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1. Objetivos

O presente documento tem por objetivo descrever a metodologia e procedimentos
adotados na construcdo, cdlculo e gestdo dos indices de agbes construidos pelo Instituto COPPEAD

de Administracdo (COPPEAD) e divulgados pelo Valor.
2. Definicdes

Indice de Acdes Valor-COPPEAD Igualmente Ponderado 20 (BRIAIP20_COPPEAD)

O indice de A¢des Valor-Coppead Igualmente Ponderado 20 (cédigo: BRIAIP20_COPPEAD)
é o resultado de uma carteira tedrica de ativos igualmente ponderada, elaborada de acordo com
os critérios estabelecidos nesta metodologia. O propdsito do indice é ser o indicador de
desempenho médio das cota¢des dos 20 ativos com melhor relagdo retorno-risco no periodo

analisado.

Indice de A¢&es Valor-COPPEAD Minima Variancia (BRIAMV_COPPEAD)

O indice de acdes Valor-COPPEAD de Minima Varidncia (cédigo: BRIAMV_COPPEAD)
reflete uma carteira tedrica calculada com o objetivo de representar um portfélio com variancia
minima, sem posicdes a descoberto e sujeita a restricGes quanto aos percentuais minimo e

maximo que um papel pode representar da carteira.

Classificacdo dos indices quanto aos proventos

Os indices que calcularemos serdo do tipo de Retorno Total, ou seja, todo e qualquer
direito ou caixa auferido pelo detentor da ac¢do, deve ser considerado no calculo do retorno do

indice.

Dessa forma, devem ser incorporados ao valor do indice: Dividendos; Juros sobre Capital
Préprio; Direitos de Subscricao; quaisquer outros ativos ou direitos de subscricdo de ativos ainda
que diferentes do ativo original. Os procedimentos para tal estdo detalhados na se¢do Tratamento
de Proventos, e em grande medida refletirdo praticas hoje adotadas pela BMF&BOVESPA na

composicdo de seus indices.



3. Metodologia — BRIAIP20_COPPEAD
Critério de Selecao

A carteira serad composta pelos 20 (vinte) papéis que apresentarem o melhor indice de
Sharpe ajustado de Israelsen? (ISM) no quadrimestre anterior dentre os ativos elegiveis,

calculado conforme segue.

Seja:

— Pa,q .
Ra,q B [( /Pa,q—l) B 1] ’

_ (Ra, _Rf) .
154 = "oa ~ M) (01,0 ((Rag — RF,)/abs(Rqq — Rf,)))* ON9€:

Ra,q : Retorno acumulado do papel a no quadrimestre g ;
qu : Proxy para a taxa livre de risco? acumulada no quadrimestre ¢ ;

Pa’q: Prego ex-dividendos do papel a no fechamento do quadrimestre g eventualmente

ajustado a proventos no mesmo quadrimestre;

PM_1 : Prego ex-dividendos do papel a no fechamento do quadrimestre anterior;
o, ,:Desvio padrdo dos retornos diarios do papel a no quadrimestre ¢ .

Todos os papéis terdo o mesmo peso na data de rebalanceamento da carteira. Ndo sdo

permitidas vendas a descoberto.

Somente sera selecionado um papel por emissor, ou seja, caso uma mesma empresa

tenha mais de uma série dentre as vinte melhores somente aquela com melhor IS serd

considerada, descartando as demais.

L ISRAELSEN, Craig. A refinement to the Sharpe ratio and information ratio. Journal of Asset Management,
v.5,n.6,p.423-427, 2005.

2 Utilizaremos como taxa livre de risco o retorno acumulado no periodo da taxa Selic overnight divulgada
pelo BACEN.



4. Metodologia — BRIAMV_COPPEAD

Critério de Selecao

Serd construida uma carteira diversificada, composta exclusivamente por posi¢cdes
compradas, com o objetivo de minimizar a variancia esperada do portfélio, tomando como base

os retornos diarios do quadrimestre anterior. As seguintes limitagGes serdo impostas:

= Participagdo maxima de um ativo da carteira: 30% (trinta por cento);

= Participagdo minima de um ativo na certeira: 1% (um por cento).

5. Critérios e Procedimentos

Elegibilidade

Sdo elegiveis a serem parte do indice todos os papéis constantes da carteira do indice
IBrX-100, calculado e divulgado pela BMF&BOVESPA. Ressalta-se que o universo para o indice na
carteira, por exemplo de setembro a dezembro, é composto dos papeis constituintes do indice

IBrX-100 no mesmo quadrimestre.

