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1 Historico de versoes

Versao Data da Versao

Alteracoes em relacao a versao anterior

1 10 de novembro de 2016 |N/A
2 06 de margo de 2017 Incluiu descri¢ao de tratamento de dados incorretos.
3 14 de maio de 2018 Metodologia geral para suporte de multiplas taxas de

referéncia.

3.1 24 de setembro de 2018

Alterou simbolo ticker de ETH_RR_USD para
ETHUSD RR

Parametrizou a Regra 5.3 para diferentes Taxas de

4 04 de janeiro de 2019 R
Referéncia
5 16 de julho de 2019 Alteracdo de marca para CF Benchmarks
6 11 de setembro de 2019 |Atualizou texto juridico de registro junto a BMR
7 10 de fevereiro de 2020 |Alterou parametro de dados potencialmente incorreto
8 20 de maio de 2020 Atualizacdao de ano de direitos autorais
Incluséo de:
9 + Realidade Econémica Basilar na Secéo 2

« Decisao Pericial na Se¢ao 5
» Revisdo e Alteracdo da Metodologia na Secdo 8
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2 Visao geral

Em resposta a necessidade de informagdes de precos mais precisas sobre a criptomoeda,
uma classe de ativos em franca expansao, a CME Group e a CF Benchmarks desenvolveram
indices em tempo real e taxas de referéncia padronizadas para criptomoedas.

Cada taxa de referéncia e indice em tempo real constitui um indicador transparente, com
estrutura de governanca e supervisdo independente e usa da nossa experiéncia para
alavancar a profissionalizacdo da comercializacao de criptomoedas.

Este documento trata das Taxas de Referéncia de Criptomoedas CME CF. A Secéo 7 apresenta
um resumo das especificacoes.

Realidade Economica Basilar

As Taxas de Referéncia CME CF objetivam mensurar a realidade econdmica basilar da troca
do ativo base pelo ativo de cotacao, e vice-versa. Para tanto, consideramos os dados das
operacdes recebidos das Exchanges Constituintes, cujos critérios de enquadramento estdo
descritos no documento Critérios Aplicaveis das Exchanges Constituintes CME CF.
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3 Definicoes
API: Interface de Programacdo Automatica.

Dia de Apuracao: Qualquer dia em que seja publicada uma Taxa de Referéncia de
Criptomoedas CME CF.

Exchange Constituinte: Corretora de troca de criptomoedas aprovada pela Comissao de
Supervisdo dos indices de Criptomoedas CME CF para atuar como fonte de informacées de
precos para a apuracio de uma Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF.’

Par Relevante: O par criptomoeda x moeda corrente considerado por uma Taxa de
Referéncia de Criptomoedas CME CF, conforme descrito na Segéo 6.

Operacao Relevante: Qualquer operagdo de negociacao spot de criptomoeda por moeda
corrente ocorrida durante o Periodo TWAP, em uma Exchange Constituinte, envolvendo o
Par Relevante, comunicada através da sua APl ao Agente de Apuracao.

Tempo de Recuperacdao: Um minuto apos o encerramento do Periodo TWAP em um dado
Dia de Apuragao, conforme informado pelo reldégio do servidor do Agente de Apuracao.

Periodo TWAP: Periodo de tempo equivalente a Duracao do Periodo TWAP, antecedente
ao Horario de Abertura, conforme definido na Secdo 6.

1 As Exchanges Constituintes e os critérios de inclusao est&o disponiveis na pagina da Administradora na

internet: https://www.cfbenchmarks.com.
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4 Metodologia e regras

4.1 Metodologia
4.1.1 Descricao qualitativa

As Taxas de Referéncia de Criptomoedas CME CF sdo apuradas considerando-se as
Operagdes Relevantes de todas as Exchanges Constituintes. As etapas de apuragdo em
qualquer Dia de Apuracgao sao as seguintes:

1. Todas as Operacdes Relevantes sdo incluidas em uma relagdo conjunta, a fim de
registrar o preco de negociacao e o volume de cada operagao.

