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Capitulo I. Principios Gerais e Politicas de Marcacao
a Mercado

Os principios gerais e politicas de marcagcédo a mercado séo baseados no cédigo de Auto-Regulacéo

para fundos de Investimento e nas Diretrizes de Marcacdo a Mercado da ANBIMA.

Definicdes

A Marcagdo a Mercado (MaM) consiste em registrar todos os ativos, para efeito de valorizacéo e calculo
de quotas dos fundos de investimento, pelos precos transacionados no mercado em casos de ativos
liquidos ou, quando este preco ndo é observavel, pela melhor estimativa de prego que o ativo teria em
uma eventual transacéo feita no mercado. A marcacdo a mercado tem como principal objetivo evitar a
transferéncia de riqueza entre os diversos cotistas dos fundos e, além disto, dar maior transparéncia
aos riscos embutidos nas posi¢des, uma vez que as oscilacdes de mercado dos pregos dos ativos, ou
dos fatores determinantes destes, estarao refletidas nas quotas, melhorando assim a comparabilidade

entre suas performances.

A Fonte Primaria é a primeira fonte para a obtencéo de precos e taxas para a realizacdo da marcacao

a mercado dos titulos de titulos e/ou ativos integrantes nas carteiras.

A(s) Fonte(s) Alternativa(s) ou Secundaria(s) séo opg¢des de fontes para a obtencéo de precos e taxas
para a marcacdo a mercado de titulos e/ou ativos integrantes nas carteiras em momentos de crise ou

de acordo com critérios objetivos definidos por operacgéo.

Para os fundos com quota de abertura, o valor da quota é calculado diariamente, exceto em dias nao
Uteis, com base em avaliacao patrimonial que considere as taxas e precos de mercado dos ativos
financeiros integrantes da carteira obtido no fechamento do dia util imediatamente anterior. No tocante
aos ativos de renda fixa, o calculo sera atualizado pela aplicacdo destas mesmas taxas e precos de

mercado por um dia util.

Principios
O Banco Ital Unibanco se utiliza dos seguintes principios de Marcacao a Mercado:

| - Formalismo: A instituicAo administradora deve ter um processo formalizado de MAM. Para tal, a
metodologia de MAM deve ser formalizada em manual e a instituicdo deve ter uma area ou pessoa
responséavel pela qualidade do processo das metodologias bem como pela guarda dos documentos

que contenham as justificativas sobre decis6es tomadas;

Il - Abrangéncia: Tendo em vista que o principal objetivo da marcacdo a mercado é evitar a
transferéncia de riqueza entre os diversos cotistas de um fundo de investimento, as presentes Diretrizes
abrangem todos os fundos ndo—exclusivos e nao-restritos, ou seja, aqueles em que a mencionada

transferéncia de riqueza precisa, necessariamente, ser evitada. Nessa medida, para fins destas



Diretrizes, considera-se fundo exclusivo aquele destinado exclusivamente a um investidor e fundo
restrito aquele destinado a um grupo determinado de investidores, que tenham entre si vinculo familiar,
societario ou pertengam a um mesmao grupo econémico, ou que, por escrito, determinem esta condicao.
Caso um fundo de investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo, lhe serdo aplicaveis

imediatamente todas as regras gerais aplicaveis aos demais fundos;

Il - Melhores Praticas: O processo e a metodologia de MAM devem seguir as melhores praticas do

mercado;

IV - Comprometimento: A instituicdo deve estar comprometida em garantir que os precos dos ativos
reflitam os precos de mercado, e na impossibilidade de observacéo desses, despender seus melhores
esforcos para estimar quais seriam os precos de mercado dos ativos pelos quais estes seriam

efetivamente negociados;

V - Equidade: O critério preponderante do processo de escolha de metodologias, fontes de dados e/ou

qualquer outra decisdo de MAM deve ser o tratamento equitativo dos cotistas;

VI - Objetividade: As informacdes de precos de ativos e/ou fatores a serem utilizados no processo de

MAM devem ser preferencialmente obtidas de fontes externas;

VIl - Consisténcia: A instituicdo responsavel pela precificacdo ndo pode adotar para um mesmo ativo,
mesmo que em diferentes fundos e de diferentes administradores, precos diferenciados, imprimindo

consisténcia ao exercicio de sua funcao;
VIII - Frequéncia: A MAM deve ter como frequéncia minima a periodicidade de divulgacéo das quotas;
IX - Transparéncia: Metodologias de marcacéo a mercado devem ser publicas e disponiveis; e

X - Separacdo de Funcdes: A area ou pessoa responsavel pelo MAM néo pode ser responsavel pela

gestédo de fundos.

Os critérios de precificagdo de ativos abaixo descritos seguem normas legais e regulamentares
aplicaveis aos fundos de investimentos e carteiras administradas e procedimentos comumente aceitos

pelo mercado.

Politicas de Precificacdo e Marcacao a Mercado

Processo decisoério executivo de precificacdo de ativos

O processo decisoério executivo de precificagdo de ativos baseia-se na utilizagdo de comités para a
tomada de deciséo sobre a utilizacdo de fontes, metodologias e processos operacionais. Este processo

€ composto de quatro etapas principais:



Avaliacéo e definicdo de metodologias

Na etapa de avaliacdo e definicAo de metodologias séo realizadas analises preliminares para a
determinacédo da metodologia que sera utilizada para a precificacao dos ativos constantes das carteiras
administradas e carteiras de fundos de investimentos. Nesta avaliacdo sdo analisados 0s seguintes

topicos:

1 - Indexadores utilizados;

2 - Curva de taxas de valorizag&o do ativo: Linear, Exponencial;

3 - Formato da expressao da taxa de juros: 360, 365, 250, 252, etc;

4 - Forma de apropriacao no periodo: dias Uteis ou dias corridos;

5 - Volatilidade implicita ou volatilidade histérica, quando couber;

6 - Determinacéo da existéncia de data de corte ou datas de referéncia, quando couber;
7 - Determinacéo da fonte de dados;

8 - Avaliacao do critério perante a legislacéo vigente;

9 - Determinacao das formulas matematicas tedricas e utilizadas pelo mercado;
11 - Realizag&o de testes reais para as formulas matematicas.

Avaliacéo e defini¢cdo de fontes

Na avaliacdo da fonte fornecedora de precos/taxas sé@o avaliados os seguintes itens:
1 - Processo de determinacéo dos precos/taxas da fonte fornecedora:

- coleta dos precgos/taxas

- identificacéo e exclusdo dos precos /taxas espurios

- publicagéo - horario e formato

- meio fisico da publicacéo

2 — |doneidade da fonte

3 — Reconhecimento pelo mercado da fonte utilizada

4 — Conformidade com a legislacao

5 — Revisdao minima do manual como anual



Este processo é multidisciplinar envolvendo os clientes para os quais o Banco Ital Unibanco presta
servicos de precificacdo e controladoria de fundos de investimentos. As areas envolvidas neste
processo sdo as de gestdo de carteiras de investimento, gestdo de risco, Entidades de classe

(ANBIMA), Bolsas (Bovespa, BMF), Area operacional, Area contabil e Area comercial.

Ap6s a definicdo da metodologia, esta é submetida para a consultoria externa com o objetivo de receber

uma avaliagdo técnica independente.

ApOs a avaliagao técnica, a metodologia é submetida ao Comité de Precificacdo com a possibilidade

de avaliacao da area de modelagem corporativa.

Avaliacdo do Comité de Precificacao

Definigcdo de processos

Na etapa de definicdo do processo de precificacdo séo especificados os procedimentos operacionais

utilizados na precificacdo dos ativos. Nesta etapa séo analisados os seguintes tépicos:
1 - Horério de disponibilidade das informacgdes pelas fontes de informacéo definidas;

2 - Pessoas responsaveis pela execucdo dos procedimentos de precificagcao;

3 - Infraestrutura utilizada para a precificagéo;

4 - Definicao de contingéncia caso os procedimentos principais falhem;

5 - Avaliacdo do processo perante a legislacéo vigente;

Uma vez realizadas as diversas avaliacdes e determinados os processos, sao avaliados os impactos

operacionais existentes.

Definigc&o de responsabilidades

Uma vez realizada a definicdo das fontes, das metodologias e dos processos de precificacdo de um

ativo, sao definidas as responsabilidades e alcadas das areas e dos comités acerca do processo.

Comité Executivo de Riscos Financeiros

Este comité tem por objetivo reunir-se extraordinariamente em casos de crise ou aumento significativo
de volatilidade no mercado financeiro, para definir ou revisar politicas de precificacao dos ativos e de
crédito, fontes e modelos sob responsabilidade da Wealth Management & Services, assim como
ratificar/retificar procedimentos operacionais e decisorios do processo de precificagdo de ativos e de
crédito. Inclui também, a definicdo/revisdo das provisées dos ativos que possuem risco de crédito

privado.

Neste comité sdo definidas as responsabilidades e as algcadas para tais responsabilidades.



Membros:

e Diretor de Controle de Risco e Compliance (Chairman)
e Diretor Executivo Private Bank

e Diretor Executivo de Investimentos

e Diretor de Gestdo de Investimentos

e Diretor de Clientes Inst. e Securities Services

e Diretor de Soluc6es Mercado de Capitais

e Superintendente de Cont. de Riscos Financeiros

Secretario:

e Superintendente de Cont. de Riscos Financeiros

Composicdo Minima

e Dois diretores

Comité de Precificacdo da WMS

No tocante a precificacdo de ativos, o comité de precificacdo da WMS tem por objetivo reunir-se no
minimo a cada dez dias Uteis para a definicdo/ revisdo das taxas dos titulos privados com base em
coleta de dados do mercado, negdcios realizados com volume significativo, pre¢os ou indices ou taxas
divulgadas pela ANBIMA e em analise qualitativa dos emissores/ emissGes conforme prazos da
operacdo e precos de referéncia de emissfGes/ emissor com risco de crédito equivalente e
adicionalmente, discussdo de modelos quantitativos de precificacdo e risco dos ativos. Este comité

subordina-se ao comité Executivo de Riscos Financeiros.
Membros:

e Membros do Comité Executivo

e Representantes da GGRI (Geréncia Gestao de Riscos Intrag)
e Representantes da GGRA (Geréncia Gestao de Riscos Asset)
¢ Representantes da Geréncia de Risco de Crédito

e Representante do Asset

e Representante da Intrag



e Representante de Secured Services
e Representante da DSMC

e Representante do Private
Composicdo Minima:
Dois Representantes de areas diferentes

Um representante da GGRI com cargo minimo de Gerente

Representantes sdo nomeados pelos membros do Comité Executivo
Frequéncia Minima
10 dias Uteis

As atas e materiais documentando as decisdes do comité sdo arquivadas por um periodo de 5 anos.



Critérios de Precificacao de Ativos/Operacoes
Financeiros (as)

Capitulo II. Titulos Publicos Federais

Em novembro de 1999, o BACEN e o Tesouro Nacional delegaram a ANBIMA a atribuicdo de divulgar
precos para titulos publicos federais negociados no mercado secundario, assim como as taxas
indicativas dos agentes em relacdo as rentabilidades desses ativos. Em termos metodoldgicos, a
melhor informacéo para a precificacdo seria aquela que tivesse como origem as préprias negociacdes
realizadas entre os participantes do mercado e registradas em sistemas eletrdnicos. A realidade do
mercado secundario brasileiro, entretanto, afasta, pelo menos temporariamente, esta possibilidade. O
relativo baixo nivel de liquidez no mercado publico de titulos e valores mobiliarios faz com que as
estatisticas relativas a esses segmentos sejam pouco representativas. Neste contexto, a solucdo
metodoldgica encontrada pela ANBIMA para o problema da liquidez reduzida foi a criagdo de uma
amostra de informantes (price makers) que sdo responsaveis por repassar diariamente as taxas para
a Associacao e que foi, originalmente, constituida pelas instituiges financeiras mais ativas no mercado
secundario de titulos publicos federais. Neste contexto, além dos dealers do mercado aberto, foram
indicadas pelo BACEN outras instituicbes que também se destacavam naquele segmento. Mais
recentemente, foi incorporado a amostra um grupo de gestores de fundos, além de um conjunto de
intermediérios financeiros especializados na brokeragem de titulos publicos. Assim, desde fevereiro de
2000, a ANBIMA vem divulgando taxas para negocia¢des no mercado secundario para o conjunto de
titulos publicos federais emitidos em leildes competitivos, consolidando-se como a principal fonte de

informacdes para este segmento. (Fonte: ANBIMA).

No VI incluimos as definicbes e metodologias de apuracao de taxas médias da ANBIMA.

Pés-Fixados: LFT/LFT-A/LFT-B

Caracteristicas:

Funcao: prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario, ou para realizagdo de

operacgdes de crédito por antecipacdo da receita orcamentaria.
Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Juros: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda
Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel

Colocacéo: Oferta Publica ou direta em favor do interessado



Valor nominal: Definido pela taxa média ajustada dos financiamentos, apurados no SELIC, para titulos

federais
Pgto Juros: -
Resgate Principal: Na data de vencimento

Base legal: Decreto n° 3.859 de 4/7/2001
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Atualizacao do valor nominal:

Sobre o valor nominal unitario incidird uma remuneracao que contemplara juros remuneratérios
estabelecidos com base na taxa Selic divulgada pelo Sisbacen entre a data de emissao (inclusive) e a

data de avaliacéo, ou data-base (exclusive).

Séo adotadas as taxas indicativas (% a.a/252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site:

(http://www.ANBIMA.com.br/). As taxas de mercado utilizadas na marcagdo a mercado das LFT-A e

LFT-B sdo as mesmas divulgadas pela ANBIMA. Quando os vencimentos destes papéis nao

coincidirem com os divulgados, as taxas sédo obtidas através do método de interpolagéo “Flat Forward”.
Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na ANBIMA

(se houver).
Critério de utilizacao:

Recebimento de informagdes da fonte primaria apos 20:30 horas ou em caso de distor¢des

significativas de precos observados na ANBIMA.
Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

As LFT-A’s utilizam o mesmo critério de precificagao, entretanto sdo consideradas as amortizagées de

juros e principal.

