IndexTR: = retorno total do indice no dia t.

IndexPR: = retorno do preco do indice no dia t.

IndexIR: = retorno dos juros do indice no dia t.

trit = retorno total do titulo i no diat (irit + pri).

prit = retorno do preco do titulo i no diat.

irit = retorno dos juros do titulo i no dia t.

PonderacadoDoTituloi-1 = ponderacéo ajustada do valor de mercado do titulo i no fechamento

do diat-1.
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Retornos totais

O retorno total (TR) de um titulo no diat é a soma do retorno dos pregos, o retorno dos juros e o retorno
dataxa de cambio no diat.

TRt = IRt+ PR @)
onde:

IRt = retornos dos juros no diat.

PR: = retorno do preco no diat.

O retorno do preco mede o retorno decorrente das mudancas no preco de mercado do titulo. O retorno
dos juros (ou dos cupons) inclui o retorno proveniente dos juros gerados pelo titulo. No caso dos titulos
de cupom zero, 0 aumento do preco devido ao retorno dos juros € comunicado como retorno do preco.

Retorno dos juros
A féormulapara o calculo do retorno dos juros de um titulo no dia t € a seguinte:
IRt = (Alt— Ale1+ Cpny) / PregoSujor1 ®)

onde:
IRt
Alt

PrecoSujor1 = preco sujo do titulo no dia t-1.*

retorno diario dos juros do titulo no dia t.

juros acumulados até o dia t.

Cpnt pagamento do cupom no dia t.

* Para negociagao de titulos ex-dividendo, o cupom é reconhecido na data ex-dividendo. Os titulos em
inadimpléncia ndo acumulam juros.

Retorno dos juros (empréstimos)

Na férmula a seguir, PAR deveria ser tratado como (AWF*PAR). A formula para calcular o retorno dos
juros de um empréstimo vinculado a um indice no diat é o seguinte:

*
R — (PARt* Rt)/ 360 ©)
MVBeg
onde:
IRt = retorno dos juros no dia t.
PAR: = valor nominal do empréstimo vinculado a um indice no ultimo rebalanceamento semanal,
ajustado levando em conta os pré-pagamentos do principal, etc., até o dia t.
Rt = taxadejurosnodiat.
MVeeg = valor de mercado noinicio do dia t.

' O preco sujo de um titulo é definido como a soma do preco de mercado cotado e os juros esperados para esse titulo, mas que
ainda nao foram pagos ao investidor. O preco limpo é o preco de mercado cotado sem os juros acumulados.
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Taxadejuros do indice

A taxade juros do indice é determinado pela média ponderada do spread a respeito da taxa
LIBOR/SOFR/EURIBOR/SONIA.

Retorno do preco
A férmulapara o calculo do retorno do preco de um titulo do indice no dia t é o seguinte:
PR: = (PrecoLimpo: — PregoLimpor1— Rendimento FX) / PregoSujor1 (20)

onde:

PR: retorno do preco do titulo no dia t.

PrecoLimpot = Preco cotado de mercado para um titulo sem os juros acumulados no dia t.
PrecoSujor1 = Preco cotado de mercado para um titulo com os juros acumulados no dia t-1.

Retorno do preco (empréstimos)

A férmulapara calcular o retorno do preco de um empréstimo vinculado a um indice no diat é a
seguinte:

PAR: * w + Print * w
100

PRt = 100 (12)
MVBeg
onde:
PRt = retornodo preco no diat.
PAR: = valor nominal do empréstimo vinculado a um indice no Gltimo rebalanceamento semanal,
ajustado levando em conta os pré-pagamentos do principal, etc., até o dia t.
Pt = preco do empréstimo no diat.
Pt1 = preco do empréstimo no dia anterior.
Princ = pré-pagamentos do principal, etc., nodiat.

MVeeg = valor de mercado, no inicio do dia t.

RP = preco de recompra.

Observe que a formula do retorno do preco (11) possui dos componentes. O primeiro termo, no
numerador do lado esquerdo, representa o retorno ndo realizado devido a algumamudancga no preco,
enguanto o segundo termo (na direita) representa o retorno realizado devido ao recebimento de um

reembolso do principal ao preco de recompra (que pode diferir do nominal) em lugar de ao preco atual no
final do dia.