Vigéncia das Carteiras

Cada uma das carteiras tem vigéncia de 4 (quatro) meses, para os periodos de janeiro a
abril, maio a agosto e setembro a dezembro, entrando em vigor na primeira segunda-feira do més
inicial de vigéncia ou no dia util imediatamente posterior, em caso de feriado, coincidindo assim
com a vigéncia das carteiras tedricas dos indices calculados pela BMF&BOVESPA. Ao final de cada

guadrimestre as carteiras sdo rebalanceadas, seguindo os critérios definidos nessa metodologia.

Rebalanceamento

O rebalanceamento das carteiras é composto pelas seguintes etapas:

1. No caso do BRIAIP20_COPPEAD:
a) Cdélculodo IS ajustado de Israelsen dos ativos constantes da carteira tedrica do IBrX-100;
b) Ordenamento dos ativos elegiveis por IS ajustado de Israelsen em ordem decrescente;

c) Selecdo dos 20 papéis com maior IS ajustado de Israelsen;



d) Caso haja dois titulos de um mesmo emissor, somente o com maior IS ajustado de
Israelsen serd selecionado, sendo os demais expurgados e substituidos pelos papeis
imediatamente abaixo no ordenamento;

e) A quantidade tedrica serda determinada de tal forma que os ativos escolhidos para o
préximo periodo de vigéncia iniciem com peso 1/n (no caso, 1/20) na data de

rebalanceamento.

2. No caso do BRIAMV_COPPEAD:
a) Calculo dos retornos didrios dos ativos constantes da carteira tedrica do I1BrX-100; no
periodo de 4 (quatro) meses anteriores a data de rebalanceamento;
b) Calculo da matriz de covaridncia para todos os ativos elegiveis;
c) O objetivo é que na carteira final nenhum dos papeis selecionados tenha menos de 1%
nem mais de 30% de participacdo. Para tal, os seguintes passos sao adotados:
i) E realizada uma otimizagdo para determinar os pesos que cada ativo elegivel teria na
carteira, de tal forma que a variancia esperada desta seja a menor possivel;
ii) A participacdo calculada acima esta sujeita as seguintes restri¢des:
(1) Nao sdao permitidas vendas a descoberto (pesos negativos na carteira), o que
equivale a um peso minimo: 0%;
(2) Peso maximo: 30%.
iii) Caso haja pelo menos um papel com participagdo inferior a 1%, o papel com menor
peso é considerado como inelegivel na amostra;
iv) Os passos i) a iii) acima sdo realizados de forma recursiva, até que seja obtida uma

carteira na qual todos os papéis selecionados tenham entre 1% e 30% de participagdo.

Tratamento de Proventos

Sdo mantidos na carteira, até a proxima data de rebalanceamento, e reavaliados a precos
de mercado os ativos recebidos a titulo de bonificacdo ou desdobramento, na proporc¢do original.

No caso de ativos da mesma espécie e classe, estes sdo incorporados a carteira.



6. Procedimentos Especiais

Nesta se¢do descreveremos os procedimentos a serem adotados em casos de situagdes
atipicas no curso da negociagao dos papéis. Ela refletirda em grande parte os procedimentos hoje

adotados pela BMF&BOVESPA.

Suspensao de negociagao

No caso de suspensdo de negocia¢do de um ativo presente na carteira de um indice, este
ativo permanecera registrado no indice sempre pelo ultimo preco disponivel, até a proxima data

de rebalanceamento.

Companhias em situagao especial

Se um ativo pertencente ao indice passar a ser negociado em situacdo especial
(recuperacao judicial ou extrajudicial, regime especial de administragdo temporaria, intervencao
ou qualquer outra hipdtese definida pela BMF&BOVESPA), ele sera retirado do indice ao final do

primeiro dia de negociacao nesta condicao.

Exclusdo ou ndoinclusdo a critério do COPPEAD

O COPPEAD poder3, a seu critério, determinar a exclusdo ou ndo inclusdo de um ativo em
indices por ela apurados se julgar necessario este procedimento, visando preservar a

continuidade, a replicabilidade, a representatividade e a integridade do indice.

O preco pelo qual o ativo sera retirado das carteiras dos indices (preco de exclusdo) sera
determinado pelo COPPEAD a seu critério, visando preservar a continuidade, a replicabilidade, a
representatividade e a integridade do indice, sendo o ultimo preco negociado o candidato mais

natural.

Sempre que houver exclusdo de uma ou mais a¢des do indice, os demais pesos serao
recalculados proporcionalmente, ou seja, dividindo-se o peso atual da agdo pela soma dos pesos

de todas as ag¢des restantes no indice.