Pos-Fixados: LFT-RS

Fonte Primaria de Taxas de Mercado: As Letras Financeiras do Tesouro do Estado do Rio Grande do
Sul (LFT-RS), ofertadas pelo Governo deste estado, serdo marcadas a mercado acrescentando-se um
spread de crédito, medido na aquisicdo ou em novas opera¢des ocorridas com o titulo, sobre a curva

de taxas indicativas oriundas da ANBIMA utilizadas nas LFTs do Tesouro.

Fontes Alternativas de Taxas de Mercado: Comité de Precificagdo.



Critério de utilizacao:
1. Aumento na volatilidade de mercado;

2. Baixa liquidez nos negdcios realizados;

3. Crise no mercado financeiro.

Pré-Fixado: LTN

Caracteristicas:

Funcao: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentario, bem como para realizacéo de

operacdes de crédito por antecipacéo de receita.

Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Juros: definido pelo desagio sobre o valor nominal
Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel

Colocacgéo: Oferta Publica

Valor nominal: -

Pgto Juros: -

Resgate Principal: Na data de vencimento pelo valor nominal
Base legal: Decreto n° 3.859 de 4/7/2001

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Sao adotadas as Taxas Indicativas (% aa/ 252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site:
(http://mwww.ANBIMA.com.br/).

Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cotac¢des coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na ANBIMA

(se houver).

Critério de utilizacao: Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas ou em caso

de distorc8es significativas de precos observados na ANBIMA.

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.



Pré-Fixados: NTN-F

Caracteristicas:

Funcéo: Titulo emitido pelo Tesouro Nacional para cobertura do déficit orcamentéario, bem como para

realizacdo de operacgOes de crédito por antecipagéo de receita
Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Juros: definido pelo desagio sobre o valor nominal
Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel

Colocacéo: Oferta Publica

Valor nominal: Mdltiplo de BRL 1.000,00

Pgto Juros: Semestralmente, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia, quando couber. O primeiro
cupom de juros contemplara a taxa integral definida para seis meses, independentemente da data de

emissao do titulo.
Resgate Principal: Na data de vencimento pelo valor nominal
Base legal: Decreto n° 3.859 de 4/7/2001

Fonte Primaria de Taxas de Mercado: Sado adotadas as Taxas Indicativas (% aa/252 dias)

divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site: (http://www.ANBIMA.com.br/).

Fontes Alternativas de Taxas de Mercado: Média aritmética entre cotages coletadas em corretoras,

em leildo primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

Critério de utilizacao: Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas ou em caso

de distorc¢8es significativas de precos observados na ANBIMA.

Ainformacéo deve ser coletada de, no minimo, trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagdo.

Papéis Indexados a Variacdo de indices de Precos
(IGP-M): NTN-C
Caracteristicas:

Funcéo: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentario, bem como para realizacao de

operacdes de crédito por antecipacéo de receita.

Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda



Juros: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel

Colocacéo: Oferta Publica

Valor nominal: IGP-M

Pgto Juros: Semestralmente, com ajuste no 1° periodo de fluéncia, quando couber.
Resgate Principal: Na data de vencimento

Base legal: Decreto n°® 3.859 de 4/7/2001 e Portaria n°® 490 de 29/11/99.

Fonte Priméria de Taxas de Mercado:

Sobre o valor nominal unitario incidira remuneracdo que contemplara juros estabelecidos com base no
indice IGPM oficial, divulgado pela FGV, até o més anterior ao corrente, e a projecéo divulgada pela

ANBIMA para 0 més corrente.

Sao adotadas as Taxas Indicativas (%aa / 252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site:
(http://mvww.ANBIMA.com.br/).

Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cotac¢des coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na ANBIMA

(se houver).

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecéo da ANBIMA.
Critério de utilizagao:

Recebimento de informagdes da fonte primaria apos 20:30 horas ou em caso de distor¢cbes

significativas de precos observados na ANBIMA.

A informacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Papéis Indexados a Variacdo de indices de Precos
(IPCA): NTN-B
Caracteristicas:

Funcao: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentario, bem como para realizacédo de

operacgdes de crédito por antecipacao de receita.



Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Juros: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel

Colocacéo: Oferta Publica

Valor nominal: IPCA

Pgto Juros: Semestralmente, com ajuste no 1° periodo de fluéncia, quando couber.
Resgate Principal: Na data de vencimento

Base legal: Decreto n° 3.859 de 4/7/2001 e Portaria n° 490 de 29/11/99.
Atualizacdo do Valor Nominal:

Sobre o valor nominal unitario incidird remuneracao que contemplara juros estabelecidos com base no
indice IPCA oficial, divulgado pela FGV, até o més anterior ao corrente, e a projecao divulgada pela

ANBIMA para o més corrente;
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Sao adotadas as Taxas Indicativas (%aa/252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA em seu site:
(http://mww.ANBIMA.com.br/).

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cotac¢des coletadas em corretoras, em leildo primério (se houver) e na ANBIMA

(se houver).

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecéo da ANBIMA.
Critério de utilizagao:

Recebimento de informagdes da fonte primaria apos 20:30 horas ou em caso de distor¢des

significativas de precos observados na ANBIMA.

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Papeéis Indexados a Variacdo Cambial: NTN-D, NBC-
E.

Caracteristicas da NTN-D:



Funcédo: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentario, bem como para realizacao de

operacoes de crédito por antecipacéo de receita.
Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda
Juros: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda
Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel
Colocacéo: Oferta Publica

Valor nominal: BRL 1.000,00

Atualizagao do VN: PTAX 800 - Délar comercial, sendo consideradas as taxas médias de venda do

dia util imediatamente anterior as datas de emisséo e de resgate do titulo.

Juros: Definido pelo Ministro de Fazenda quando da emissdo, em porcentagem ao ano calculada sobre

o valor nominal atualizado. Geralmente 6% ou 12% aa.
Pgto Juros: Semestralmente, com ajuste no 1° periodo de fluéncia, quando couber.
Resgate Principal: Na data de vencimento

Base legal: Decreto n° 3.859 de 4/7/2001
Caracteristicas da NBC-E:

Funcéo: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentario, bem como para realizacdo de

operacdes de crédito por antecipacao de receita.

Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Juros: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda
Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel

Colocacgéo: Oferta Publica ou direta, em favor do interessado
Valor nominal: Mdltiplo de BRL 1.000,00

Atualizacao do VN: PTAX 800 - Dolar comercial, sendo consideradas as taxas médias de venda do

dia util imediatamente anterior as datas de emisséo e de resgate do titulo.

Juros: Definido pelo Ministro de Fazenda quando da emissdo, em porcentagem ao ano calculada sobre

o valor nominal atualizado. Geralmente 6% ou 12% aa.
Pgto Juros: Semestralmente, com ajuste no 1° periodo de fluéncia, quando couber.

Resgate Principal: Na data de vencimento



Base legal: Decreto n° 2.760/2.000

Atualizacao do Valor Nominal: Sobre o valor nominal unitario sera acrescida a variacdo cambial do
dia atil imediatamente anterior a data de emisséo do papel até o ultimo dia Util anterior a data-base ou
data de célculo. Para o calculo da variagcdo cambial utiliza-se o délar PTAX-800 de venda
disponibilizada pelo SISBACEN.

Fonte Priméria de Taxas de Mercado:
Temos duas metodologias:

1) utilizando-se as taxas indicativas da ANBIMA (http://www.ANBIMA.com.br/), que estéo

representadas na forma linear 30/360 dias, para cota de fechamento.

2) construindo-se uma curva zero coupon, representada na forma linear/360 dias, a partir das taxas

indicativas da ANBIMA. Tal método esté descrito no Anexo |, para cota de abertura.
Para as duas metodologias utiliza-se a cotagdo de PTAX-800 divulgada pelo Banco Central.
Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cotac¢des coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na ANBIMA

(se houver).

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor do PTAX — 800 do Banco Central, utilizar:
1°. délar médio divulgado da ANBIMA;

2°. transacao PCOT do Banco Central;

Critério de utilizacao:

Recebimento de informag8es da fonte primaria apds 20:30 horas. A informacéo deve ser coletada de

no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagéo.

Papeéis Indexados a TR: TDA/ TDA-E

Caracteristicas da TDAs:

Funcao: foram criados para viabilizar o pagamento de indeniza¢des devidas aqueles que sofrerem a
acao desapropriatoria da Unido Federal, por interesse social, no caso de imoéveis rurais, para fins de

reforma agraria (Estatuto da Terra — Lei n® 4.504, de 30 de novembro de 1964).

Tipos: os TDAs encontram-se divididos em dois grupos: os TDAs INCRA, emitido até 26/06/1992,
sobre responsabilidade do INCRA e sob a forma cartular, apresentam uma séria de subdivisdes

relativas as diferentes concessdes de correcdo monetdria recebidas em fungdo do ganho de acdes



judiciais, TDA1, TDA2, TDA3, TDA4, TDA5, TDAG6, TDA7, TDAG, TDAL, TDAM, TDAN e TDAC, e os
TDAES que passaram a ser emitidos sob forma escritural a partir de 24/06/1992, através da Secretaria
do Tesouro Nacional, mediante solicitacéo expressa do INCRA. Com a edi¢do da medida proviséria n®
2.027-38 de 04/05/2000, os TDAs escriturais emitidos para desapropriacdo a partir de 05/05/2000
passaram a ter prazos de 15,18 e 20 anos com juros de 3% a.a, 2%a.a e 1% a.a, respectivamente.
Estes TDAs sao tipificados como TDAD. Os TDAs escriturais emitidos de 24/06/1992 até 04/05/2000 e
0s a serem emitidos a partir desta data para aquisicdo por compra e venda de imoveis rurais destinados
a implementacao de projetos integrantes do Programa Nacional de Reforma Agraria, permanecem com

a nomeclatura expressa por TDAE, prazo de 5,10,15 e 20 anos e juros de 6% a.a.

Prazo: Ap6s 24/06/1992 definido pelo Tesouro Nacional. Anteriormente definido pelo INCRA, sob a

forma cartular.
Juros: TDA INCRA e TDAE 6% a.a e TDAD entre 1% a.a e 3% a.a (conforme prazos).

Atualizacao do VN: O valor nominal é atualizado no primeiro dia Gtil de cada més pelo indice calculado

com base na taxa referencial (TR) referente ao més anterior.

Juros: Definidos quando da emissdo, em porcentagem ao ano calculada sobre o valor nominal

atualizado, conforme respectivo tipo.

Pgto Juros: Anualmente, no primeiro dia Gtil de cada més.
Resgate Principal: resgatavel a partir do 2° ano.

Base legal: Lei n° 4.504

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Sao utilizadas as taxas dos swaps DI x TR (%aa / 252 dias) divulgadas diariamente pela BM&F em seu

site: (http://www.bmf.com.br/).

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:
Cotacéo da taxa coletada semanalmente junto a participantes de mercado.
Critério de Utilizacao:

Recebimento de informacdes da fonte priméria apés 20:30 horas. A informacéo deve ser coletada de

no minimo trés participantes de mercado aprovados pelo Comité de Precificagao.

CVS (CVSA, CVSB, CVSC, CVSD)

Caracteristicas:



O Fundo de Compensacédo de Variacdes Salariais (FCVS) é um Fundo constituido com o objetivo de
garantir a cobertura dos saldos devedores residuais em contratos habitacionais cuja responsabilidade
pelo pagamento é do Tesouro Nacional. Os titulos CVSs séo titulos emitidos pelo Tesouro Nacional
para securitizar dividas do FCVS, sendo os CVSA e CVSC corrigidos pela TR + 6,17% a.a. e os CVSB
e CVSD pela TR + 3,12%a.a, capitalizados mensalmente com juros pagos mensalmente a partir de
01/01/2005 e amortizacdo do principal paga mensalmente a partir de 01/01/2009 até 01/01/2027

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Séo utilizadas as taxas dos swaps DI x TR (% a.a. / 252 dias) divulgadas diariamente pela BM&F em

seu site: (http://www.bmf.com.br/) e spread definido pelo Comité de precificacao.

Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cota¢bes coletadas em corretoras (se houver).
Critério de utilizagéo:

Recebimento de informagbes da fonte priméaria apds 20:30 horas

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CFT (CFT-A, CFT-B, CFT-C, CFT-D, CFT-E, CFT-F,
CFT-G, CFT-H)

Caracteristicas:

O Certificado Financeiro do Tesouro é um titulo criado para atender preferencialmente a operacdes
com finalidades especificas definidas em lei. E um titulo nominativo e escritural registrado em sistema
centralizado de liquidagéo e custddia. Existem as séries CFT- A com correcédo pelo IGP-DI, CFT-B com
correcdo pela TR, CFT-C atrelado a SELIC, CFT-D atrelado a variacdo da USD PTAX, CFT-E corrigido
pelo IGPM, CFT-F emitido com desagio sobre o valor nominal, CFT-G corrigido pelo IPCA, CFT-H

corrigido pela TILP e subséries de 1 a 5.

Base Legal: Decreto no. 3859 de 04/07/2001

Pagamento de Principal:

Subséries 1 a 4 - Em parcela Unica na data do Resgate;

Subsérie 5 — periodicamente nas datas de aniversario do certificado, conforme Tabela Price.
Pagamento de Juros:

Subsérie 1 - definido pelo ministério da Fazenda e pago na data de resgate;


http://www.bmf.com.br/

Subsérie 2 - definido pelo ministério da Fazenda e pago anualmente;
Subsérie 3 - definido pelo ministério da Fazenda e pago semestralmente;
Subsérie 4 - definido pelo ministério da Fazenda e pago mensalmente;

Subsérie 5 - definido pelo ministério da Fazenda e pago periodicamente, nas datas de aniversario do

certificado, juntamente com o pagamento de principal.