Retorno sem protecédo cambial
O retorno total sem protecdo cambial mede o retorno mediante a converséo do retorno dos titulos
subjacentes em moeda local para a moeda do indice. A férmula para o calculo diario do retorno sem

protecao cambial de um titulo esta composta pelos seus retornos em moeda local e em moeda
estrangeira.

TRyne = (1+Ry,)+(1+ 2522 — 1 (12)

FXt—1
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onde:

TRunt = Retorno total sem prote¢do no diat.

Rit = Retorno total em moeda local no dia t.

FXt = taxa avista da moeda estrangeira no dia t.
FX+1 = taxaavistada moeda estrangeira no dia t-1.

Retorno da protegcédo cambial (hedge)

O retorno do hedge mede o retorno mediante a cobertura do risco cambial por meio de um contrato de moeda a
termo de um més.
A férmulapara calcular o retorno da protecao cambial do indice é a seguinte:

HedgedMTD, = H, + H, * (5—0 - i) + (1 + BaseMTD, — H,)* = (13)
HedgedMTD, Foz0  Ft3zo-t St

TRH't - ( HedgedMTDt_l) -1 (14)
onde:

TRut = retorno total protegido no dia t

HedgedMTD: = retorno do hedge do ultimo més no diat

BaseMTD; = retorno do indice em moeda local no diat do Gltimo més

St = pre¢o a vista de moeda estrangeira no dia t

Fo,30 = taxa a prazo na data de rebalanceamento 0 com 30 dias restantes do contrato,

assumindo uma convencéao de contagem dos dias de 30/360.
Ftaot = taxa a prazo interpolada no dia t com 30-t dias restantes no contrato
H: = tamanho da protec&o cambial (hedge) no dia t

Tamanho da protecdo cambial (hedge)

O tamanho do hedge é determinado pelo rendimento ponderado do indice pro forma na data de
rebalanceamento. Assumindo que o rendimento € um indicador do retorno anualizado, o tamanho do
hedge mensal é uma projecéo do retorno por més do indice em moeda local. O tamanho do hedge
utilizado para o célculo do MTD no diat é representado por H.

1/6

Tamanho do hedge = 1+ (yi;ld) (15)

H, = Tamanho do hedge"/3° (16)
Valor de mercado

A formulapara o calculo do valor de mercado do titulo conforme representado no indice no fechamento
do diat é a seguinte:

P, + Al
MV, = PAR, >l<M*FXI
100 17)

O valor de mercado ajustado é aplicado da seguinte maneira:

AMV: = AWF* MVt (18)
onde:

MVt = valor de mercado do titulo no dia t.

AMVi = valor de mercado ajustado do titulo no dia t.
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PAR: = valor nominal do titulo do indice no ultimo rebalanceamento, ajustado levando
em conta os pré-pagamentos do principal, etc., até o dia t.

Pt = preco limpo do titulono dia t

Al? = juros acumulados no titulo até o dia t.

FXt = taxade cambio utilizada para converter a moeda objetivo no dia t.

AWF = fator de ponderacéo adicional.

Se adata de avaliagdo néo for um dia de negociagao, o valor de mercado sera 0 mesmo do diade
negociacao diretamente anterior, junto com os juros acumulados até a data de avaliacdo. No dia de
pagamento, os juros acumulados sao fixados ao valor em dinheiro do cupom.

Fator de ponderacdo adicional

O fator de ponderagéo adicional (AWF) € utilizado para inclinar o valor de mercado original de um titulo
dentro do indice. E calculado na data de referéncia do rebalanceamento e € utilizado na data efetiva de
rebalanceamento. O AWF permanece sem alteragdes até o proximo rebalanceamento.

O AWF para todos os indices ponderados pelo valor de mercado é igual a um. Para indices ponderados
por objetivos, a férmula para o célculo do AWF é a seguinte:

AWF: = TW; * 2% (19)
MV;
onde:
AWFi = fator de ponderacéo adicional do titulo i.
TWi = ponderacéo alvo do titulo i.
MVi = valor de mercado do titulo i no indice subjacente.
ymy, = valor agregado de mercado dos titulos N no indice subjacente.

Em indices de ponderacéo equitativa TW = 1/N, onde N é o nimero de titulos incluidos no indice.