2. A relagdo é particionada em uma série de intervalos de tempo iguais, conforme
previsto na Secao 6.

3. Para cada particdo individual, o preco de negociacdo mediano ponderado por
volume é apurado a partir dos precos de negociacdo e volumes de todas as
Operagoes Relevantes, ou seja, em todas as Exchange Constituintes. Uma mediana
ponderada por volume difere de uma mediana padrdo pelo fato de que um fator de
ponderacdo, nesse caso o volume da operacao, é considerado no calculo.

4. A Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF corresponde entdo a média
ponderada de forma idéntica das medianas ponderadas por volume, de todas as
particdes.
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4.1.2 Representacao matematica

A tabela a seguir apresenta os simbolos utilizados na representacdo matematica das Taxas
de Referéncia de Criptomoedas CME CF.

Simbolo Nome Descricao Tipo
T Horario de | O horario a partir do qual uma | Parametro, consultar a
abertura Taxa de Referéncia de | Secdo 6
Criptomoedas CME CF ¢
apurada
T Duragéo do | A duracdo do periodo | Parametro, consultar a
periodo TWAP antecedente ao horario de | Secdo 6
abertura, no qual sdo coletados
os dados referentes a operacao
T Duracao da | A duracdo dos periodos de | Parametro, consultar a
sendo particio tempo em que se particiona a | Secdo 6
duracdo do periodo TWAP
T T
< e
g T
|
K Numero de | O numero de particdes, | Resultado
parti¢des resultante da férmula
K=1/t
k Particao A particao k Resultado
sendo ke (1,.., K)
X parake(1,.., K) | Operacdes A coleta de pares de opera¢des | Dado de entrada

durante o periodo
TWAP

preco / volume, ordenada por

preco, observada no Par
Relevante, em todas as
Exchanges Constituintes, na

particdo k, ou seja, entre os
horariosT—-t+ (k-1 eT-T+
k

I Contagem de | NUmero de operagdes na | Resultado
operacdes particao k
durante o periodo
TWAP
Zi sendo i = | Operagao do | O par de operacdes preco / | Dado de entrada
(Pxir Ski) € Zi€ g« | periodo TWAP volume { da particao k
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Pxi Preco de | O preco do par de operacdes | Dado de entrada
negociacao  no | prego / volume i da particao k
periodo TWAP
Sk Volume de | O volume do par de operagdes | Dado de entrada
operacoes no | preco / volume i da particédo k
periodo TWAP
WM, Mediana Preco de negociacdo mediano | Resultado
ponderada ponderado da particao k
CCRRy CCRR A Taxa de Referéncia de | Resultado
Criptomoedas CME CF no
horario T

Para cada particao k, os precos de negociacao medianos ponderados por volume WMy,
consideradas todas as Operacdes Relevantes, sao calculados com base na seguinte equacao:

Equacéo 1:
j—1 Iy I I
1 1
ZSI"" =5/ Ski Z Ski = > Sk
WM, = pijonde jatendea  ** i=1 e Tt e
Iy
L lz
St 25 ) Sk
2 =1 Hr"er = pk.l
Se entao
T Iy
Z Ski = _Z Ski H-"er — PLj l}pf{.;+1
Se =1 entdo =

A Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF no horéario de abertura T, CCRRy, resultara
entdo da seguinte equacao:

Equacao 2:

K
1
CCRRy = Ez WM,
k=1
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4.2 Observacao sobre Propriedades

A metodologia de calculo proporciona grande protecdo as Taxas de Referéncia de
Criptomoedas CME CF contra anomalias de pregos, ao mesmo tempo em que permite a sua
reproducao nas negociacdes spot realizadas nas Exchanges Constituintes. Isso ocorre por
conta seguintes caracteristicas do modelo adotado:

Particoes

As Taxas de Referéncia de Criptomoedas CME CF sdao apuradas como a média ponderada de
forma idéntica das etapas de calculo intermediarias das partices K. Uma Unica operagao
grande ou um conjunto de operacdes ocorridas em uma Unica particdo terd tdo somente,
portanto, efeito limitado sobre as Taxas de Referéncia de Criptomoedas CME CF.