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Taxas e spreads observados em operac6es com mesmo nivel de risco e prazo.
Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cota¢cbes coletadas em corretoras (se houver).

Critério de utilizagéo:

Recebimento de informagbes da fonte priméaria apds 20:30 horas

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

NTN-A

As NTN-As sdo titulos escriturais, nominativos e negociaveis e foram emitidos com objetivo de troca
pelos titulos emitidos na reestruturacdo da divida externa (BIB), com prazo de até 30 anos sendo
respeitado o cronograma original de vencimento do titulo. Os juros s&o variaveis até 12%aa,
dependendo do titulo. O Valor Nominal é atualizado pelo délar comercial, sendo consideradas as taxas
médias de venda do dia Gtil imediatamente anterior as data de emissdo e de resgate do titulo. Os juros
sdo pagos semestralmente, observadas as datas de pagamento de juros do titulo externo que originou
a operacao de troca, com ajuste no primeiro periodo de fluéncia. O resgate do principal sera na data

do vencimento.

Base Legal: Decreto no. 3859/01, Portaria no. 410 da STN de 04/08/2003, Comunicado no. 12.275 do
BC de 21/06/2004, Portaria no. 111 da STN de 11/03/2002

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Taxas e spreads observados em opera¢cdes com mesmo nivel de risco e prazo.
Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras (se houver).

Critério de utilizacéao:

Recebimento de informagbes da fonte primaria apés 20:30 horas



A informacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.
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Capitulo IIl. Titulos Privados

CDB / LF

Caracteristicas:

Os Certificados de Deposito Bancario (CDB'’s) e as Letras Financeiras (LF’s) séo titulos emitidos por
bancos, podendo ser registrados na CETIP (em sua maioria) e utilizados para captacao de recursos
junto aos investidores. Tais recursos sdo, posteriormente, repassados aos clientes nas operacoes de

financiamentos tradicionais do mercado de crédito. Pela legislacdo em vigor:

e Podem ser pré ou poés-fixados

e Sao emitidos com prazo minimo de 30 dias corridos

e H4& garantia do Fundo Garantidor de Crédito (FGC) de até BRL 60.000,00 por CPF /
CNPJ

e Podem ser registrados com ou sem compromisso de resgate antecipado e neste caso
para efeito de valorizagdo do CDB, obedecera a taxa pactuada do prazo corrente no
registro da CETIP

e Podem ser ou ndo subordinados a divida do emissor

Os critérios de marcacao a mercado para CDB’s e LF’s seniores ou subordinadas e sem compromisso

de resgate antecipado pelo emissor serdo descritos nas proximas sec¢oes.

CDB / LF — Pré Fixado

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CDBs e LFs pré fixados séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes
principais para a taxa de Marcacgdo a Mercado: Taxa pré obtida através da curva proveniente dos futuros
de DI obtida no site da BMF e Spread de crédito obtida através do Comité de Precificacdo WMS com

diferenciag&o de spread entre CDB subordinado ou nédo

As operacdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado. Esse intervalo serd deliberado pelo Comité de Precificagdo da
WNMS e tera por base o desvio padréo dos spreads dos negdécios observados nos ultimos trés meses,
variacdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e outras informa¢des que por ventura sejam
consideradas relevantes. Caso o spread da operacéo esteja dentro deste intervalo, a operagéo néo
sofrera alteracdo de spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade

deste evento

CDB / LF — P6s-fixado em CDI/ SELIC

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:



Os CDB’s e LF's po6s fixados em CDI séo titulos marcados a mercado considerando-se as
caracteristicas de cada titulo (subordinacédo e condicao de resgate antecipado), prazo até o vencimento

e risco de crédito do emissor.
A precificacdo dos CDB’s é feita de acordo com suas caracteristicas de resgate:
CDBs sem clausula de resgate antecipado: utiliza-se o0 modelo descrito abaixo.

CDB com clausula de resgate antecipado a taxa determinada: utiliza-se a taxa da operacao para a

marcacgdo a mercado;
CDB com resgate antecipado a taxa de mercado: utiliza-se o modelo descrito abaixo.
A fonte primaria para estimar o CDI é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.

A fonte primaria para o spread de crédito € o Comité de Precificacdo da WMS com diferenciacé@o de
spread entre CDB subordinado ou ndo seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual e o

agrupamento nos intervalos de prazo conforme Anexo XI:

As operacdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado. Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Precificagdo da
WMS e tera por base o desvio padrédo dos spreads dos negdcios observados nos ultimos trés meses,
variacdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e outras informagdes que por ventura sejam
consideradas relevantes. Caso o spread da operacéo esteja dentro deste intervalo, a operagdo néo
sofreré alteracdo de spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade
deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Conjunto formado pelas operacdes de CDBs das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Itad

Unibanco presta servi¢co de precificacdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa

volatilidade histérica no mercado e nao estiver ocorrendo crise macroecondmica.

CDB / LF — Po6s-fixado em IGPM

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CDBs e LFs p6s fixados em IGPM séo titulos marcados a mercado considerando-se trés
componentes principais para a taxa de Marcacdo a Mercado: projecéo de taxa IGPM, Cupom de IGPM
e Spread de Crédito.



A fonte primaria para a projecao da taxa IGPM é a ANBIMA,;
A fonte primaria para o Cupom de IGPM é a curva proveniente dos swaps da BMF, conforme Anexo X;

Afonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operagfes é o Comité de Precificacéo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

As operacdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado. Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Precificagdo da
WMS e tera por base o desvio padrédo dos spreads dos negdcios observados nos ultimos trés meses,
variacdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e outras informacdes que por ventura sejam
consideradas relevantes. Caso o spread da operacdo esteja dentro deste intervalo, a operacdo nédo
sofrera alteracdo de spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade

deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecéo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cota¢cBes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes de CDBs das carteiras
administradas/ fundos no qual o Banco Ital Unibanco presta servigco de precificagdo de ativos dos

tltimos 10 dias uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informacéo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificago.

CDB - Poés-fixado em TR

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Os CDBs pos fixados em TR séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes

principais para a taxa de Marcagéo a Mercado: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.
A fonte primaria para a taxa de mercado € a curva proveniente dos Swaps de TR da BMF;

A fonte do spread de crédito para a marcagcéo a mercado das operacdes é o Comité de Precificacdo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.



As operacdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudancas no mercado. Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Precificacdo da
WMS e tera por base o desvio padrao dos spreads dos negocios observados nos ultimos trés meses,
variacdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e outras informag¢fes que por ventura sejam
consideradas relevantes. Caso o spread da operacéo esteja dentro deste intervalo, a operagdo néo
sofrera alteracdo de spread até que seja concluida a andlise do Comité sobre a representatividade
deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

O spread de crédito para a marcacdo a mercado das operacdes pode ser determinado através da
verificacdo da taxa negociada dos ultimos 10 dias Uteis com a curva proveniente dos Swaps de TR da
BMF.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa

volatilidade histérica no mercado e nao estiver ocorrendo crise macroecondmica.

CDB / LF — P6s-fixado em IPCA

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CDBs e LFs pos fixados em IPCA sdo titulos marcados a mercado considerando-se trés
componentes principais para a taxa de Marcagéo a Mercado: projecao de taxa IPCA, Taxa de Mercado
e Spread de Crédito.

A fonte primaria para a projecao da taxa IPCA é a ANBIMA,;
A fonte primaria para o Cupom IPCA é a curva proveniente das NTN-Bs conforme Anexo IX;

Afonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operag8es é o Comité de Precificacéo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

As operacdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado. Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Precificagdo da
WMS e tera por base o desvio padréo dos spreads dos negécios observados nos ultimos trés meses,
variacdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e outras informacgdes que por ventura sejam
consideradas relevantes. Caso o spread da operacao esteja dentro deste intervalo, a operagdo ndo
sofrera alteracdo de spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade
deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:



Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera

utilizada a ultima projegédo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

Afonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas operacdes dos ultimos 10 dias Uteis
de CDBs das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Itad Unibanco presta servico de

precificacdo de ativos.
Critério para utilizagcao da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apés 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroecondmica. A informacao deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

RDB

Caracteristicas:

RDB é um recibo de depdsito bancario emitido pelos bancos comerciais e representativos de depoésitos
a prazo feitos pelo cliente. E um ativo de Renda Fixa destinado as aplicacdes de pessoas fisicas e
juridicas, com prazo de vencimento predefinido, cuja rentabilidade, fixada no ato de sua emissao, pode

ser pré ou poés-fixada. N&o é admitida negociagéo e transferéncia de RDB em mercado secundario.

Fonte: Cetip/Bacen

RDB — Pds-fixado em CDI / SELIC

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Os RDBs pés fixados em CDI/ Selic sdo titulos marcados na taxa negociada no mercado primario dado

a impossibilidade de vender ou transferir no mercado secundario.

DPGE

Caracteristicas:

DPGE é um titulo de renda fixa representativo de depdsito a prazo, com garantia especial
proporcionada pelo FGC, criado para auxiliar a captacao de recursos por bancos comerciais, bancos
multiplos, bancos de desenvolvimento, bancos de investimento, sociedades de crédito, financiamento

e investimento e caixas econdmicas de pequeno e médio porte.



DPGEs se destinam as aplicacdes de pessoas fisicas e juridicas, possuem prazo de vencimento pré-
definido, nunca inferior a 6 meses ou superior a 36 meses, e rentabilidade pré ou pés-fixada. O DPGE

€ um titulo transferivel, podendo ser cedido mediante instrumento particular de cesséo de crédito.
Fonte: Cetip/ Bacen/ FGC

Em fungéo da garantia oferecida pelo FGC, o valor de mercado das DPGE'’s é igual ao seu valor ao
par, o qual é calculado a partir da taxa de rentabilidade contratada, do indice de atualizagdo monetaria
(para DPGEs indexadas a IPCA, IGPM, INCC) e do prazo a decorrido desde a emissao até o

vencimento.

Operacdes Compromissadas
Caracteristicas:

As operacdes compromissadas sdo operacles realizadas através de bancos com lastro em titulos
privados ou publicos, podendo ser registrados na CETIP (em sua maioria) com durag¢édo de um dia ou

com maior prazo.

A precificacdo das operages compromissadas é feita de acordo com suas caracteristicas de

compromisso de recompra:

Operacdes compromissadas com resgate antecipado a taxa pré-determinada formalmente acordada

com o emissor: utiliza-se a taxa da operagéo para a marcagéo a mercado.

Operacdes compromissadas sem resgate antecipado: utilizam-se os critérios descritos nas proximas

secoes.
Operacao Compromissada — Pré Fixada

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

As operagbes compromissadas pré-fixadas sdo operagdes marcadas a mercado considerando-se
guatro componentes principais para a taxa de Marcagéo a Mercado: Caracteristica de compromisso de
recompra, Taxa pré obtida através da curva proveniente dos futuros de DI obtida no site da BMF, Prazo

para o Vencimento e Spread de Crédito obtida através do Comité de Precificagdo WMS.

As operacdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado. Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Precificagdo da
WMS e tera por base o desvio padrdo dos spreads dos negécios observados nos Ultimos trés meses,
variacdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e outras informacdes que por ventura sejam
consideradas relevantes. Caso o spread da operacdo esteja dentro deste intervalo, a operagcao nao
sofrera alteracdo de spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a representatividade

deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:



Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,

Bloomberg ou Reuters;

Spread de crédito: Conjunto formado pelas operacBes compromissadas das carteiras administradas/
fundos aos quais o Banco Itall Unibanco presta servigo de precificacdo de ativos dos ultimos 10 dias
Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagfes da fonte primaria apés 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa

volatilidade histérica no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroeconémica.

Taxas de Mercado: sdo utilizadas as taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF para a

determinacao da taxa a ser utilizada na precificacao.
Operacdo Compromissada — Pos-fixada em CDI /
SELIC

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

As operagBes compromissadas pos-fixadas em CDI s8o operagdes marcadas a mercado
considerando-se quatro componentes principais para a taxa de Marca¢éo a Mercado: Caracteristica de

compromisso de recompra, Taxa de Mercado, Prazo para o Vencimento e Spread de Crédito.
A fonte primaria para estimar o CDI € a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.

A fonte priméaria para o spread de crédito € o Comité de Precificagdo da WMS seguindo os critérios

descritos no item Comité do Manual e 0 agrupamento nos intervalos de prazo conforme Anexo XlI:

As operacdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem
representar mudangas no mercado. Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Precificacdo da
WMS e tera por base o desvio padréo dos spreads dos negdcios observados nos ultimos trés meses,
variacdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e outras informagdes que por ventura sejam
consideradas relevantes. Caso o spread da operacdo esteja dentro deste intervalo, a operacdo néao
sofrera alteracdo de spread até que seja concluida a andlise do Comité sobre a representatividade

deste evento.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Conjunto formado pelas operacdes de operacdes compromissadas das carteiras administradas/ fundos

no qual o Banco Itat Unibanco presta servico de precificagdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:



Recebimento de informacgbes da fonte primaria apés 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa

volatilidade histérica no mercado e nao estiver ocorrendo crise macroecondémica.

CCB

Caracteristicas:

O CCB é um titulo de crédito emitido na forma fisica ou escritural, para pessoa fisica ou juridica, em
favor de uma instituicdo financeira ou entidade a esta equiparada, representando uma promessa de

pagamento em espécie, decorrente de operacédo de crédito de qualquer modalidade.

Fonte: Mercado financeiro 162 Edicdo — Eduardo Fortuna.

