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PRINCIPIOS GERAIS e POLITICAS DE APRECAMENTO

Os principios gerais e politicas de aprecamento sdo baseados no cédigo de Auto Regula¢do de Administracdo de
Recursos de Terceiros e de Servicos Qualificados para o Mercado de Capitais e nas Regras e Procedimentos de

aprecamento da ANBIMA (Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais).”

Abrangéncia

Os principios descritos neste manual se aplicam aos fundos de investimento 555, fundos de indices de mercado e
demais fundos de investimento controlados pelo Itad-Unibanco cuja contabilizacdo siga a instrugao CVM 577/16,
além de titulos e valores mobilidrios classificados como “disponiveis para a negociacao” em carteiras administradas,
carteiras de companhias seguradoras e carteiras institucionais.

Para Fundos de investimento imobilidrio (Flls), Fundos de Direitos Creditorios (FIDCs) ou Fundos de Participacdes
(FIPs), os principios deste manual serdo aplicados apenas aos titulos e valores mobilidrios que devem ser

contabilizados através da instrucdo CVM 577/16.

Aprecamento de outras carteiras
Para carteiras de pessoas fisicas ou juridicas, INR ou outras carteiras que ndo facam parte da abrangéncia descrita
neste manual, 0 aprecamento a valor justo é realizado em regime de melhores esforcos.
Dado que nestes casos existe apenas uma prestacdo de servico de aprecamento e ndo existe transferéncia de
riqueza, os principios de aprecamento de titulos serdo:
e Ndo existe necessidade de solicitagdo da carteira ao banco Itau-Unibanco para autorizagdo antes da
realizagdo da operacdo na carteira;
e Os ativos nas carteiras que estejam também em fundos da abrangéncia deste manual serdo aprecados a
valor justo a fim de obedecermos ao principio de consisténcia;
e Ativos sem modelo de aprecamento ja desenvolvido poderdo ser mantidos no custo de aquisi¢do e/ou

accruadosa fim de ndo travar operacdes, dado que ndo ha transferéncia de riqueza.

Defini¢Bes
. Apregamento: consiste em aprecar todos os ativos, para efeito de valorizagdo e calculo de cotas dos
Fundos de Investimento, pelos respectivos precos negociados no mercado em casos de ativos liquidos ou,
quando este preco ndo é observavel, por uma estimativa adequada de preco que o ativo teriaem uma eventual
negociacdo feita no mercado.
Il FontePrimaria: primeirafonte paraaobten¢do de precos e taxas para a aprecamento de titulos e/ou ativos

integrantes nas carteiras.



M. Fontes Alternativas: sdo opcdes de fontes para a obtencdo de cotagdes e taxas para aprecamento ativos

integrantes nas carteiras em momentos de crise ou de acordo com critérios objetivos definidos por operacdo.

Calculo de cota de fechamento/abertura

O calculo das cotas de fechamento é realizado utilizando taxas e precos de mercado dos ativos financeiros
integrantes da carteira obtidos no fechamento do dia.

As cotas de abertura sdo calculadas com base nas taxas e precos de mercado dos ativos financeiros integrantes da

carteira obtidos no fechamento do dia Util imediatamente anterior.

Principios
O Banco Itat Unibanco se utiliza dos seguintes principios para o aprecamento de ativos financeiros:

. Melhores Préticas: as regras, procedimentos e metodologias de Aprecamento devem seguir as melhores
praticas de mercado;

Il.  Comprometimento: ainstituicdo responsavel pelo Aprecamento deve estar comprometida em garantir que
0s precos reflitam o Valor Justo e, na impossibilidade disso, despender seus melhores esforcos para estimar o
queseria 0 preco justo pelo qual os ativos financeiros seriam efetivamente transacionados, maximizando o uso
de Dados Observaveis relevantes e minimizando o uso de dados ndo observaveis;

Il Equidade: o tratamento equitativo dos investidores é o critério preponderante do processo de escolha de
metodologia, fontes de dados ou de qualquer decisdo para o Aprecamento de ativos financeiros;

IV.  Objetividade: asinformacdes de precos ou fatores a serem utilizados no Aprecamento de ativos financeiros

devem ser, preferencialmente, obtidos por fontes externas e independentes;

V. Consisténcia: A instituicdo responsavel pela precificagdo ndo pode adotar para um mesmo ativo, mesmo
que em diferentes fundos e de diferentes administradores, precos diferenciados, imprimindo consisténcia ao
exercicio de sua funcdo; a instituicdo responsavel pela precificagdo ndo pode adotar para um mesmo ativo,
mesmo que em diferentes fundos e de diferentes administradores, precos diferenciados, imprimindo
consisténcia ao exercicio de sua funcdo;

VI.  Transparéncia: as metodologias aplicadas sdo publicas e disponiveis; e

VII.  Separagdo de Fungdes: a area responsavel pelo aprecamento de ativos deve ter independéncia da mesa de

operagoes.

Os critérios de aprecamento de ativos abaixo descritos seguem normas legais e regulamentares aplicaveis aos

fundos de investimentos e carteiras administradas e procedimentos comumente aceitos pelo mercado.

Mensuracdo a Valor Justo

Os ativos integrantes da carteira dos fundos de investimento devem ser avaliados pelo valor justo.