Ponderacao das Particoes

As particdes sdo ponderadas de forma idéntica (em oposi¢do a ponderacdo por volume) a
fim de facilitar a reproducao das Taxas de Referéncia de Criptomoedas CME CF nas diversas
Exchanges Constituintes. Assumindo-se um numero K de particdes, um trader que se
proponha a negociar um numero Y de unidades da criptomoeda pertinente as Taxas de
Referéncia de Criptomoedas CME CF podera fazé-lo com uma margem de erro de rastreio
pequena, negociando um ndmero Y/K de unidades da criptomoeda em cada particao.

Medianas

Os precos spot apresentam variacao histérica consideravel entre as diversas corretoras,
especialmente em momentos de grande volatilidade. A utilizacdo de medianas para apurar
o preco de negocia¢cdo mediano ponderado em cada particdo (em oposicao a utilizacdes de
médias) reduz consideravelmente a suscetibilidade das Taxas de Referéncia de
Criptomoedas CME CF a cotacbes de precos extremadas em uma ou mais Exchanges
Constituintes.

Ponderacao de medianas por volume

As atividades de trading sdo dirigidas até certo ponto por algoritmos automatizados que
podem vir a executar um grande nimero de pequenas operacdes. A utilizacdo de medianas
ponderadas por volume para apurar o pre¢co mediano ponderado de cada particao (em
oposicao a medianas simples) garante que as Taxas de Referéncia de Criptomoedas CME CF
refletirdo corretamente as operagdes maiores e que, independentemente de ser um pedido
executado em partes ou de uma so vez, os resultados do calculo ndo serdo afetados.

© 2020 CF BENCHMARKS LTD.
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Regras de Calculo de Contingéncia

Dados atrasados e dados faltantes

Dados atrasados e dados faltantes sao tratados de acordo com as seguintes regras:

1.

5.2

Qualquer Operacao Relevante em um dado Dia de Apuragao que, por qualquer
motivo, ndo possa ser recuperada pelo Agente de Apuragao da APl de uma Exchange
Constituinte no Tempo de Recuperacdo previsto deixara de ser considerada na
apuracdo da Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF daquele Dia de Apuracéo.

Quando nenhuma Operacao Relevante ocorrer em uma determinada Exchange
Constituinte em um dado Dia de Apuragdo, ou quando ocorrer uma ou mais
Operagoes Relevantes, que por algum motivo ndo possam ser recuperadas pelo
Agente de Apuracao, a Exchange Constituinte em questdo deixara de ser considerada
na apuracao da Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF daquele Dia de
Apuracao.

Se, para qualquer das K particdes do Periodo TWAP, nenhuma Operagdo Relevante
ocorrer em uma dada Exchange Constituinte, ou uma ou mais Operacdes Relevantes
ocorrerem, mas nao puderem ser recuperadas pelo Agente de Apuragao por algum
motivo, a particdo ficara vazia e deixara de ser considerada na apuracdo da Taxa de
Referéncia de Criptomoedas CME CF daquele Dia de Apura¢do. O denominador na
Equacdo 2 sera entdo reduzido em um ndmero correspondente as particOes vazias.

Quando nenhuma Operacao Relevante ocorrer em uma dada Exchange Constituinte
em determinado Dia de Apuracao, ou quando uma ou mais Operacdes Relevantes
ocorrerem, mas, por algum motivo, nenhuma Operacdo Relevante possa ser
recuperada de qualquer Exchange Constituinte pelo Agente de Apuracao,
considerar-se-a que houve falha na apuracao da Taxa de Referéncia de Criptomoedas
CME CF para aquele Dia de Apuracao (consultar a Secao 5.5).

Dados incorretos

Todas as Operacdes Relevantes recuperadas pelo Agente de Apuracao para um dado Dia de
Apuracdo ficam sujeitos a conferéncia automatizada para identificacdo de dados incorretos,
de acordo com as seguintes regras:

1.

Se uma Operagdo Relevante resultar em um preco de negociagdo ou volume de
negocia¢cdo ndo numérico ou ndo positivo, ela é marcada como incorreta.