CCB - Pré Fixado

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CCBs pré fixados séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais

para a taxa de Marcagéo a Mercado: Taxa de Mercado Pré e Spread de Crédito.
A fonte priméria para a taxa de mercado é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF;

O Spread de crédito obtido através do Comité de Precificagdo WMS, seguindo os critérios descritos no

item Comité do Manual.
Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,

Bloomberg ou Reuters;

Spread de crédito: Conjunto formado pelas operacdes de CCBs das carteiras administradas/ fundos

aos quais 0 Banco Ital Unibanco presta servico de precificagdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacao da fonte alternativa:
Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa

volatilidade histérica no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroeconémica.

CCB - Pé6s-fixado em IGPM

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:



Os CCBs po6s fixados em IGPM séo titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes
principais para a taxa de Marcacéo a Mercado: projecéo de taxa IGPM, Taxa de Mercado e Spread de
Crédito.

A fonte primaria para a projecao da taxa IGPM é a ANBIMA,;
A fonte primaria para o Cupom de IGPM é a curva proveniente dos swaps da BMF, conforme Anexo X;

A fonte do spread de crédito para a marcacdo a mercado das operacdes é o Comité de Precificacdo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecao da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes de CCBs das carteiras
administradas/ fundos no qual o Banco Ital Unibanco presta servico de precificacdo de ativos dos

ultimos 10 dias uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e néo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informacéo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagao.

CCB - P6s-fixado em CDI

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CCBs pos-fixados em CDI séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes

principais para a taxa de Marcagéo a Mercado: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.
A fonte primaria para estimar o CDI é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.

A fonte priméria para o spread de crédito € o Comité de Precificagdo da WMS seguindo os critérios

descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,

Bloomberg ou Reuters;



A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes de CCBs das carteiras
administradas/ fundos no qual o Banco Itad Unibanco presta servico de precificacdo de ativos dos

tltimos 10 dias uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagbes da fonte primaria apés 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histérica no mercado e nao estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informacédo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

CCB - Po6s-fixado em IPCA

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CCBs pos fixados em IPCA sao titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes
principais para a taxa de Marcacgéo a Mercado: projecao de taxa IPCA, Taxa de Mercado e Spread de
Crédito.

A fonte primaria para a projecéo da taxa IPCA é a ANBIMA;
A fonte primaria para o Cupom IPCA é a curva proveniente das NTN-Bs conforme Anexo IX;

Afonte do spread de crédito para a marcagédo a mercado das operacdes € o Comité de Precificacdo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecéo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes de CCBs das carteiras

administradas/ fundos no qual o Banco Itat Unibanco presta servico de precificacéo de ativos.
Critério para utilizagao da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e néo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informa¢éo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.



CCCB - Certificado de Cédula de Crédito Bancario

Caracteristicas:

CCCB saéo titulos emitidos por instituicdes financeiras com lastro em cédulas de crédito bancario

(CCBs) mantidas em custddia pela instituicéo.

As CCCBs podem ser constituidas pelo desdobramento de um titulo ou pelo agrupamento de uma
cesta de titulos, cada qual com caracteristicas especificas de pagamento de juros, amortizagcao e
atualizacdo monetaria. Por essa razdo, a metodologia de calculo do valor de mercado depende da

analise dessas caracteristicas pela Diretéria de Riscos.

CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA/CPREeLC

Caracteristicas:

O Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI) € um titulo de crédito lastreado em créditos imobiliarios

emitido por Companhia Securitizadora de Créditos Imobiliarios.

O Certificado de Recebiveis do Agroneg6cio (CRA) sao titulos emitidos por companhias securitizadoras

de direitos creditérios do agronegacio.

O Certificado de Direitos Creditorios do Agronegocio (CDCA) é um titulo emitido por empresas do setor
de Agronegdcio, tais como agroindustrias, fabricantes de maquinas agricolas, cooperativas e outras

empresas. O Titulo é lastreado por “recebiveis” resultantes de operagdes realizadas no setor.

A CCI - Cédula de Crédito Imobiliario constitui instrumento voltado para o mercado secundario de
titulos, que apresenta a faculdade de ser integral, quando representar a totalidade do crédito, ou
fracionaria, quando representar parte dele, ndo podendo a soma das CCI fracionarias emitidas em
relagdo a cada crédito exceder o valor total do crédito que elas representam. A CCI pode ser emitida

sob a forma escritural, podendo contar com garantia real ou fiduciaria. Fonte: Banco Central do Brasil.

As Letras Hipotecérias (LH) s&o titulos emitidos pelas instituigcBes financeiras autorizadas a conceder
créditos hipotecarios. A garantia é a caugdo de créditos hipotecarios de que essas instituicbes sédo

titulares.

As Letras de Crédito Imobiliario (LCI) sao titulos de crédito lastreados em financiamentos imobiliarios,
garantidos por hipoteca ou alienacao fiduciaria. Confere aos seus titulares direito de crédito pelo valor

nominal, atualizacdo monetéria e juros nelas estipulados.

As Cédulas do Produtor Rural (CPR) sao titulos que podem ser emitidos por produtores rurais,
cooperativas de producao e associagdes, com a finalidade de obtencéo de recursos para desenvolver

sua producéo ou empreendimento.



As Letras de Crédito do Agronegdcio (LCA) sao titulos de emissdo exclusiva de instituices financeiras
publicas ou privadas lastreadas em CPR (Cédula de Produto Rural). Constituem em titulos de crédito

de livre negociacao.

As Letras de Cambio (LC) sao titulos emitidos por instituicGes financeiras para captagdo de recursos

destinados ao financiamento de bens de consumo e crédito pessoal.

CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA -=Po6s-fixado
em IGPM

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Os titulos pos-fixados em IGPM sao titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes
principais para a taxa de Marcacéo a Mercado: projecéo de taxa IGPM, Taxa de Mercado e Spread de
Crédito.

A fonte primaria para a projecao da taxa IGPM é a ANBIMA,
A fonte primaria para o Cupom de IGPM ¢é a curva proveniente dos swaps da BMF, conforme Anexo X;

Afonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operag8es é o Comité de Precificacéo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecdo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas operacdes de CRI/ CRA/ CDCA/
CCI/LH/LCI/LCA/ CPR e LC’s individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/

fundos no qual o Banco Ital Unibanco presta servigo de precificacao de ativos dos ultimos 10 dias uteis.
Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e néo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informa¢éo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagao.



CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA/CPREeLC-
Pds-fixado em IPCA

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Os titulos pos fixados em IPCA séo titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes
principais para a taxa de Marcagéo a Mercado: projecao de taxa IPCA, Taxa de Mercado e Spread de
Crédito.

A fonte primaria para a projecao da taxa IPCA é a ANBIMA;
A fonte primaria para o Cupom de IPCA é a curva proveniente das NTN-Bs conforme Anexo IX;

Afonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operag8es é o Comité de Precificacéo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecdo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacfes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacfes de CRI/ CRA/ CDCA/
CCI/LH/LCI/LCA/CPR e LC individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos

no qual o Banco Itat Unibanco presta servico de precificagdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informacéo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA/CPRelLC’s —
Pos-fixado em INPC

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os titulos pos fixados em INPC séo titulos marcados a mercado considerando-se dois componentes

principais para a taxa de Marcag&o a Mercado: INPC e Taxa de Mercado com o spread de crédito.



A fonte primaria para a o INPC é o IBGE;

A fonte da taxa de mercado com o spread de crédito para a marcacdo a mercado das operacdes é o

Comité de Precificacdo da WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do INPC ou do indice oficial, sera

repetido o Ultimo indice dado a auséncia de projecéo por fonte publica.

A fonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas operagGes de CRI/ CRA/ CDCA/
CClI/ LH / LCI / LCA /| CPR e LC’s analisadas individualmente por titulo e emissor das carteiras
administradas/ fundos no qual o Banco Itad Unibanco presta servico de precificacdo de ativos dos

ultimos 10 dias Uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e n&o estiver ocorrendo crise macroecondmica. A informacéo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificago.

CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA/CPRelLC’s —
Pos-fixado em IGP-DI

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os titulos po6s fixados em IGP-DI séo titulos marcados a mercado considerando-se dois componentes
principais para a taxa de Marcacdo a Mercado: o indice IGP-DI e Taxa de Mercado com o spread de
crédito.

A fonte priméria para a o IGP-DI é a FGV.

A fonte da taxa de mercado com o spread de crédito para a marcacdo a mercado das operacdes é o

Comité de Precificagdo da WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA/CPRelLC’s -

Pos-fixado em CDI/ Selic

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os titulos pés fixados em CDI séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes

principais para a taxa de Marcag&o a Mercado: CDI/ Selic e Taxa de Mercado com Spread de Crédito.



A fonte primaria para estimar o CDI/ Selic é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.

A fonte primaria para o spread de crédito é o Comité de Precificacdo da WMS seguindo os critérios

descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,
Bloomberg ou Reuters;

A fonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas operacdes analisadas
individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Itat Unibanco

presta servico de precificacdo de ativos dos Ultimos 10 dias Uteis.
Critério para utilizagcao da fonte alternativa:
Recebimento de informacgdes da fonte priméaria apés 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informacéo deve

ser coletada com base, no minimo, em trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagao.

CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA/CPRelLC’s

— Pré-fixados

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os titulos pré-fixados sao titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais

para a taxa de Marcagéo a Mercado: Taxa de Mercado Pré e Spread de Crédito.
A fonte primaria para a taxa de mercado é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF;

Os spreads de crédito sao calculados através da diferenca entre a taxa de remuneracgéo e a taxa pre,

podendo ser alterados por decisdo do Comité de Precificacdo da WMS.

CRI/CRA/CDCA/CCI/LH/LCI/LCA/CPReLC’s

— Pés-fixado em TR

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os titulos pos fixados em TR séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes

principais para a taxa de Marcagdo a Mercado: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte primaria para a taxa de mercado € a curva proveniente dos Swaps de TR da BMF;



Afonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operagdes € o Comité de Precificacao da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

CCE/NCE

Caracteristicas:

Cédula de Crédito a Exportagao (CCE) é um titulo de crédito negociavel, emitido por pessoas fisicas
e juridicas, para realizacao de operacédo de financiamento a exportacao ou a producédo de bens para

exportacao, bem como, as atividades de apoio e complementacéo da exportacao.

Nota de Crédito a Exportacao (NCE) é um titulo emitido por pessoa fisica ou juridica que se dedique
a exportagdo. As Notas de Crédito a Exportacédo representam uma operacao de crédito e podem ser
negociadas por aqueles que as detém em posicdo de custodia. As NCEs séo colocadas no mercado

diretamente pelas instituigcdes financeiras credoras.

CCE / NCE - P6s-fixado em CDI/ Selic

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CCEs / NCEs p6s fixados em CDI sao titulos marcados a mercado considerando-se duas
componentes principais para a taxa de Marcacéo a Mercado: CDI/ Selic e Taxa de Mercado com Spread
de Crédito.

A fonte primaria para estimar o CDI/ Selic é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.

A fonte primaria para o spread de crédito € o Comité de Precificagdo da WMS seguindo os critérios

descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,
Bloomberg ou Reuters;

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes de CCEs / NCEs
analisadas individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco

Itall Unibanco presta servigco de precificacao de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.
Critério para utilizagao da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e néo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informa¢éo deve

ser coletada com base, no minimo, em trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.



CCE / NCE - Pé6s-fixado em IGPM

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Os CCEs / NCEs pos-fixados em IGPM séao titulos marcados a mercado considerando-se trés
componentes principais para a taxa de Marcacéo a Mercado: projecéo de taxa IGPM, Cupom de IGPM

e Spread de Crédito.
A fonte primaria para a projecao da taxa IGPM é a ANBIMA,
A fonte primaria para o Cupom de IGPM é a curva proveniente dos swaps da BMF, conforme Anexo X;

Afonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operagfes é o Comité de Precificacéo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cotacBes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes das carteiras
administradas/ fundos no qual o Banco Ital Unibanco presta servigco de precificagdo de ativos dos

tltimos 10 dias uteis.

CCE/NCE - P6s-fixado em IPCA

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Os CCEs / NCEs po6s fixados em IPCA séo titulos marcados a mercado considerando-se trés
componentes principais para a taxa de Marcacgéo a Mercado: projecéo de taxa IPCA, Taxa de Mercado

e Spread de Crédito.
A fonte primaria para a projecao da taxa IPCA é a ANBIMA,;
A fonte primaria para o Cupom IPCA é a curva proveniente das NTN-Bs conforme Anexo IX;

Afonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operag8es é o Comité de Precificacéo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera

utilizada a ultima projecdo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).



Afonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operac¢des dos ultimos 10 dias Uteis
das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital Unibanco presta servico de precificacédo de

ativos.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagbes da fonte primaria apés 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histérica no mercado e nao estiver ocorrendo crise macroecondmica. A informacédo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Pos-Fixados em CDI/ Selic: Debéntures
Caracteristicas:

No caso de debéntures, o processo geral de oferta publica é semelhante ao utilizado no lancamento de
acOes, condicionado ao registro na Comissdo de Valores Mobiliarios, para o que se exige no
cumprimento da Instrucdo CVM n.13, de 30/09/1980, que dispde sobre o aumento de capital por
subscrigdo de agbes publicas, etc. a excegdo fica por conta das emissdes feitas com colocacgéao direta

— fundos de penséo, seguradoras, etc., quando o registro pode ser dispensado.

Uma debénture é um instrumento pelo qual o emissor (tomador dos recursos) promete pagar ao credor
(debenturista) a quantidade emprestada mais juros sobre algum periodo de tempo especificado. O
prazo de maturidade de uma debénture € o nUmero de anos durante 0s quais 0 emissor promete
cumprir as condicdes da obrigagdo. A maturidade refere-se ao dia em que 0 empréstimo cessara e ao
dia em que o emissor ira redimir a debénture pelo pagamento do montante devido. O valor principal de
uma debénture € o valor que serd pago ao debenturista na data de resgate. Esse valor € também
conhecido com valor ao par. O valor periédico do pagamento dos juros é chamado de cupom. A taxa
de cupom é a taxa de juros que o emissor concorda em pagar a cada ano. A taxa de cupom, quando

multiplicada pelo principal da debénture, fornece o valor em dinheiro do cupom.
Fonte: Calculo financeiro das Tesourarias — Jose Roberto Securato.