Ponderacao

A ponderagao relativa de um titulo i em um indice é definido como o valor de mercado ajustado daquele
titulo expresso como percentagem do valor de mercado ajustado total de todos os titulos da carteira,
como € apresentado a continuagdo:

! (20)
Ajuste do rendimento até o vencimento paratitulos vinculados ainflagdo?®

Para calcular o ajuste do rendimento até o vencimento é necessario projetar a taxa de inflagdo dos fluxos
de caixa futuros do titulo. A taxa de inflag&o projetada € uma aproximacao a inflacédo futura e € calculada
utilizando a férmula a seguir:

IPC,

q
IPC ) 1)

Taxa de inflacéo projetada:= 100 (

t-1ano

% Para empréstimos, Al; é calculado em 360 dias. O juro acumulado é reduzido a zero a cada 90 dias apés a entradade um
empréstimo vinculado a umindice.
%0 rendimento nominal é aplicado somente a titulos vinculados & inflagdo ou a um indice.
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onde:

IPCt = valor do IPC nacional de referénciado dia t é calculado através da interpolagéo
lineal dos ultimos dois valores disponiveis do IPC no inicio do més.
IPCrt1an0 = valor do IPC nacional de referénciaum ano antes da data de avaliagdo t com a

mesma interpolagdo que o valor IPCt.

Utilizando a taxa de inflagéo projetada, a relag&o atual do indice e o fluxo de caixa nominal, é possivel
gerar os fluxos de caixa inflacionados, para logo usa-los no calculo do rendimento nominal.

Rendimento ajustado ao hedge

O rendimento ajustado pelo hedge representa o rendimento de um indice apds medir o custo da
cobertura da exposi¢do cambial no mercado a prazo. Em cada rebalanceamento, um valor de mercado
projetado que utilize o rendimento do indice pro formaé protegido com a taxa a prazo. O rendimento
ajustado pelo hedge representa o prémio ou desconto da taxa de juros a prazo e a aplica ao rendimento
utilizado para projetar o valor de mercado futuro, como é apresentado a seguir:
) . o . _ FFo,so *
Rendimento ajustado pelo hedge i = Rendimento i, + (? -1)*12 (22)
t

onde:

Rendimento it = O rendimento ponderado pelo indice encontrado no universo pro forma dos

dias de rebalanceamento

FFozo =taxa de juro a prazo na Ultima data de rebalanceamento 0 com 30 dias restantes
do contrato, assumindo uma convengao 30/360.

FXt = preco avista damoeda estrangeira no dia t.

S&P Dow Jones Indices: Metodologia da matematica dos indices de renda fixa 8



InformacoOes de contato da S&P Dow Jones
Indices

Servigos aclientes

index_services@spglobal.com

S&P Dow Jones Indices: Metodologia da matematica dos indices de renda fixa


mailto:index_services@spglobal.com

Isencao de responsabilidade da S&P Dow Jones
Indices

Divulgacéo de desempenho/Dados com provas retrospectivas

Quando for aplicavel, a S&P Dow Jones Indices e as suas subsidiarias relacionadas com indices (“S&P
DJI") definem varias datas para assistir os seus clientes no fornecimento de transparéncia. A primeira
data de valorizacao € o primeiro dia para o qual existe um valor calculado (seja ativo ou com provas
retrospectivas) para um determinado indice. A data base é a data na qual o indice é estabelecido em um
valor fixo, para fins de calculo. A data de langamento designaa data na qual os valores de um indice sao
considerados ativos pela primeira vez: valores do indice fornecidos para qualquer data ou periodo
anterior a data de lancamento do indice sdo considerados com provas retrospectivas. A S&P Dow Jones
Indices define a data de lancamento como a data pela qual os valores de um indice séo conhecidos por
terem sido liberados ao publico, por exemplo, mediante o site publico da empresa ou a sua divulgacédo
de dados a partes externas. Para indices da marca Dow Jones apresentados antes de 31 de maio de
2013, adata de langamento (que antes de 31 de maio de 2013 era chamada de “data de apresentagao”)
€ estabelecida em uma data na qual ndo é mais permitido serem feitas quaisquer modificagdes a
metodologia do indice, mas que podem ter sido anteriores a data da divulgacéo publica do indice.