Se uma Operacdo Relevante for declarada em um formato incompativel com o
formato esperado, de forma que ndo seja possivel analisa-la, ela é marcada como
incorreta.

As Operagdes Relevantes marcadas como incorretas em determinado Dia de Apuracao ficam
fora da apuracdo da Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF para aquele Dia de
Apuracao.

Na hipotese de todas as Operagdes Relevantes de todas as Exchanges Constituintes serem
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marcadas como incorreta em determinado Dia de Apuracdo, considerar-se-a que houve
falha na apuracao da Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF para aquele Dia de
Apuracao (consultar a Secao 5.5).

5.3  Dados potencialmente incorretos

Todas as Operacdes Relevantes recuperadas pelo Agente de Apuracao em determinado Dia
de Apuragdo ficam sujeitas a conferéncia automatizada para identificar dados
potencialmente incorretos, de acordo com as seguintes regras:

1. Para cada Exchange Constituinte individualmente, é apurado o preco de negociacdo
mediano, ponderado por volume, considerando todas as Operacdes Relevantes
daquela Exchange Constituinte.

2. Para cada Exchange Constituinte, € apurado o desvio percentual absoluto do preco
de negociacao mediano ponderado por volume, apurado conforme descrito na etapa
anterior, em relacdo a mediana dos precos de negociacdo medianos, ponderados por
volume, para todas as Exchanges Constituintes.

3. Quando, para qualquer Exchange Constituinte, o desvio percentual absoluto,
apurado conforme previsto na etapa anterior, exceder ao Parametro de Dados
Potencialmente Incorretos para a respectiva Taxa de Referéncia representada nos
Parametros das Taxas de Referéncia (consulte a secdo 6), todas as Operacdes
Relevantes daquela Exchange Constituinte serdo marcadas como potencialmente
incorretas, em relacdo a Taxa de Referéncia afetada.

As Operacbes Relevantes marcadas como potencialmente incorretas em determinado Dia
de Apuracdo ficam fora da apuragdo da Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF para
aquele Dia de Apuracdo. A ocorréncia de qualquer marcacdo tal deve ser comunicada a
Comissao de Supervisao.

Caso todas as Operacdes Relevantes de todas as Exchanges Constituintes sejam marcadas
como potencialmente incorretas em determinado Dia de Apuragdo, considerar-se-a que
houve falha na apuracdo da Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF para aquele Dia
de Apuracao (consultar a Secao 5.5).

5.4 Decisao pericial

A Administradora ndo adota a decisdo pericial na apuracao dia a dia das Taxas de Referéncia.
Em circunstancias extraordinarias, o Administrador poderd exercer a Decisdo Pericial
conforme as suas politicas e procedimentos codificados, disponibilizados a pedido.

5.5  Falha na apuragao

Se ndo for possivel apurar uma Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF para um
determinado Dia de Apuragao, pelo motivo de, por exemplo:

© 2020 CF BENCHMARKS LTD.
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- por nao ter ocorrido nenhuma Operagao Relevante em qualquer Exchange Constituinte
naquele Dia de Apuracao, ou

- por ter ocorrido uma ou mais Operagdes Relevantes, mas, por algum motivo, o Agente de
Apuragdo ndo consiga recupera-las, ou

- porque todas as OperacOes Relevantes recuperadas pelo Agente de Apuragdo foram
marcadas como incorretas ou potencialmente incorretas (consultar a Secao 5.2); ou

- por qualquer outro motivo ou circunstancia que impeca a apura¢do devida de uma Taxa
de Referéncia de Criptomoedas CME CF,

nessas hipdteses, a Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF para aquele Dia de
Apuragao tera como base a Taxa de Referéncia de Criptomoedas CME CF publicada no Dia
de Apuracdo anterior. A ocorréncia de falha na apuracdo de qualquer Taxa de Referéncia de
Criptomoedas CME CF deve ser comunicada a Comissdo de Supervisao.
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6 Parametros para Apuracao de Taxas de
Referéncia