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Atualizagéo do valor nominal:

Sobre o valor nominal unitario incidirA uma remuneracdo que contemplard juros remuneratérios
estabelecidos com base na taxa CDI/Selic divulgada pelo Sisbacen entre a data de emisséo (inclusive)
e a data de avaliagdo, ou data-base (exclusive). Para a determinacdo do CDI/Selic projetado até o
vencimento da operagéo séo utilizados as taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF,

sendo que a data para a taxa procurada tem de estar entre as datas dos dois contratos.



Para a determinagéo do “spread de credito”, expresso ou como percentual aplicado ao CDI/ Selic ou
como taxa ano a ser acrescida ao CDI/ Selic, utiliza-se o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo os
critérios descritos no item Comité do Manual.

Fonte Secundéaria de Taxas de Mercado:

1°. Caso a debénture tenha taxa indicativa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar a taxa publicada
pela ANBIMA.

2°. Caso a debénture ndo tenha a taxa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar o spread médio de
crédito ponderado pelo volume negociado. Este spread é calculado a partir dos precos médios das
operacdes realizadas e registradas no Sistema Nacional de Debéntures (www.debentures.com.br) nos

ultimos 10 dias Uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Desde que o somatério das quantidades das operacgdes seja relevante em volume financeiro e (ou) em

percentual da emisséo.

Pés-Fixados indexados ao IGP-M: Debénture
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Atualizagéo do valor nominal:

Sobre o valor nominal unitario incidira remuneracao que contemplara juros estabelecidos com base no
indice IGPM oficial, divulgado pela FGV, até o0 més anterior ao corrente, e a projecéo divulgada pela
ANBIMA para 0 més corrente;

A fonte primaria para o Cupom de IGPM é a curva proveniente dos swaps da BMF, conforme Anexo X;

A fonte do spread de crédito para a marcagédo a mercado das operacdes € o Comité de Precificacdo da

WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.
Fonte Secundaria de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera
utilizada a dltima projecdo da ANBIMA.

Para a taxa de mercado (desconto):

1°. Caso a debénture tenha taxa indicativa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar a taxa publicada
pela ANBIMA.



2°. Caso a debénture ndo tenha a taxa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar o spread médio de
crédito ponderado pelo volume negociado. Este spread é calculado a partir dos precos médios das
operacg0les realizadas e registradas no Sistema Nacional de Debéntures (www.debentures.com.br) nos

tltimos 10 dias uteis.
Critério para utilizagcao da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apés 20:30 horas;

Desde que o somatério das quantidades das operacdes realizadas seja relevante em volume financeiro

e (ou) em percentual da emisséo.

PdOs-Fixados indexados ao IPCA: Debénture

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Sobre o valor nominal unitario incidird remuneracao que contemplara juros estabelecidos com base no
indice IPCA oficial, até o més anterior ao corrente, e a projecéo divulgada pela ANBIMA para o0 més
corrente;

Ataxa de mercado (desconto) é formada por:
Taxa de mercado = ((1+ Cupom IPCA/100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1
A fonte primaria para o Cupom IPCA é a curva proveniente das NTN-Bs conforme Anexo IX;

Para a determinagéo do “spread de credito”, expresso ou como percentual aplicado ao IPCA, utiliza-se

o0 Comité de Precificagdo da WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.
Fonte Secundéria de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera

utilizada a dltima projecéo da ANBIMA.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras, em leildo

primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).
Para o spread de credito:

1°. Caso a debénture tenha taxa indicativa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar a taxa publicada
pela ANBIMA.

2°. Caso a debénture ndo tenha a taxa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar o spread médio de
crédito ponderado pelo volume negociado. Este spread é calculado a partir dos precos médios das
operacdes realizadas e registradas no Sistema Nacional de Debéntures (www.debentures.com.br) nos

tltimos 10 dias Uteis.



Critério para utilizagao da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Desde que o somatério das quantidades das operacdes realizadas seja relevante em volume financeiro

e (ou) em percentual da emisséo.

Debénture Pré-Fixadas
Fonte Priméria de Taxas de Mercado:

Debéntures pré-fixadas sédo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais

para a taxa de Marcacéo a Mercado: a curva pré o e Spread de Crédito.
A fonte primaria para a curva pré séo os futuros de DI da BMF;

Os spreads de crédito sdo calculados através da diferenca entre a taxa de remuneracgéo e a taxa pre,

podendo ser alterados por decisdo do Comité de Precificacdo da WMS.

Debénture Conversivel

O modelo utilizado para o aprecamento de titulos conversiveis consiste na decomposicdo em duas
partes: uma que é um titulo de renda fixa padréo (com risco de crédito do emissor) e a outra em uma
opcédo de compra europeia usando o preco de conversdo em acao como preco de exercicio da opgéo.
O objetivo € adotar um modelo de aprecamento que seja conservador durante a vida do titulo, dado

que seu resgate, muito provavelmente ocorrerd na fase de desinvestimento.

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

O preco final a ser utilizado para aprecamento deste titulo serd dado pela soma do valor do fluxo de
caixa descontado mais o preco da opcdo de compra. Se o preco for obtido por cotacdo de mercado ou
divulgado pela Anbima o valor da opc¢éo ja esta incluido.

Opcédo de Compra

Preco da Acé&o: Cotagéo na bolsa ou determinado pelo Ultimo balango auditado da empresa caso nédo

haja cotacdo em bolsa ou tenha baixa liquidez.

Volatilidade do Pre¢o da Acé&o: Determinada pela volatilidade da ag&o ou, se esta ndo disponivel,
determinada pelo indice de mercado (volatilidade do Ibovespa). A volatilidade sera calculada com um

modelo de desvio-padréo por média mével, utilizando-se os ultimos 252 dias Uteis de retorno.

Preco de Exercicio: Sera dado pelo preco de converséo, cuja regra deve estar prevista na escritura

da debénture.

Preco do Titulo



Taxas de Mercado
Ataxa de mercado (desconto) é formada por:
Taxa de mercado = ((1+ taxa basica de juros /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

Taxa Bésica de juros: E a Taxa de Juros livre de risco na moeda da emisséo de debénture conversivel
analisada.

Spread de Risco de Crédito do Emissor

Para a determinacéo do “spread de credito”, utiliza-se o Comité de Precificacdo WMS.
Fonte Secundéria de Taxas de Mercado:

Opcédo de Compra

Preco da Acéo: Determinado pelo estudo que sera feito pela consultoria contratada para avaliacédo da

empresa.

Volatilidade do Prego da Acéo: Determinada pela volatilidade do indice de mercado (volatilidade do
Ibovespa). A volatilidade seré calculada com um modelo de desvio-padréo por média movel, utilizando-

se os Ultimos 252 dias Uteis de retorno.

Preco de Exercicio: Sera dado pelo preco de converséo, cuja regra deve estar prevista na operagéo.
Preco do Titulo

Taxas de Mercado

Ataxa de mercado (desconto) é formada por:

Taxa de mercado = ((1+ taxa basica de juros /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

Taxa Bésica de juros: obedeceréo as regras de fonte alternativa correspondente ao indexador conforme
as debéntures anteriores.

Spread de Risco de Crédito do Emissor

1°. Caso a debénture tenha taxa indicativa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar a taxa publicada
pela ANBIMA.

2°. Caso a debénture ndo tenha a taxa publicada pela ANBIMA, pode-se utilizar o spread médio de
crédito ponderado pelo volume negociado. Este spread é calculado a partir dos precos médios das
operacdes realizadas e registradas no Sistema Nacional de Debéntures (www.debentures.com.br) nos

tltimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:



Recebimento de informagfes da fonte primaria apés 20:30 horas;

Desde que o somatério das quantidades das operacdes realizadas seja relevante em volume financeiro

e (ou) em percentual da emisséao.

Warrants

O modelo utilizado para o aprecamento de warrants € um ajuste ao modelo de Black and Scholes para
o impacto da diluicao decorrente do exercicio das warrants. (Ver A. Damodaran — Investment Valuation,
2nd edition pp. 104). No caso de o mercado saber da emissao das warrants, entdo o preco da acao ja

contém a informacéo da possivel diluicdo e nenhum ajuste é necessario.
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

ns acdes listadas (outstanding shares)

nw warrants emitidas (estilo europeu)

S é o precgo corrente da agdo. Utilizar a cotacdo na bolsa ou determinado pelo ultimo balango auditado

da empresa caso ndo haja cotacdo em bolsa ou tenha baixa liquidez
W é o preco do Warrant

Calcular o preco da acdo ajustado para diluicdo e inserir em um modelo de Black & Scholes (para
opcOes europeias) ou em um modelo binomial (para op¢des americanas). O preco da agéo ajustado

para diluicdo é dado por:

SXng+W Xny

ng + ny

Saituido =

Para aplicar no modelo de aprecamento de opc¢des, basta usar este preco da acdo S ajustado para

diluicdo. A volatilidade pode ser calculada da mesma forma que no item de Debéntures Conversiveis.
Fonte Secundaria de Taxas de Mercado:

Preco da Acéo: Determinado pelo estudo que sera feito pela consultoria contratada para avaliacédo da

empresa.
Critério para utilizacao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.



Direito de Subscricao em Acoes

O modelo utilizado para o aprecamento de direito de subscricdo em acdes é em funcdo do direito de
compra a um preco determinado de uma acdo. O modelo de Black&Scholes é utilizado para este

aprecamento.
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:
Opcéo de Compra

Preco da Agao: Cotacéo na bolsa ou determinado pelo ultimo balanco auditado da empresa caso nao

haja cotacdo em bolsa ou tenha baixa liquidez.
Volatilidade do Pregco da Agédo: Determinada pela volatilidade histérica da acao dos Gltimos 30 dias.

Preco de Exercicio: Sera dado pelo pre¢co de compra estipulado na subscricao.

CPRF - Cédula Pignoraticia Rural Financeira

A Cédula de Produto Rural - CPR é titulo cambial criado pela Lei n°. 8.929, de 22.08.94, por meio do
qual o emitente - produtor rural ou cooperativa de producdo - vende antecipadamente sua safra
agropecudria, recebe o valor da venda no ato da formalizacdo do negécio e se obriga a entregar o

produto vendido na quantidade, qualidade e em local e data estipulados na Cédula.
Fonte: Banco do Brasil.

A CPR Financeira - CPRF foi regulamentada pela Medida Proviséria n22.017/2000, atualizada pela MP
n2 2.042-9/2000. Essa modalidade de CPR possibilita ao emitente alavancar recursos lastreados em
produto agropecuario, obrigando-se a liquidar o titulo em dinheiro pelo pre¢co nele especificado ou

mediante a multiplicacdo da quantidade de produto pelo indice de preco estabelecido.
Fonte: Banco do Brasil.

As principais caracteristicas séo:

Quantidade (q): numero de sacas;

Preco unitério inicial (Pui): preco unitario inicial pago por saca;

Data inicio CPR: data de inicio da CPR

Data vencimento CPR: data de vencimento da CPR

Determinacao do preco para liquidacéo financeira na data de vencimento: o prego é determinado pela
média aritmética dos precos de ajuste apurados pela BMF — Bolsa de Mercadorias e de Futuros, nos
cinco pregdes que antecederem o ultimo dia util anterior a data de vencimento do contrato convertido



para a moeda corrente pela Taxa de Cambio Referencial BMF, valida para o penultimo dia Gtil anterior
ao vencimento do contrato. O Anexo IV descreve as caracteristicas da CPRF.

Fonte Primaria de Taxas de Mercado para CPRF de Café:

Pelo fato da liquidacédo financeira ser apurada pela média aritmética dos precos dos ajustes futuros da
BMF dos cinco ultimos dias que antecederem ao penultimo dia de vencimento, o preco do CPR sera

calculado conforme a seguir:

1°. Periodo: o primeiro periodo compreende entre o dia da compra e o 6° dia anterior a data de

vencimento.

2°. Periodo: o 6° dia anterior a data de vencimento e o penultimo dia de negociacao.
Fonte Secundéria de Taxas de Mercado:

Pode-se utilizar o Comité de Precificagdo da WMS.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Somente pode ser utilizada essa fonte se houver alta volatilidade histérica no mercado ou se estiver

ocorrendo crise macroecondémica.

TERMO DE ACOES

Caracteristicas:

E a compra ou a venda de uma determinada quantidade de a¢des, a um preco fixado, para liquidacio
em prazo determinado, a contar da data da operacdo em pregéo, resultando em um contrato entre as
partes. O prazo do contrato a Termo € livremente escolhido pelos investidores, obedecendo ao prazo
minimo de 12 dias Uteis e méximo de 999 dias corridos. Titulo-objeto € uma a¢éo negociada a termo.
Todas as ac¢8es negociaveis na BOVESPA podem ser objeto de um contrato a termo.

O preco a termo de uma acéo resulta da adi¢éo, ao valor cotado no mercado a vista, de uma parcela
correspondente aos juros - que séo fixados livremente em mercado, em funcdo do prazo do contrato.
A realizacdo de um negocio a termo € semelhante & de um negécio a vista, necessitando a
intermediacdo de uma sociedade corretora, que executard a operacao, em pregdo, por um de seus
representantes. E possivel o acompanhamento das operacdes do mercado a termo, durante todo o
pregdo, pela rede de terminais da BOVESPA e, pouco tempo depois do encerramento das negociacoes,
todas as informacdes importantes sobre os negdécios a termo poderdo ser encontradas no site da
BOVESPA e nas paginas do BDI - as quais sé@o reproduzidas nos principais jornais diarios.