Por favor, consulte a metodologia do indice para obter mais detalhes sobre o indice, inclusive a forma
pela qual ele é rebalanceado, a época de tal rebalanceamento, os critérios para adi¢cdes e exclusoes,
bem como todos os calculos do indice.

As informacdes apresentadas antes da data de langamento de um indice correspondem a um
desempenho hipotético de provas retrospectivas, ndo a um desempenho real, e se baseiam na
metodologia do indice em vigor no momento do lancamento. No entanto, na criagao do histérico a partir
de provas retrospectivas para periodos em que ha anomalias do mercado ou outros periodos que ndo
refletem o0 ambiente geral atual de mercado, as regras de metodologia do indice podem ser flexibilizadas
para capturar um universo suficientemente amplo de valores a fim de estimular o mercado alvo que o
indice procura medir ou a estratégia que o indice procura capturar. Por exemplo, os limites de
capitalizacdo de mercado e liquidez podem ser reduzidos. Além disso, as bifurcagcées nao tém sido
consideradas nos dados de provas retrospectivas em relacdo aos S&P Cryptocurrency Indices. Para os
indices S&P Cryptocurrency Top 5 e 10 Equal Weight Indices, o elemento de custddia da metodologia
nao foi considerado, o histérico de provas retrospectivas € baseado nos constituintes do indice que
cumprem o elemento de custddia na data de langamento. O desempenho de provas retrospectivas
reflete a aplicagdo da metodologia de um indice e a sele¢do dos componentes de um indice com o
beneficio da retrospectiva e o conhecimento de fatores que podem ter afetado positivamente o seu
desempenho, ndo pode representar todos os riscos financeiros que podem afetar os resultados e podem
ser levados em conta para refletir o viés decorrente de utilizar informacéo do futuro e o viés de
sobrevivéncia. Os resultados reais podem ser diferentes e até inferiores aos resultados obtidos de
provas retrospectivas. O desempenho passado ndo € indicativo ou umagarantia de resultados no futuro.

Geralmente, quando a S&P DJI cria dados de indices com provas retrospectivas, a S&P DJI utiliza dados
histéricos reais do nivel dos componentes (preco histérico, capitalizacdo de mercado e dados de eventos
corporativos) nos seus calculos. Uma vez que o investimento em ESG ainda esta na etapa inicial de
desenvolvimento, € possivel que alguns pontos de dados utilizados para calcular alguns indices ESG
ndo estejam disponiveis para o periodo completo desejado de histérico de provas retrospectivas. O
mesmo problema de disponibilidade de dados pode acontecer para outros indices. Em casos em que 0s
dados reais nao estéo disponiveis para todos os periodos histéricos relevantes, a S&P DJI pode
empregar um processo de uso de “assuncao de dados retrospectivos” (Backward Data Assumption) de
dados ESG para o célculo do desempenho histdrico de provas retrospectivas. A assunc¢ao de dados
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retrospectivos é um processo que aplica o ponto de dados reais ativo mais antigo disponivel para uma
empresa componente do indice a todas as instancias historicas anteriores no desempenho do indice. Por
exemplo, a assuncéo de dados retrospectivos assume inerentemente que as empresas atualmente ndo
envolvidas em uma atividade comercial especifica (também conhecido como “envolvimento de produto”)
nunca estiveram envolvidas historicamente e, do mesmo modo, também assume que as empresas
atualmente envolvidas em uma atividade comercial especifica também estiveram envolvidas
historicamente. A assunc¢do de dados retrospectivos permite estender as provas retrospectivas
hipotéticas por mais anos histoéricos do que seria possivel utilizando somente dados reais. Para mais
informac0des sobre a assuncéo de dados retrospectivos, confira o0 documento de perguntas frequentes. A
metodologia e os factsheets de qualquer indice que utiliza a assun¢do de dados retrospectivos no
histérico de provas retrospectivas o indicardo diretamente. A metodologia incluird um Apéndice com uma
tabela que estabelece os pontos de dados especificos e o periodo relevante para o qual foram usados o0s
dados retrospectivos. Os retornos do indice apresentados nao representam os resultados de
negociages reais de ativos/valores. A S&P DJI mantém o indice e calcula os niveis do indice e o
desempenho apresentado ou analisado, mas ndo administra ativo nenhum.