A tabela a seguir resume os parametros para apuracao das Taxas de Referéncia de
Criptomoedas CME CF atualmente existentes:

Taxa de Referéncia para | Taxa de Referéncia Ethereum-
Bitcoin CME CF Délar CME CF

Simbolo Ticker BRR ETHUSD_RR

Par Relevante Bitcoin x Délar dos EUA Ethereum x Délar dos EUA

Horario de Abertura (T) | 16:00, horario de Londres 16:00, horario de Londres

Duragdo do Periodo | 60 minutos 60 minutos

TWAP (1)

Periodo TWAP 15:00 a 16:00, horario de Londres

Duracao de particdo | 5 minutos 5 minutos

(1)

Numero de Particdes (K) | 12 12

Dados potencialmente | 10% 10%

incorretos
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7 Especificacoes das Taxas de Referéncia

Taxa de Referéncia para
Bitcoin CME CF

Taxa de Referéncia
Ethereum-Dodlar CME CF

Simbolo Ticker

BRR

ETHUSD_RR

Par Relevante

Bitcoin x Délar dos EUA

Ethereum x Délar dos EUA

Administradora

CF Benchmarks Ltd

Agente de Apuracao

CF Benchmarks Ltd

Descricao

Preco em Dolar dos EUA de
um bitcoin as 16:00, horario
de Londres

Preco em Dolar dos EUA de
um ethereum as 16:00, horario
de Londres

Metodologia de apuracao

Soma das operagdes executadas nas Exchanges Constituintes

durante o periodo TWAP.

Horario de divulgacao

Uma vez ao dia, todos os dias do ano, incluindo fins de semana
e feriados, entre 16:00 e 16:30, horario de Londres

Precisao de divulgacao

0,01 Ddlar dos EUA

0,01 Ddlar dos EUA
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8 Revisao da metodologia e alteracoes

Esta metodologia esta sujeita a revisao interna pela Administrador e pela Comissdo de
Supervisao CME CF pelo menos uma vez ao ano.

Qualquer alteragdo a esta metodologia é fiscalizada pela Comissao de Supervisao CME CF,
conforme o disposto no Artigo 13 do Regulamento de Referéncia Europeu (EU BMR).

Todas as alteracbes relevantes a metodologia s6 sdo efetivadas apds a realizacdo de
processo de consulta aos usuarios e investidores relevantes, a ser conduzido de acordo com
as politicas da Administradora e fiscalizado pela Comissao de Supervisao CME CF.

Se a Administradora julgar necessario deixar de divulgar alguma Taxa de Referéncia, ela s6
podera fazé-lo ap6s a realizacdo de processo de consulta aos usuarios e investidores
relevantes, a ser conduzido de acordo com as politicas da Administradora e fiscalizado pela
Comissao de Supervisao CME CF.
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Informacdes de Contato

Chicago Mercantile Exchange Inc.

Endereco Contato

CME Group Inc. Na internet:

Attention: Market Data https://www.cmegroup.com/criptomoeda-
indices

20 South Wacker Drive

Telefone: +1 312 634 8395
Chicago, IL 60606

E-mail: marketdata@cmegroup.com

CF Benchmarks Ltd

Endereco Contato

CF Benchmarks Ltd Na internet:

4th Floor https://www.cfbenchmarks.com

25 Copthall Avenue Telefone: +44 20 7655 6085
London EC2R 7BP E-mail: contact@cfbenchmarks.com
United Kingdom
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Aviso e Isencao de Responsabilidade

A CF Benchmarks Ltd é uma empresa registrada na Inglaterra, sob o nimero de registro 11654816, e
tem escritorio registrado no endereco 25 Copthall Avenue, London EC2R 7BP, United Kingdom. A CF
Benchmarks estd autorizada pela Autoridade de Regulacdo Financeira do Reino Unido (“UK Financial
Conduct”) a atuar como Administradora de Benchmarking registrada (FRN 847100).