Toda operacao é registrada automaticamente na BOVESPA e informada ao sistema de compensacao
e liquidacdo da CBLC. A comparacao das informacdes das partes compradoras e vendedoras e a

validacdo dos negoécios sdo feitas automaticamente pelo sistema eletrdnico de registro. Apds



registradas as operacdes, os corretores devem iniciar o processo de especificacdo dos comitentes
finais (investidores). O processo de identificacdo dos comitentes é obrigatdrio e é feito por meio da
Rede de Servicos que atende a BOVESPA e a CBLC.

As operag6es no mercado a Termo devem ser especificadas nos mesmos dias em que séo realizadas
(D+0). Este também € o tltimo dia para que o comprador deposite garantia em ativos dentre os elegiveis
pela CBLC. Afalta de depdsito de ativos em D + 0 implica em um débito em dinheiro no valor da garantia
a ser realizadoem D + 1.

Toda transacgdo a termo requer um depésito de garantia na sociedade corretora, e desta na CBLC.
Qualquer corretora pode pedir a seus clientes garantias adicionais aquelas exigidas pela CBLC. Essas

garantias sdo prestadas em duas formas: cobertura ou margem.

Cobertura - um vendedor a termo que possua os titulos-objeto pode deposita-los na CBLC, como
garantia de sua obrigagdo. Esse depdsito, denominado cobertura, dispensa o vendedor de prestar

outras garantias adicionais;

Margem - o valor da margem inicial requerida é igual ao diferencial entre o preco a vista e 0 preco a
termo do papel, acrescido do montante que represente a diferenga entre o preco a vista e 0 menor
preco a vista possivel no pregao seguinte, estimado com base na volatilidade histdrica do titulo. ACBLC
avalia a volatilidade e a liquidez das acgbes e as condicbes gerais das empresas emissoras,
classificando os papéis em diferentes intervalos de margem. Como regra geral, papéis com maior
liquidez e menor volatilidade enquadram-se nos menores intervalos de margem. Periodicamente, ha
uma reavaliacdo dos indicadores da acdo e da empresa, o que pode significar sua realocacdo em um

intervalo de margem mais adequado a sua nova situagdo de mercado.

Margem Adicional - sempre que ocorrer reducéo no valor de garantia do contrato, decorrente de
oscilagéo na cotacéo dos titulos depositados como margem e/ou dos titulos-objeto da negociagéo, sera
necessario o refor¢o da garantia inicial, que podera ser efetuado mediante o depésito de dinheiro ou

demais ativos autorizados pela CBLC.

Remuneracdo das Margens - todas as margens de garantia depositadas em dinheiro junto & CBLC
sao aplicadas no mercado aberto, e seu rendimento repassado aos investidores por suas corretoras.

Isso melhora o resultado da operagéo.

Direitos e Proventos - Os direitos e proventos distribuidos as ac¢fes-objeto do contrato a termo

pertencem ao comprador e serdo recebidos, juntamente com as a¢des-objeto, na data da liquidagéo

ou segundo normas especificas da CBLC.

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Ataxa de mercado (desconto) é formada pela taxa basica de juros, obtida a partir das taxas negociadas

no mercado futuro de DI 1 dia da BMF.



Fonte Secundaria de Taxas de Mercado:

Taxa pré: pode-se utilizar curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais

como Broadcast, Bloomberg ou Reuters;

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagbes da fonte primaria apés 20:30 horas.

Termo de Renda Fixa

Operacoes a termo de renda fixa sdo operag6es de compra ou venda de titulos publicos ou privados a
um prego predeterminado, para liquidacdo numa data futura. A marcacdo a mercado destas operacgdes
sdo feitas utilizando um fator de desconto, referente ao prazo com inicio na data de MtM até a data de

liquidacao, no valor predeterminado da operagéo pela curva pré.

BOX

Operacdes de Box séo realizadas através de operacdes com opcdes e/ou agbes com o objetivo de

obter uma operacéo prefixada. As operacdes de Box podem ser de 3 ou 4 pontas.

Box 2 pontas: esta estratégia envolve compra de call com barreira e put com barreira na mesma
quantidade. As duas opc¢des séo conjuntos de duas outras opgdes europeias do mesmo tipo com
precos de exercicios diferentes. No caso da call, a operacéo € igual a uma compra de call com preco
de exercicio estabelecido (K) e venda de outra call com preco de exercicio igual a barreira superior. No
caso da put, a operacao € igual a uma compra de put com preco de exercicio estabelecido (K) e venda
de uma put com prego de exercicio igual a barreira inferior. Todas as opgdes vencem na mesma data

e se referem ao mesmo ativo-objeto.

Box 3 pontas: esta estratégia envolve operagcdes de opcao de compra, opcao de venda (europeia) e

operagdo no mercado a vista para 0 mesmo vencimento e com 0 mesmo nimero de contratos.

Box 4 pontas: esta estratégia envolve operacdes de opcao de compra e opcdes de venda (europeia)

através de travas de altas e travas de baixa.

Obs: caso as operacdes estejam cadastradas nos fundos e carteiras de investimento como opcdes e

nao como Box prefixado estas poderéo ser aprecadas conforme os modelos de precificacdo de opc¢des.
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

As taxas de mercado sdo oriundas da curva pré oriunda do mercado futuro de DI 1 dia da BMF. A

construcao desta curva esta descrita no Anexo |l.

Fonte Secundaria de Taxas de Mercado:



Taxa pré: pode-se utilizar curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais

como Broadcast, Bloomberg ou Reuters;

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apés 20:30 horas.

NOTAS PROMISSORIAS (NP) E NOTAS COMERCIAIS
(NC)
Caracteristicas:

Notas Promissoérias (NP) e Notas Comerciais (NC) séo titulos de crédito de curto prazo emitidos por
instituicdo nado-financeira, sem garantia real, para colocagéo publica com prazo minimo de 30 dias e no

maximo 180 dias para sociedade de capital fechado e 360 dias para sociedade de capital aberto.
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

As NPs pos-fixadas em CDI sé&o titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes

principais para a taxa de Marcag&o a Mercado: CDI e Taxa de Mercado com Spread de Crédito.
A fonte primaria para estimar o CDI € a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.

A fonte primaria para o spread de crédito € o Comité de Precificagdo da WMS seguindo os critérios

descritos no item Comité do Manual.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,

Bloomberg ou Reuters;

A fonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas operacdes de NPs analisadas
individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital Unibanco

presta servico de precificagcao de ativos dos tltimos 10 dias Uteis.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa
volatilidade histdrica no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informacéo deve

ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagao.



Capitulo IV. Renda Variavel

Acoes
Fonte Primaria de Cotacdes:

O processo de marcacdo a mercado € muito mais simples e intuitivo no mercado acionario, uma vez
que se trata de um mercado mais organizado, onde existe bolsa de negociacdes ativa
(BOVESPA/SOMA). Assim, as acbes sado valorizadas pelo Gltimo preco de fechamento divulgado pela
Bovespa (www.bovespa.com.br) ou SOMA (www.somaativos.com.br). Em ndo havendo negociag¢éo no

dia, a cotagdo do dia anterior € mantida, ndo havendo impacto no patrimonio liquido do fundo.

Fontes Alternativas de Cotacdes:

Podera ser utilizado feeder disponivel tais como Broadcast, Bloomberg ou Reuters como fonte

alternativa.

Caso se mantenha a ndo negociacado da acdo, o preco dela poderd ser atualizado em funcéo da

divulgacao de balancos ou balancetes da empresa.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

N&o negociagdo durante pelo menos 3 meses.

Acoes Internacionais e ADRs
Fonte Primaria de Cotacdes:

Sao marcadas pelas cotacdes de fechamento divulgadas pela Bolsa, onde é negociada, convertidas
em Reais pela cotagao do dolar referencial para liquidagdo em D+2 divulgada pela BM&F Bovespa em
fundos onshore. No caso de fundos offshore, sera obedecida a moeda do fundo para conversao

cambial.
Fontes Alternativas de Cotacdes:
Podera ser utilizado feeder disponivel tais como Bloomberg ou Reuters como fonte alternativa.

Caso se mantenha a ndo negociacao da acédo, o preco dela podera ser atualizado em funcédo da

divulgacao de balancos ou balancetes da empresa.
Critério para utilizacao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apdés 20:30 horas.



N&o negociacéo durante pelo menos 3 meses.

BDRs

Os Brazilian Depositary Receipts (BDRs) sédo certificados de depdsito de valores mobiliarios com
emissao no Brasil e que representam valores mobiliarios de emissdo de companhias abertas com sede

no exterior.

O Brazilian Depositary Receipt (BDR) € marcado a mercado pelo prego de referéncia divulgado pela
BM&FBovespa.

No caso de ndo haver divulgagéo da cotacao pela fonte utilizada, repete-se o Ultimo preco disponivel

da fonte primaria.

Fonte Primaria de Cotacdes:
BM&FBOVESPA

Fontes Alternativas de Cotagdes:

REUTERS/BLOOMBERG

Empreéstimo de Acdes

Nas operacgdes de empréstimo de a¢des o tomador do aluguel paga ao doador juros pré-definimos (taxa

de aluguel) sobre o valor financeiro das acgées.

Ataxa e o prazo séo definidos no ato da operacéo, e o valor a ser pago ou recebido é calculado através

da seguinte equacao:

V :Q*S *(1_+_ta)du/252

Onde:

Q: Quantidade de acdes
S: Valor da acéo

ta: Taxa de aluguel

du: Prazo decorrido da operagdo em dias Uteis



Capitulo V. Futuros

Futuros

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Da mesma forma que o mercado de acdes, o processo de marcagdo a mercado para os contratos
futuros é muito mais simples e intuitivo, uma vez que trata-se de um mercado mais organizado, onde
existe uma bolsa de negociacdes ativa (BM&F). Assim, os contratos futuros de juros (DI 1 dia), cambio
(DOL), cupom cambial (DDI e FRC), Bovespa (IBOVESPA) e agropecuarios sao valorizadas pelos
precos de ajuste fornecidos ao final do pregéo. Estas cotacdes sdo encontradas diariamente no Boletim

Diario da BM&F ou no site (www.bmf.com.br), sendo uma fonte de dados publica e transparente.

Em caso de circuit braker os futuros seréo valorizados pelos precos de ajuste fornecidos ao final do

pregao pela BM&F.

Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Caso ndo haja a publicagédo das informacg8es dos contratos futuros pela BM&F, poderé ser utilizado

feeder disponivel tais como Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas.

NDFs

Para a precificacdo de NDFs indexadas ao Doélar e ao Euro frente ao Real registrados no Brasil
utilizamos a cotacdo PTAX-800 de venda e as curvas de juros oriundas dos contratos de cupom cambial
e futuro DI da BMF:

du
(14 Pré)T
Fw = PTAX ¥ ———

du
1+coyT

VP — (Fw — Paridade Contratada)

du
(14 Pré)T
Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Curva de cupom cambial oriunda dos contratos DDI e curva pré oriunda do mercado futuro de DI

negociados na BM&F.


http://www.bmf.com.br/

Fontes Alternativas de Taxas de Mercado:

Caso nao haja a publicagédo das informacdes pela BM&F, podera ser utilizado feeder disponivel tais

como Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apés 20:30 horas.



Capitulo VI. SWAP

O swap é um contrato derivativo no qual as partes trocam os indexadores de operacdes ativas e
passivas, sem trocar o principal. Por exemplo, uma empresa com divida corrigida pelo CDI, temendo
uma alta dos juros, pode trocar o indexador do passivo por uma taxa pré. Assim, se as taxas de juros
subirem no periodo, a perda que a empresa tera com a alta do CDI ser4 compensada por um ganho
financeiro na operacdo de swap. As taxas de juros que ela paga ficam definidas na data zero, na hora
da montagem do swap. Trata-se, assim, de uma operacdo simples, onde o agente econdmico,
interessado em trocar o indexador de um ativo ou de um passivo, normalmente procura uma instituicao
financeira, que monta a operagéo. O acordo é entéo registrado na BMF ou na CETIP. No vencimento,

é feito o acerto financeiro da diferenca entre os indexadores aplicados sobre o principal.

Na BMF o swap é registrado no sistema eletrdnico, pelo chamado contrato a termo de troca de
rentabilidade. As operacfes podem ser feitas com garantia, com garantia de somente uma das partes
e sem garantia. Nas operagdes com garantia da BMF sé@o exigidos depositos de margens de garantia
das partes envolvidas. O calculo é feito diariamente pela Bolsa e leva em conta o risco de cada
operacao. Nas operagbes sem garantia, ndo ha, evidentemente, exigéncia de margem de garantia. A
Bolsa registra a operacéo, controla as posic¢des, informa os valores da liquidagdo financeira, mas nao

se responsabiliza pelo eventual ndo-pagamento por parte dos agentes.

Na CETIP, os contratos de swap séo registrados pelo Sistema de Protecdo Contra Riscos Financeiros

(SPR). Todas as operac¢fes sao feitas sem garantia.

Ponta Prefixada

As pontas pré-fixadas dos swaps séo avaliadas pelo método de fluxo de caixa descontado. As taxas de

desconto utilizadas sé@o obtidas conforme descri¢cdo a seguir:
Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

As taxas de mercado sdo oriundas da curva pré oriunda do mercado futuro de DI 1 dia da BMF. A

construcéo desta curva esté descrita no Anexo II.
Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,

Bloomberg ou Reuters;

Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Ponta indexada ao Dolar

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:



Atualizacao do Valor Nominal: Sobre o valor nominal unitario sera acrescida a variagdo cambial do
dia atil imediatamente anterior & data de emissé&o até o ultimo dia util anterior & data-base ou data de
calculo. Para o célculo da variacdo cambial utiliza-se o délar Ptax-800 de venda disponibilizado pelo
SISBACEN.

Taxas de Desconto: Swaps cambial: Vide Anexo I

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras.