Os retornos do indice néo refletem o pagamento de quaisquer encargos ou taxas de vendas que um
investidor possa pagar para adquirir os valores subjacentes no indice ou fundos de investimento que se
destinam a acompanhar o desempenho do indice. A imposi¢cdo destas taxas e encargos faria com que o
desempenho real e de provas retrospectivas dos valores/fundos fosse inferior ao desempenho do indice
mostrado. Como um exemplo simples, se um indice teve rendimentos de 10% sobre um investimento de
US$ 100.000 por um periodo de 12 meses (ou US$ 10.000) e uma taxa real baseada no ativo de 1,5%
foi fixada no final do periodo sobre o investimento mais os juros acumulados (ou US$ 1.650), o
rendimento liquido seria de 8,35% (ou US$ 8.350) para o ano. Durante um periodo de trés anos, uma
taxa anual de 1,5% deduzida no final do ano com um retorno presumido de 10% por ano geraria um
retorno bruto cumulativo de 33,10%, uma taxa total de US$ 5.375 e um retorno liquido cumulativo de
27,2% (ou US$ 27.200).

Aviso legal sobre apropriedade intelectual/lsencéo de responsabilidade

© 2023 S&P Dow Jones Indices. Todos os direitos reservados. S&P, S&P 500, SPX, SPY, The 500,
US500, US 30, S&P 100, S&P COMPOSITE 1500, S&P 400, S&P MID CAP 400, S&P 600, S&P
SMALLCAP 600, S&P GIVI, GLOBAL TITANS, DIVIDEND ARISTOCRATS, Select Sector, S&P
MAESTRO, S&P PRISM, S&P STRIDE, GICS, SPIVA, SPDR, INDEXOLOGY, iTraxx, iBoxx, ABX, ADBI,
CDX, CMBX, MBX, MCDX, PRIMEX, HHPI, and SOVX sdo marcas comerciais registradas da S&P
Global, Inc. (“S&P Global”) ou suas subsidiarias. DOW JONES, DJ, DJIA, THE DOW e DOW JONES
INDUSTRIAL AVERAGE sao marcas comerciais da Dow Jones Trademark Holdings LLC (“Dow Jones”).
Estas marcas comerciais em conjunto com outras foram licenciadas para a S&P Dow Jones Indices LLC.
A redistribuicéo, reproducéo e/ou fotocdpia total ou parcial € proibidasem consentimento por escrito da
S&P Dow Jones Indices LLC. Este documento ndo constitui uma oferta de servigos nas jurisdicées onde
a S&P DJI ndo possui as licengas necessarias. Exceto para determinados servicos de calculo do indice
personalizado, todas as informacdes fornecidas pela S&P DJI ndo sdo pessoais e nao sao adaptadas as
necessidades de qualquer pessoa fisica ou juridica, ou grupo de pessoas. A S&P DJI recebe
compensacao relacionada com o licenciamento de seus indices a terceiros e com 0s servigos
personalizados de célculo de indices. O desempenho de um indice no passado néo € sinal ou garantia
de resultados no futuro.

Nao é possivel investir diretamente em um indice. A exposi¢do a uma classe de ativos representada por
um indice pode estar disponivel por meio de instrumentos de investimento baseados naquele indice. A
S&P DJl ndo patrocina, endossa, vende, promove ou gerencia nenhum fundo de investimento ou outro
veiculo de investimento que seja oferecido por terceiras partes e que procure fornecer um rendimento de
investimento baseado no desempenho de qualquer indice. A S&P DJI ndo garante que os produtos de
investimento baseados no indice acompanharao com precisédo o desempenho do indice ou fornecerao
retornos de investimento positivos. A S&P DJI ndo € uma consultora de investimentos, consultora de
negociagao de commodities, agente fiduciario, “promotora” (como definido na Lei de Empresas de
Investimento de 1940 e suas emendas), ou “especialista” como enumerado dentro dalei 15 U.S.C. §
77k(a), e a S&P DJI ndo faz nenhuma representacdo quanto ao conselho de investir em qualquer fundo
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de investimento ou outro instrumento de investimento. A decis&o de investir em um determinado fundo
de investimentos ou outro veiculo de investimento ndo devera ser tomada com base em nenhuma
declaracao apresentada neste documento. A S&P DJl ndo é uma consultoria fiscal. A inclusdo de um
valor, commodity, criptomoeda ou outro ativo em um indice ndo é uma recomendagao da S&P DJl para
comprar, vender ou deter tal valor, commodity, criptomoeda ou outro ativo, nem deve ser considerado
como um aconselhamento de investimento o de negociacgao.