Este documento e todas as informagdes nele contidas, incluindo, entre outras, todos os métodos,
processos, conceitos, textos, dados, graficos, tabelas (designadas juntas as "Informacdes") pertencem
a CF Benchmarks Ltd ou seus licenciados, fornecedores diretos ou indiretos, ou qualquer terceira parte
envolvida na produgdo ou compilagdo de quaisquer Informacdes (designados juntamente com a CF
Benchmarks Ltd, as "Fontes de Informag¢bes"), sendo apresentados exclusivamente para fins
informativos. A reproducdo ou circulagdo das Informacgbes, no todo ou em parte, sem o
consentimento prévio, por escrito, da CF Benchmarks Ltd, é proibida.

As Informacdes ndo devem ser usadas para criar obras derivadas nem para conferir ou corrigir outros
dados ou informacdes sem o prévio consentimento, por escrito, da CF Benchmarks Ltd. Por exemplo
(mas sem carater de limitagdo), as Informacdes ndo podem ser usadas para criar indices, bancos de
dados, modelos de risco, dados analiticos, software ou em vista da emissdo, oferecimento, patrocinio,
gestdo ou comercializacdo de quaisquer valores mobiliarios, carteiras, produtos financeiros ou outros
veiculos de investimento, que utilizem ou baseiem-se em, estejam ligados a, facam o rastreio de ou
sejam de outra forma derivados de, as Informagdes ou quaisquer outros dados, informacdes, produtos
ou servicos da CF Benchmarks Ltd.

O usuério das Informacdes assume todo o risco inerente a qualquer utilizacdo que ele faga ou permita
que seja feito das Informagées. A CF BENCHMARKS NAO APRESENTA QUALQUER DECLARACAO OU
GARANTIA EXPRESSA OU TACITA COM RELACAO AS INFORMACOES (OU AOS RESULTADOS A SEREM
OBTIDOS A PARTIR DA SUA UTILIZACAO), E, A EXTENSAO MAXIMA PERMITIDA PELA LEGISLACAO
APLICAVEL, NEGA EXPRESSAMENTE QUAISQUER GARANTIAS TACITAS (INCLUINDO, ENTRE OUTRAS,
QUAISQUER GARANTIAS TACITAS DE ORIGINALIDADE, CORRECAO, OPORTUNIDADE, NAO
VIOLACAO, ABRANGENCIA, COMERCIABILIDADE E ADEQUACAO A UM FIM ESPECIFICO) REFERENTES
A QUALQUER INFORMAGAO.

Sem limitacdo a qualquer disposicdo acima e a extensdo maxima permitida pela legislacdo aplicavel,
em nenhuma hipotese terd a CF Benchmarks qualquer responsabilidade com relagdo a quaisquer
Informagdes, por qualquer dano direto, indireto, especial, punitivo, imprevisto (inclusive por lucros
cessantes), ou outros danos, mesmo que ela tenha sido avisada da possibilidade de tais danos. O
disposto acima ndo exclui nem limita qualquer responsabilidade que ndo seja passivel de exclusado ou
limitacdo de acordo com a legislacdo aplicavel, incluindo, entre outras (conforme aplicavel), qualquer
responsabilidade por falecimento ou lesdo corporal, na medida em que esta resulte de negligéncia
ou omissdo intencional, por si prépria, ou seus empregados, agentes ou subcontratados.

Nenhum produto ou servico da CF Benchmarks Ltd recomenda, endossa, aprova ou de outra forma
expressa qualquer opinido sobre qualquer emissora, ou sobre valores mobiliarios, produtos ou
instrumentos financeiros, ou estratégias de negociagdo, e nenhum produto ou servico da CF
Benchmarks Ltd pretende servir como parecer sobre investimentos ou como recomendacao da
realizacao (ou nao realizagao) de qualquer decisdo de investimento, nem deve ser interpretado como
tal.

Qualquer utilizagdo ou acesso a produtos, servi¢cos ou informagdes da CF Benchmarks Ltd depende
de licenga outorgada pela CF Benchmarks Ltd.

CME Group e CME sdo marcas registradas da Chicago Mercantile Exchange Inc,, sendo usadas aqui
com a devida autorizagdo. Todas as outras marcas pertencem aos seus respectivos titulares.
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