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor do PTAX — 800 do Banco Central, utilizar:
1°. délar médio divulgado da ANBIMA;

2°. transacao PCOT do Banco Central.

Critério de utilizacao:

Recebimento de informag8es da fonte primaria apds 20:30 horas. A informacéo deve ser coletada de

no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacdo.

Ponta indexada ao CDI/Selic
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Atualizacdo do Valor Nominal: Sobre o valor nominal unitario incidird uma remuneracdo que
contemplara juros remuneratorios estabelecidos com base na taxa CDI/ Selic divulgada pelo Sisbacen
entre a data de emissdo (inclusive) e a data de avaliacdo, ou data-base (exclusive). Estes juros
remuneratérios podem ser acrescidos de spread, estabelecidos como percentual aplicado ao CDI/

Selic: 102% do CDI, por exemplo.

Taxas de Mercado: Para a determinacédo do CDI/ Selic projetado até o vencimento da opera¢ao sao

utilizados as taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Taxa pré: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do feeder disponivel tais como Broadcast,

Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizacao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Ponta indexada ao IGPM

Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:



Atualizacao do Valor Nominal: Sobre o valor nominal unitario incidird remuneracao que contemplara
juros estabelecidos com base no indice IGPM oficial, divulgado pela FGV, até o més anterior ao

corrente;
Taxas de Desconto: Utiliza-se curva obtida através do modelo descrito no anexo X advinda da BMF.

Fonte Secundéaria de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM ou do indice oficial, sera

utilizada a ultima projegédo da ANBIMA.
Para a taxa de mercado (desconto) podem-se utilizar taxas coletadas com corretoras.
Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte priméria apés 20:30 horas. A informacéo deve ser coletada de

no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Ponta indexada ao IPCA
Fonte Priméria de Taxas de Mercado:

Atualizacdo do Valor Nominal: O valor nominal unitario serd atualizado com base no indice IPCA

oficial divulgado pelo IBGE até a ultima divulgagéo.

Taxas de Desconto: Utiliza-se curva obtida através de dados da BM&F. A curva podera ser
complementada com dados de NTN-Bs para os vencimentos onde néo seja observada liquidez no
mercado de swaps.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor do IPCA poderé ser utilizado a dltima projecéo da
ANBIMA.

A fonte alternativa para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacbes coletadas em corretoras,

em leildo primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).
Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informagfes da fonte primaria apos 20:30 horas ou distor¢g8es observada nos dados

da fonte priméaria.

Ponta indexada a acao

Os Swaps atrelados ao preco de uma acdo negociada na Bovespa sédo valorizados pelo Ultimo preco
de fechamento divulgado pela Bovespa. Em nao havendo negociacao no dia, sera mantido o preco da

Ultima negociagao.



Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Preco da acédo obtido através da Bovespa.
Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:
Preco da acao obtido através do feeder disponivel tais como Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apés 20:30 horas.

Ponta indexada ao Euro

A ponta Euro do swap é avaliada pelo método de fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto ou

indexadores utilizados séo informacdes obtidas conforme descricdo a seguir:
Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Atualizacdo do Valor Nominal: Utiliza-se a variagdo cambial do euro para reais do dia util
imediatamente anterior a data de emissao até o Ultimo dia Gtil anterior a data-base ou data de calculo.

A cotacgéo utilizada € a do EuroPtax de venda disponibilizado pelo BACEN.

Taxas de Desconto: As taxas de desconto (Cupom de Euro) s&o obtidas conforme o Anexo V obtido

através da BMF.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Atualizag&o do valor nominal e taxa de desconto: podem-se utilizar as informagdes divulgadas no feeder

disponivel tais como Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Ponta indexada a Commodities:
Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

Atualizacdo do Valor Nominal: Sobre o valor nominal unitério incidira remuneracéo da cotagédo da
commodity convertendo em Reais pela cotacao de Doélar PTAX D-1 (se for o caso da especificagédo do
contrato ou se o fundo for onshore) e respeitando as regras do contrato de SWAP como, por exemplo,
a ultima cotagdo da commodity ou a média das cotacdes da commodity composto pelos valores a vista
e futuros do més corrente. No caso do délar PTAX sera utilizado o Banco Central do Brasil — BACEN.
No caso de commodities com cotacdo no mercado futuro brasileiro sera utilizado a BM&F e sem

cotacao no mercado futuro brasileiro sera utilizada a Bloomberg.



Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Para o dolar, pode ser utilizada a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras.
Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor do PTAX — 800 do Banco Central, utilizar:
1°. dolar médio divulgado da ANBIMA;

2°. transacdo PCOT do Banco Central.

Para as commodities, pode ser utilizada a Reuters ou Broadcast.

Critério de utilizacéo:

Recebimento de informacgbes da fonte primaria apés 20:30 horas.

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Ponta média de Commodities:

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Utilizam-se as cotacdes de NDFs de commodities disponiveis no terminal Bloomberg e interpolacéo
linear para determinacdo da curva de valores futuros para cada commodity. Calcula-se a média

esperada para o periodo.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Podem ser utilizadas informacgdes da Reuters ou corretoras.
Critério de utilizacao:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

A informacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Ponta Libor

A ponta Libor é calculada conforme férmula abaixo.

_ N*J]@+L *(dc/360))* (L+Lp *(dc/360))
- (1+ Lc* (dc/360))

VP

N = Notional

L, = Libor _conhecida

Lp = Libor _termo _ projetada
Lc = Libor _Curva



Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

A curva de Libor é construida através dos dados de Libor cash, Futuros e Swaps, disponiveis nas telas

ICVS da Bloomberg.
A projecao da Libor a termo é calculada através da Curva de Libor.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Podem ser utilizadas informacfes da Reuters ou corretoras.
Critério de utilizacao:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apés 20:30 horas.

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Ponta do Swap Foward Eonia com prazo de até 1 ano

A ponta Foward Eonia (taxa de juros do Banco Central Europeu) € calculada conforme férmula abaixo.

N *(L+EF, *((T ~1)/360))* (L+ EFp *((T ~1)/360))

VP
(1+ EZc*((T —t,)/360))

N = Notional

EF, =Taxa_de_ juros_ Banco _Central _ Europeu _ negociada

EFp =Taxa _de_ juros_Banco _Central _Europeu _termo _ projetada
EZc=Taxa _de_ juros Banco _Central _Europeu _Spot

T =data _vencimento _Swap

t=data_ proxima _reuniao _do_ Banco _Central _ Europeu

t, =data _base _ calculo

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

A curva de EONIA é construida através dos dados de Swap EONIA zero coupon, disponiveis nas telas

IRSB da Bloomberg.
A projecao da EONIA a termo é calculada através da Curva de Swap de EONIA.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Podem ser utilizadas a média das cotagbes de telas de corretoras ou market makers.

Critério de utilizacao:



Recebimento de informagfes da fonte primaria apés 20:30 horas.

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras ou market makers aprovadas pelo Comité

de Precificacao.

Swap com Arrependimento USD x Fut YEN CETIP

O Swap USD X CME Japanese Yen CALL Option on Future é tratado como uma opg¢é&o plain vanilla
cujo ativo objeto € o Futuro de Yen, e cujo preco de fechamento € obtido pela Bloomberg. A volatilidade

utilizada no célculo do prémio é a média das volatilidades implicitas de mercado.
Fonte Priméria de Taxas de Mercado:

E utilizado as cotagBes de fechamento do futuro de Yen via Bloomberg, assim como as volatilidades

implicitas médias.
Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Podem ser utilizadas a média das cotagbes de telas de corretoras ou market makers.
Critério de utilizagéo:
Recebimento de informagfes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Ainformacé&o deve ser coletada de no minimo trés corretoras ou market makers aprovadas pelo Comité

de Precificacao.

Cash Flow Swap

Trata-se cada fluxo individualmente. O valor de mercado é dado pela soma dos valores presentes de

cada fluxo.

Ponta “Outras Moedas”
Fonte Priméaria de Taxas de Mercado:

A ponta “Outras Moedas” é atualizada utilizando-se cotacdes de NDFs disponiveis nas telas FRD no

terminal Bloomberg.

A converséo do valor calculado para Reais é realizada através das cotagfes de fechamento de moedas

disponiveis no site do Banco Central.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Podem ser utilizadas informactes da Reuters ou corretoras.

Critério de utilizacéo:



Recebimento de informagbes da fonte primaria apés 20:30 horas.

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Ponta indexada ao INPC

Fonte Primaria de Taxas de Mercado:

Atualizacao do Valor Nominal: Sobre o valor nominal unitario incidira remuneragéo que contemplara

juros estabelecidos com base no indice INPC;

Taxas de Desconto: Utiliza-se curva obtida através do modelo descrito no Anexo IX obtidas das NTN-
Bs ANBIMA mais spread definido a partir de operacdes realizadas ou definido no Comité de

Precificacéo.
Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

A fonte para o Cupom INPC é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo

primério (se houver) ou construida através de projecdes INPC BACEN e curva pré BM&F.
Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag8es da fonte primaria apds 20:30 horas. A informacéo deve ser coletada de

no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

SCC/SCS - Swap de Cupom Cambial com ajuste
periddico

Operacao de swap registrada na BM&F, na forma de “contrato de swap cambial com ajuste periddico”,
em que BC compra o contrato (ponta cupom cambial) e as instituicbes tomam a posi¢céo vendedora em
DI ou Selic. Swap cambial reverso: operacao em iguais moldes a esta, mas na qual o BC assume a

ponta vendedora de cupom cambial (vende contrato) e as instituicbes assumem a posicdo de

compradora de DI ou Selic.
Fonte Priméria de Taxas de Mercado:
BM&FBOVESPA.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Reuters/Bloomberg

CDS /CDX

Fonte Primaria de Taxas de Mercado: Cotacao média da Bloomberg;



Fontes Alternativas de Taxas de Mercado: Cotagéo da bolsa onde foi negociado o CDS ou coleta em

Brokers Dealers.
Critério de utilizacéo de fonte alternativa:
Auséncia de cotacéo;

Maior liquidez na fonte alternativa;



Capitulo VII. Opcdes

Opcoes de acoes
OpcOes de acdes séo aprecadas utilizando o modelo Black & Scholes com a seguinte parametrizagéo:

A superficie de volatilidade para aprecamento das opcdes de acdes negociadas na BM&F Bovespa é

construida a partir da volatilidade implicita nos negécios registrados ao longo do dia.
As acdes sédo valorizadas pelo ultimo preco de fechamento divulgado pela Bovespa.

A curva de juros é calculada a partir dos valores de fechamento dos contratos de Futuro de DI

negociados na BM&F.

Fonte Primaria de Cotacdes:
BM&F Bovespa

Fontes Alternativas de Cotacdes:

Podera ser coletada a volatilidade de corretoras ou observac¢bes de negdcios durante o dia ou
observagbes de volatilidades de outras opgBes semelhantes. Caso a coleta ndo esteja disponivel,
podera ser utilizada a Regra de Convergéncia: A volatilidade do dia sera a ultima volatilidade implicita
calculada, mais ou menos a diferen¢a entre esta e a histoérica, multiplicada pela fracdo 1 / (himero de

dias até o vencimento.

Critério para poder utilizar a fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas;

Repeticdo ou auséncia da cotacdo na fonte primaria em mais de dois dias Uteis.
Distor¢des observadas nos dados coletados;

A informacédo de corretoras devera ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité

de Precificacao.

Nesta modelagem utilizamos o modelo de Black & Scholes modificado. Este modelo esta em fungéo
de algumas variaveis:

Preco do ativo objeto (S);
Taxa continua de dividendos (q) ou convenience yield;
Taxa continua de juros (r);

Prazo até o vencimento em % do ano(T);



Preco de exercicio (X);

E possui como premissa principal que as oscilacbes dos precos do ativo seguem uma distribuicéo
lognormal. A férmula corrigida do Black e Scholes para opcbes de ativo-objeto com pagamento de

dividendos esta apresentada abaixo:

Call = S e9TN(d1) — XeRTN(d>) (1)
Put = Xe"™N(-d2) - S e9TN(-d1) 2
No qual:

In(8j+(r—q+1ozij
q X 2
1

} T

d,=d, —o~T

N = fun¢éo de distribuicdo normal acumulada

di = &rea sob a curva normal relativa ao coeficiente i, i =1, 2.
o = [volatilidade do preco do ativo objeto.

A férmula do Black e Scholes para opgdes de ativo-objeto sem convenience yield esta apresentada

abaixo:

Call = SN(d1) — Xe"RT N(d>) (3)
Put = XeRTN(-d2) — S N(-d1) 4)
No qual:

N = fung&o de distribuicdo normal acumulada



di = area sob a curva normal relativa ao coeficiente i, i =1, 2.

o =[lvolatilidade do preco do ativo objeto.

Opcoes de Ibovespa

Opcoes de indice lbovespa sao aprecadas utilizando o modelo Black-76 com a seguinte

parametrizacao:
O valor spot do ativo objeto é o divulgado pela BM&F Bovespa no encerramento do pregao.

Ataxa de dividendos é estimada a partir do mercado de futuro do indice Ibovespa negociado na BM&F

Bovespa.

Utilizamos a superficie de volatilidade de referéncia divulgada diariamente pela BM&F Bovespa.
Call = eRT{FN(d1) — X N(d2)}

Put= eRT{XN(-d2) — F N(-d1)}

No qual:

N = fun¢éo de distribuicdo normal acumulada

o =volatilidade do indice

Fonte Primaria de Cotacdes:

BM&F Bovespa

Opcéo de Ibovespa/ Opcao de acdo com barreira

Utiliza-se o modelo de Merton (1973), Reiner and Rubintein (1991).
S= Preco Ativo Objeto

K= Strike



H=Barreira
R=Rebate

b = RiskFree — DivYield

_(b-5?/2)

A= | +—=

a=(1+u)*o*t

Ln(S/K)
xX1l=

axf

Ln(S/H)
X2 =

Coxat

Ln(H?2 [S*K),
1=
e
y2- Ln(H/S)

Coxat

_Ln(H/S) .
ot T

1= ¢*S * b=yt =N (¢*)(J.)