Estes materiais foram preparados exclusivamente para fins informativos, baseados em informagdes
geralmente disponiveis ao publico e a partir de fontes consideradas confidveis. Nenhum contetido nestes
materiais (incluindo dados de indices, classificagfes, andlises e dados relacionados a crédito, pesquisa,
valorizagdes, modelos, software ou outros aplicativos ou informacdes destes) ou qualquer parte deste
(“Conteudo”) podera ser modificado, submetido a engenharia reversa, reproduzido, ou distribuido de
nenhuma forma, por nenhum meio, nem armazenado em bases de dados ou sistemade recuperacéo,
sem o consentimento prévio por escrito da S&P DJI. O Conteldo nado deve ser usado para nenhum fim
ilegal ou ndo autorizado. A S&P DJl e seus provedores de dados terceirizados e licenciadores
(coletivamente “Partes da S&P Dow Jones Indices”) ndo garantem a precisao, integralidade,
oportunidade, ou disponibilidade do Contetddo. S&P Dow Jones Indices Parties ndo sdo responsaveis por
guaisquer erros ou omissoes, independentemente da causa, para 0s resultados obtidos do uso do
Contetudo. O CONTEUDO E FORNECIDO “NO ESTADO EM QUE SE ENCONTRA” . S&P DOW JONES
INDICES PARTIES SE ISENTAM DE QUAISQUER E TODAS AS GARANTIAS EXPRESSAS OU
IMPLICITAS, INCLUINDO MAS NAO LIMITADAS A, QUALQUER GARANTIA DE COMERCIABILIDADE
OU ADEQUAGAO A UM FIM OU USO EM PARTICULAR, ISENGAO DE BUGS, ERROS OU DEFEITOS
DE SOFTWARE, QUE A FUNCIONALIDADE DO CONTEUDO SERA ININTERRUPTA OU QUE O
CONTEUDO OPERARA COM QUALQUER CONFIGURACAO DE SOFTWARE OU DE HARDWARE.
Sob nenhuma circunstancia, as Partes da S&P Dow Jones Indices serdo responsaveis a qualquer parte,
por quaisquer danos diretos, indiretos, incidentais, exemplares, compensatorios, punitivos, especiais, ou
consequenciais, custos, despesas, custas legais ou perdas (incluindo, sem limitacéo, perda de
rendimentos ou perda de lucros e custos de oportunidades); em conexdo com qualquer uso do
Conteudo, mesmo tendo sido alertado quanto a possibilidade de tais danos.

As informacdes relacionadas a crédito e outras andlises, incluindo classificagdes, pesquisa e
valorizagdes sdo proporcionadas geralmente por licenciadores e ou subsidiarias da S&P Dow Jones
Indices, incluindo mas néo se limitando a outras divises da S&P Global tais como a S&P Global Market
Intelligence. Quaisquer informacdes relativas a crédito e outras analises e declaracdes relacionadas no
Conteudo correspondem a opinides emitidas na data em que sdo expressas e nao a constatacéo de um
fato. Quaisquer opinides, analises e decisbes de reconhecimento de uma classificacdo ndo sdo uma
recomendacao para comprar, deter ou vender quaisquer valores ou para tomar decisdes de investimento
e ndo garantem a adequacgdo de um valor. A S&P Dow Jones Indices ndo assume nenhuma obrigagao
de atualizar o Conteldo ap6s a publicacdo em qualquer forma ou formato. Na hora de tomar decisGes
relacionadas a investimentos e outras decisdes comerciais, 0 Conteldo néo é confiavel e ndo substitui a
habilidade, senso e experiéncia do usuario, sua administracédo, empregados, consultores e/ouclientes. A
S&P DJI ndo é agente fiduciario nem uma consultora de investimentos. Embora a S&P DJI obtenha
informacdes de fontes que acredita serem confiaveis, ndo realiza uma auditoria nem assume a
responsabilidade de avaliar ou solicitar a verificacdo independente de quaisquer informacdes que
recebe. A S&P DJlreserva-se o direito de alterar ou descontinuar qualquer indice a qualquer momento
por motivos regulatorios ou outras razdes. Varios fatores, incluindo fatores externos além do controle da
S&P DJI, podem exigir alteracdes significativas nos indices.