Ajustes em caso de reorganizagao societaria envolvendo companhias emissoras de
ativos integrantes de indice (por exemplo: transformacdo, incorporacdo, fusdo ou
cisao)

a) Anuncio/efetivacdo da reorganizagdo societaria:

O mero anuncio da decisdo da companhia emissora de efetuar uma reorganizacao societaria
nao altera, em principio, sua situacdo na carteira tedrica do indice.

b) Inicio da negociacdo em bolsa de companhias resultantes de reorganizacao societaria:

A carteira tedrica do indice podera incluir as sociedades eventualmente resultantes da

reorganizacgdo societaria de companhia integrante do indice.
c) Recomposi¢Ges quadrimestrais posteriores:

Nos rebalanceamento posteriores serdo observadas as disposicdes descritas
anteriormente neste documento. Ou seja, se os papéis fazem parte da carteira tedrica do IBrX 100
do quadrimestre de referéncia, independentemente de haver ou ndo passado por algum processo

de reorganizagao societdria.

d) Ajustes em caso de operac¢do de incorporagao envolvendo companhia integrante do indice:
i) Companhia integrante do indice incorpora outra companhia cuja acdo também

pertence ao indice:

A acdo da companhia incorporadora permanece na carteira do indice e a a¢do da

incorporada (caso pare de ser negociada) é excluida do indice.

ii) Companhia integrante do indice incorpora companhia ou parcela cindida de

companhia que nao integre o indice:
A acdo da companhia incorporadora permanece na carteira do indice.
iii) Companbhia integrante do indice é incorporada por outra n3o integrante do indice:

A situacdo sera analisada tendo em vista o disposto na metodologia de cada indice e no
presente documento quanto a elegibilidade de ativos e aos critérios de listagem de

companhia na BM&FBOVESPA, podendo o COPPEAD, a seu critério:

e Excluir a companhia da carteira do indice, redistribuindo-se sua participacdo
proporcionalmente pelos demais ativos integrantes da carteira; ou
® Incluir a companhiaincorporadora na carteira do indice, efetuando os ajustes necessarios

na quantidade tedrica a fim de refletir os efeitos patrimoniais respectivos.



Ajustes em caso de permuta de ativos

i) Permuta quando os dois ativos pertencem a carteira do indice:

As quantidades tedricas dos dois ativos serdo adequadas tendo em vista as condi¢des da

permuta.
ii) Permuta de ativos pertencentes ao indice por ativos que ndo pertencam ao indice:

A situacdo sera analisada tendo em vista o disposto na metodologia de cada indice e no
presente documento quanto a elegibilidade de ativos e aos critérios de listagem de

companhias na BM&FBOVESPA, podendo o COPPEAD, a seu critério:

e Excluir a companhia da carteira do indice, redistribuindo-se proporcionalmente sua
participacdo pelos demais ativos integrantes da carteira;
¢ Incluir a companhia na carteira do indice, efetuando os ajustes necessdrios na quantidade

tedrica a fim de refletir os efeitos patrimoniais respectivos.

7. Governanca dos Indices

Os indices, compreendendo sua denominacao e respectiva forma de apresentacdo grafica
caracteristica, desenvolvidos pelo Instituto COPPEAD de Administracao (COPPEAD) e divulgados
pelo Valor, constituem objeto de pedido de registro ou registro de titularidade do COPPEAD,

depositado ou registrado perante o Instituto Nacional da Propriedade Industrial.

O COPPEAD ou o Valor mantém, compila, calcula, patrocina e publica os indices, mediante
a aplicacdo de métodos e critérios desenvolvidos pelo COPPEAD. Os INDICES e quaisquer direitos,
inclusive de propriedade intelectual, a eles relacionados pertencem exclusivamente ao COPPEAD,
ndo podendo ser, de qualquer forma ou por qualquer meio, utilizados por terceiros, salvo

mediante autoriza¢do prévia do COPPEAD, formalizada em documento préprio.

O COPPEAD possui um comité destinado a avaliar a necessidade e a oportunidade de
introduzir aprimoramentos nas metodologias aplicadas e também nos demais procedimentos

utilizados para os indices de sua titularidade.

O COPPEAD pode rever qualquer regra aqui descrita, bem como introduzir novas

determinagdes, sempre objetivando o continuo aprimoramento de seus indices.

Casos omissos serao resolvidos pelo COPPEAD.



8. Base de Valor dos indices

Os valores-base de ambos os indices foram definidos como sendo iguais ao mesmo valor
do Ibovespa no fechamento do dia anterior ao rebalanceamento de setembro de 2015, ou seja,

46.497,72045 pontos no fechamento do dia 4 de setembro de 2015.
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