—pFX Fe T EN(SFXL—p* o

F2—gp*S*e® Mt XN(g*x2) —g* X *e " *N(S*xX2—g*c

f3= ¢*S =»ce(bfr)*t *(H /S)(2*(u+l)) *N(77* y1)—¢*X *efrt *(H /S)(Z*ﬂ) *N(77* yl—ﬁ*d*\/f)

f4=¢*S *e(bflr)"t *(H /S)(Z*(;Hl)) *N(77*y2)—¢*X *gt *(H /S)(Z*u) *N(77*y2—77*c7*\/f)

f5E=R*eC"V(N@H*X2—1*c*/t)—(H /S)Z? *N(@3*y2—n*c*/t))

f6E=R*(H/S)“?P*N@#n*Z2)+(H/S)Y*“ P N@*Z-2*n*A1*c

Call down-and-in

n=1
p=1



Preco =3 + 15, se K>H;

Preco =f1 - f2 + {4 + 5, se K<=H;
Call up-and-in

n=-1

¢=1

Preco = f1 + {5, se K>H;

Prego =2 - f3 + f4 + {5, se K<=H;
Put down-and-in

n=1
g=-1

Preco =12 - f3 + f4 + 5, se K>H,;

Preco =f1 + {5, se K<=H;

Put up-and-in
n=-1
p=-1

Preco = f1 - f2 + f4 + {5, se K>H;
Preco =13 + 15, se K<=H;

Call down-and-out

n=1
p=1

Preco = f1 - f3 + 6, se K>H;
Preco = f2 - f4 + {6, se K<=H;
Preco=0,se K<=H

Call up-and-out

1

1

n
¢

Preco = f6, se K>H;



Preco = f1 - f2 + 13 - f4 + 16, se K<=H;
Preco=0,se S>=H
Put down-and-out

=1

n
p=-1

Preco =f1 -2 + {3 - f4 + {6, se K>H,;
Preco = f6, se K<=H;

Preco=0,se S<=H

Put up-and-out

n=-1
g=-1

Prego = {2 - f4 + 16, se K>H;

Prego =f1 - f3 + {6, se K<=H,;
Preco=0,se S>=H

Opcéo de Ibovespa com Dupla barreira

Nos casos up-in/down-out ou down-in/up-out utiliza-se simulacéo de Monte-Carlo.

Opcao de Dolar

Para opc¢des de doélar negociadas na BM&F, utilizamos os prémios de referéncia divulgados diariamente

pela BM&F Bovespa.

Para as opc¢6es que ndo possuem prémio de referéncia, utilizamos o modelo Garman—Kohlhagen com
0s seguintes parametros:

Délar comercial divulgado pelo Banco Central (PTAX 800)
Cupom cambial divulgado pela BM&F Bovespa

Curva de volatilidade implicita nos prémios de referéncia divulgados pela BM&F Bovespa

Fonte Primaria de Cotacdes:



BM&F Bovespa.

Fonte Secundaria de Cotagoes:

Coleta de corretoras previamente aprovadas pelo comité de precificacao.
Critério para poder utilizar a fonte alternativa:

Distorcoes ou falta de dados da fonte primaria.

Opcao de Délar com Dupla Barreira

Nos casos up-in/down-out ou down-in/up-out utiliza-se simulacdo de Monte-Carlo.

Opcéo de IDI

Caracteristicas:

O indice de Taxa Média de Depositos Interfinanceiros de um Dia (IDI) é definido como o Valor tedrico
de 100.000 pontos na data de inicio de valorizacao, fixada pela BM&F, quando passa a ser corrigido
pela taxa média depdésito interfinanceiro de um dia (DI), calculada pela Central de Custodia e de
Liquidagdo Financeira de titulos (Cetip).

Fonte Primaria de Cotacdes:
BM&F.

Fonte Secundaria de Cotacgdes:
Coleta de corretoras.

Nesta modelagem utilizamos o modelo de Black (1976). Este modelo € semelhante ao Black & Scholes,
pois parte das mesmas premissas em relagdo a distribuicdo lognormal. A diferenca entre os modelos
deve-se ao preco do ativo objeto (S) ser substituido pelo preco futuro (F), e ao fato da taxa de

dividendos (q) ser igual a taxa de juros (R).

Opcao de DI
Fonte Primaria de Cotacdes:

As opc¢0Oes de DI (DI1, DI2, DI3) sao valorizadas pelo prémio de referéncia divulgado pela BM&F, através

do site www.bmf.com.br .

Fonte Secundaria de Cotagoes:

Nao havendo informacao disponivel ou distorcdo nos dados, podera ser utilizada modelagem
matematica de precificacdo de opcdes através de informacfes de volatilidade obtida de coletas com

corretoras e do ativo objeto obtido através da cotacéo da BMF.


file:///C:/Users/Efaco/Documents/ITAU/ITAU-2013/MAnual/www.bmf.com.br

Critério para poder utilizar a fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apés 20:30 horas.

Ainformacéao deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Opcoes Digitais de Taxa Selic

Séao opcdes do tipo cash or nothing em que o ativo objeto é a variacao da taxa Selic apos as reunides

do comité de politicas monetéaria (COPOM).

As opc¢des digitais de taxa Selic séo precificadas utilizando as cota¢des de Market Makers e a curva

pré-fixada.
Fonte Primaria de Cotagdes:

Bloomberg/BM&F



Capitulo VIII. Titulos da Divida Externa

Globals

Sao titulos denominados em doélares e negociados globalmente. Pagam, via de regra, taxas de juros

fixas.

Alguns titulos foram emitidos em operacdes voluntarias de troca, isto &, foram subscritos com titulos
bradies. (fonte: BACEN)

Fonte Primaria de Cotac0es:
Bloomberg.
Fonte Secundaria de Cotagdes:

Média das cotaces (bid /ask) divulgado em feeder disponivel tais como telas da Bloomberg, Broadcast

ou Reuters, levando-se em conta o cupom pro-rata do respectivo titulo.



Capitulo IX. Cotas de Fundos e Direitos Creditorios

Cotas de Fundos

Fundos de Administragao Itat-Unibanco

As cotas dos fundos de fechamento séo calculadas utilizando-se a metodologia prevista em manual de

aprecamento para cada um dos ativos.

As cotas dos fundos de abertura sé@o calculadas utilizando-se a metodologia prevista em manual de

aprecamento para cada um dos ativos, sendo que:

0] para os ativos da carteira cujo preco sdo obtidos de fontes de mercado (exemplo: acdes)
utiliza-se os precos do fechamento do dia anterior; e
(i) para os ativos que sdo recalculados, utiliza-se para o prazo a decorrer da data de

divulgacado da cota de abertura, a taxa de mercado apurada no dia anterior.

Fundos administrados por terceiros

Posicdes em cotas de fundos de investimento sdo marcadas pelo valor da cota publicada pelos
respectivos administradores, sendo diaria para fundos no Brasil e seguindo a periodicidade de

publicacdo para fundos no exterior.

Para o célculo do valor patrimonial de fundos com cotas de fechamento, utilizamos a cota publicada
no dia para o fundo investido e, para o célculo de fundos de abertura, utilizamos a cota do fundo

investido publicada no dia anterior.

Direitos Creditorios (DC)

Os Fundos de Investimento em direitos creditorios foram criados com o objetivo de dar liquidez ao
mercado de crédito, reduzindo o risco e ampliando a oferta de recursos. Com eles as empresas
passaram a ter uma opg¢ao de financiamento alternativa, seja ao sistema bancario, seja ao mercado de
capitais, e os bancos passaram a ter a possibilidade de vender seus créditos para fundos de recebiveis

especialmente criados para esse fim, abrindo espaco em sua carteira para novas operacdes de crédito.

As cotas desses fundos estéo classificadas em dois tipos, que funcionam como refor¢co de garantias

para os investidos, a saber:

Cota de classe sénior: aquela que ndo se subordina as demais para efeito de amortizacéo e resgate e
que pode ser subdividida em sérias, que sdo subconjuntos de cotas da classe sénior dos fundos
fechados, diferenciados exclusivamente por prazos e valores para amortizacdo, resgate e

remuneracao, quando houver; e

Cota de classe subordinada: aquela que se subordina a cota sénior ou a outras cotas subordinadas,

para efeito de amortizacéo e resgate.



Fonte Primaria
Cota do administrador/controlador.

Fonte Alternativa de Taxas de Mercado:

Decisdo do Comité de Precificacdo. Se houver um mercado secundario liquido para a cota, o Comité

decidira se a cota passara a ser marcada pelo negocio do mercado secundario.



Capitulo X. Ativos Offshore

Acodes, Opcoes de Acao e Bonds

A valorizagdo desses ativos € feita pelo preco de fechamento do dia coletado através da ferramenta

Bloomberg.

Opcodes de Futuros
Os prémios das opcBes de futuros sao calculados através da calculadora OVML Bloomberg.
Cambio

As paridades cambiais, NDFs e op¢Bes de moedas sdo valorizadas pelas cotagbes extraidas da

ferramenta Bloomberg as 16H00.

Swaps Fixed-Float

O resultado as operagcbes de Swap Fixed-Float sdo avaliados diariamente utilizando a calculadora
SWPM Bloomberg.

Fontes Secundarias

Na indisponibilidade das fontes primarias, ativos offshore poderdo ser aprecados pelo ultimo negdcio

registrado.

Afonte de informacgé&o podera ser Reuters ou corretoras, desde que previamente aprovadas pelo comité

de precificacéo.
Critério de utilizagao:
Recebimento de informagbes da fonte priméria apds 23:30 horas.

Ainformacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras.

Taxa de cambio para conversao de ativos Offshore

em fundos em reais

Os ativos offshore denominados em dolares americanos serdo convertidos para a moeda nacional
(incluindo cota de fundo) utilizando-se a taxa de cambio referencial (para liquidacdo em D+2)
disponibilizada pela BM&F Bovespa. Esta taxa é divulgada diariamente no website da bolsa no seguinte
caminho: http://www.bmfbovespa.com.br > Mercados - Mercadorias e Futuros - Boletim -

Indicadores = Outros Indicadores = Indicadores Financeiros.


http://www.bmfbovespa.com.br/

No caso dos Fundos de Investimento de Divida Externa (FIDEX), os ativos denominados em USD

(ddlares norte-americanos) serdo convertidos pela PTAX 800.



Capitulo XI. Instrumentos Financeiros Complexos

Ativos e derivativos nao listados nos capitulos anteriores deste manual séo considerados complexos.
Séo tratados como instrumentos complexos, por exemplo, os Certificados de Operag6es Estruturadas

(COFE’s), os swaps Autocall, os swoptions, as Credit Linked Notes (CLN), swaps OTC Off Shore, opcbes
americanas e asiaticas.

Para estes ativos ndo ha metodologias de aprecamento, ou insumos ou fontes de taxas de marcacao
a mercado pré estabelecidos.



Capitulo XII. Informacdes Adicionais

Cenarios de Stress

Em caso de cenario de stress nos mercados financeiros, podera ser realizado um Comité de
Precificacdo da WMS Extraordinario para alteragdo de taxas, volatilidades e outros parametros

utilizados na precificacéo.

Tratamento de Erros

Todo erro detectado ap6s a abertura do mercado deve ser levado ao comité de Pricing ou a pelo menos

dois diretores que aprovardo o plano de acéo proposto pela SCRF.

Ativos em Default

Os critérios para provisao de ativos em default estao definidos na Politica de Provisédo de Créditos da
WMS.

Feriados

Feriados em Sao Paulo (25/01, 09/07, 20/11)

Acdes: Repete-se o preco de d-1;

Opcoes (DI, IDI, DOL, IBOV, a¢bes): Repete-se o preco de d-1;
Futuros: N&o ha ajustes nessas datas;

Curva DI: Adiciona-se a valorizagéo do CDI sobre o PU de d-1;

Curva DDI: Adiciona-se a valorizagédo do CDI sobre o PU de d-1 e desconta-se a variagdo cambial do
PTAX de d-2 para d-1;

Curva IGPM: Utilizam-se taxas de d-1;

Titulos Publicos: Utilizam-se as taxas divulgadas pela ANBIMA;

Curva IPCA: Utilizam-se as taxas divulgadas pela ANBIMA apés bootstrap;
Titulos Privados: Utilizam-se as taxas de d-1;

Ativos e derivativos Offshore: processo normal de coleta de dados.
Feriados Nacionais (24/12, 31/12)

Acdes: Repete-se o preco de d-1;



Opcoes (DI, IDI, DOL, IBOV, acdes): Repete-se o preco de d-1 em 24/12. Em 31/12 ja se considera o

valor presente do resultado da opc¢éo de délar e IDI com vencimento em janeiro do proximo ano.
Futuros: N&o ha ajustes nessas datas;
Curva DI: Adiciona-se a valorizagdo do CDI sobre o PU de d-1;

Curva DDI: Adiciona-se a valorizacdo do CDI sobre o PU de d-1 e desconta-se a variagdo cambial do
PTAX de d-2 para d-1;

Curva IGPM: Utilizam-se taxas de d-1;

Curva IPCA: Utilizam-se as taxas divulgadas pela ANBIMA apds bootstrap;

Titulos Publicos: Utilizam-se as taxas divulgadas pela ANBIMA;

Titulos Privados: Utilizam-se as taxas de d-1;

Dolar PTAX: Em 24/12 utiliza-se o valor divulgado. Em 31/12, repete-se o valor do dia anterior;

Ativos e derivativos Offshore: Antecipa-se a coleta de dados para as 16h00 no dia 24 de dezembro e

para as 17h00 no dia 31 de dezembro devido aos horarios antecipados de processamento das cotas.