Na medida em que as autoridades regulatorias permitam, para efeitos regulatorios especificos, uma
agéncia reconhecer uma classificagdo em uma jurisdi¢cdo diferente da original, a S&P Global Ratings se
reserva o direito de atribuir, revogar ou suspender tal reconhecimento em qualquer momento a seu
critério exclusivo. A S&P Dow Jones Indices, incluindo a S&P Global Ratings, se isentam de quaisquer
obrigacdes decorrentes da atribui¢do, revogacéo ou suspensao de um reconhecimento, bem como de
gualquer responsabilidade por danos supostamente sofridos por causa disso. As subsidiarias da S&P
Dow Jones Indices LLC, incluindo a S&P Global Ratings, podem receber uma compensacao por suas
classifica¢des e algumas analises relacionadas a crédito, geralmente por parte de emissoras ou
subscritores de valores ou devedores. Tais subsidiarias da S&P Dow Jones Indices LLC, incluindo a S&P
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Global Ratings, se reservam o direito de divulgar suas opinides e andlises. As classificacdes e analises
publicas da S&P Global Ratings estéo disponiveis nos sites www.standardandpoors.com (gratuito), e
www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (assinatura) e podem ser distribuidas por outros
meios, incluindo publica¢des da S&P Global Ratings e de redistribuidores. Informagdes adicionais sobre
nossas tarifas de classificagdo estéo disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

A S&P Global mantém algumas atividades de suas divisdes e unidades de negécios separadas umas
das outras a fim de preservar a independéncia e a objetividade de suas respectivas atividades. Como
resultado, algumas divisdes e unidades de negdcios da S&P Global podem ter informacdes que nédo
estejam disponiveis a outras unidades de negdcios. A S&P Global estabelece politicas e procedimentos
para manter a confidencialidade de algumas informag¢des nao publicas recebidas em conexdo com cada
processo analitico.

Além disso, a S&P Dow Jones Indices presta uma ampla gama de servi¢os a, ou relacionados com,
muitas empresas, incluindo emissoras de valores, consultoras de investimentos, corretoras, bancos de
investimentos, outras instituicdes financeiras, e intermediarios financeiros; e, em conformidade, pode
receber taxas ou outros beneficios econdémicos dessas empresas, incluindo empresas cujos valores ou
servigos possam recomendar, classificar, incluir em carteiras modelo, avaliar, ou abordar de qualquer
outra forma.

Alguns indices usam o Padrdo Global de Classificagdo Industrial (GICS®), desenvolvido pela S&P Global
e a MSCl e que é de propriedade exclusiva destas empresas. A MSCI, a S&P DJI e nem qualquer outra
parte envolvida em fazer ou compilar quaisquer classificacdes do GICS fazem quaisquer garantias ou
declaragcdes expressas ou implicitas com relagdo a tal padrao ou classificagao (ou aos resultados a
serem obtidos pela sua utilizagdo) e todas as partes, por este instrumento, expressamente se isentam de
todas as garantias de originalidade, precisao, integridade, comerciabilidade ou adequacdo a um fim
particular com relacdo a qualquer padrdo ou classificacdo. Sem limitar o que foi exposto acima, sob
nenhuma circunstancia, a MSCI, a S&P DJI e nenhuma de suas afiliadas o u terceiro envolvido em fazer
ou compilar quaisquer classificacdes do GICS tera qualquer responsabilidade por quaisquer danos
diretos, indiretos, especiais, punitivos, consequenciais ou quaisquer outros (inclusive perda de lucros),
mesmo se notificado da possibilidade de tais danos.

Os produtos da S&P Dow Jones Indices séo regidos pelos termos e condi¢bes dos acordos sob os quais
podem ser fornecidos. E necesséria uma licenca da S&P Dow Jones Indices para exibir, criar trabalhos
derivados e/ou distribuir qualquer produto ou servico que use, seja baseado e/ou faca referéncia a
gualquer indice da S&P Dow Jones Indices e/ou dados de indices.
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