O preco cotado em mercado ativo (no qual o fundo possa ter acesso) para ativos idénticos na data da mensuracdo
(Nivel 1) oferece a evidéncia mais confidvel do valor justo e serd utilizado sem ajuste para mensurar o valor justo
sempre que disponivel.
Na impossibilidade do uso de preco cotado (ndo ajustado) em mercado ativo, serdo utilizadas outras informagdes
observaveis para o ativo em questao, fazendo-se ajustes nessa informacdo de acordo com fatores especificos
relacionados ao ativo (Nivel 2). Outras informag&es observaveis podem incluir:

a) Precos cotados para ativos ou passivos similares em mercados ativos;

b) Precos cotados para ativos ou passivos idénticos ou similares em mercados que ndo sejam ativos;

c) Informacdes, exceto precos cotados, que sejam observaveis para o ativo, como: Taxas dejuros e curvas de

rendimento observaveis em intervalos comumente cotados; c.2) volatilidades implicitas; c.3) spreads de

crédito; d) outras fontes de informacdes, desde que aceitas pelo mercado.

Dados nao observaveis devem ser utilizados para mensurar o valor justo na medida em que dados observaveis
relevantes ndo estejam disponiveis, admitindo assim situacdes em que haja pouca ou nenhuma atividade de
mercado para o ativo ou passivo na data de mensuracdo (Nivel 3). Contudo, o objetivo da mensurac¢do do valor justo
permanece 0 mesmo, ou seja, um preco de saida na data de mensuracdo do ponto de vista de um participante do
mercado que detém o ativo ou deve 0 passivo. Portanto, dados ndo observaveis refletem as premissas que 0s

participantes do mercado utilizariam ao aprecar o ativo ou o passivo, incluindo premissas sobre risco.



POLITICAS DE APRECAMENTO

Processo decisorio executivo de apre¢camento de ativos
O processo decisorio executivo de aprecamento de ativos baseia-se na utilizacdo de comités para a tomada de
decisdo. Os comités podem deliberar sobre alteracdo ou defini¢do de novas fontes e metodologias e definicdo ou

alteracdo de spreads de crédito de titulos privados.

Avaliagdo e defini¢do de fontes
Na avaliagdo da fonte fornecedora de pregos/taxas sao avaliados os seguintes itens:
1- Processo de determinagao dos pregos/taxas da fonte fornecedora:
- coleta dos precos/taxas
- identificagao e exclusdo dos precos /taxas espurios
- publicac&o - horario e formato
- meio fisico da publicacdo
2—Idoneidade da fonte
3—Reconhecimento pelo mercado dafonte utilizada

4 —Conformidade com a legislacdo

Avaliacdo e definicdo de metodologias
Na etapa de avaliacdo e definicdo de metodologias sdo realizadas andlises preliminares para a determinacdo da
metodologia que serd utilizada para o aprecamento dos ativos constantes das carteiras administradas e carteiras
de fundos de investimentos. Nesta avaliagdo sao analisados os seguintes topicos:

1-Indexadores utilizados;

2 - Curva de taxas de valorizagdo do ativo: Linear, Exponencial;

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

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

5 - Volatilidade implicita ou volatilidade histérica, quando couber;

6 - Determinacdo da existéncia de data de corte ou datas de referéncia, quando couber;

7 - Determinagdo da fonte de dados;

8— Critérios especificos definidos pelo regulador ou auto regulador;

9 - Determinagdo dos modelos matematicos.

Comité Sénior de Riscos Financeiros e Aprecamento
Este comité tem por objetivo reunir-se para definir ou revisar as diretrizes que regem o Comité de Aprecamento da

Wealth Management Services (WMS), as politicas de Aprecamento e Riscos Financeiros, fontes e modelos sob



responsabilidade da WMS, assim como também ratificar/retificar procedimentos operacionais e decisérios do
processo de Aprecamento de ativos e Gestdo de Risco (Mercado, Liquidez e Crédito).

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

Membros:
Diretor de Gestdo de Riscos (Chairman)

Diretor de Administragao Fiducidria

Coordenagado:

Superintendente de Gestao de Riscos Asset Management

Composicdo Minima

Diretor de gestdo de riscos

Frequéncia

O Comité Sénior retine-se extraordinariamente quando seja convocado sob demanda.

Comité de Aprecamento WMS
No tocante ao aprecamento de ativos, o Comité de Aprecamentos da WMS tem, por objetivo, reunir-se
periodicamente para a definicao/revisdo das taxas dos titulos privados e dos precos de ativos ou derivativos com
risco de crédito.
Esta discussdo é feita com base em:
Coleta de dados do mercado, negdcios realizados com volume significativo
Precos ou indices ou taxas divulgadas pela ANBIMA
Ofertas firmes de compra e venda registradas e evidenciadas
Andlise via modelo ou qualitativa dos emissores/emissdes conforme prazos da operagao e pregos/taxas
negociadas ou referenciais de emissdes/emissores com risco de crédito equivalente.

Este comité subordina-se ao Comité Sénior de Riscos Financeiros.

Membros:
Representantes da Superintendéncia de Risco da WMS, SGRA

Representantes da Area de /nvestment Services and Operations, DISO

Podem ser convidados outros representantes, desde que n&do tenham atividades de buy side, sell side ou algum
tipo de gestdo de ativos ou atividade conflitante. Estes participantes serdo apenas ouvintes e participardo apenas

da discussao do pleito trazido por eles.



Ademais, sempre que necessario, a critério dos representantes da Area de Risco, poderd ser adotada pratica de
exclusdo, para discussdes especificas, de determinados participantes ndo votantes ou convidados, em decorréncia

do teor especifico da discussdo.

Coordenagado:

Gerente de Responsavel por Modelagem de Aprecamento, SGRA

Composi¢ao Minima:

Nao ha

Frequéncia
O Comité de Aprecamento deverd ser realizado com uma frequéncia minima de 5 d.u. e maxima de 10 d.u.

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

Critérios de Remarcacdo de Ativos
A remarcacdo de titulos privados é discutida no Comité de Aprecamentos tomando os seguintes critérios
indicativos e de priorizacdo:
e E considerada a materialidade das operacdes. O comité estabelece critérios de materialidade em funcao
do histdrico de negociacdes.
e E considerado o desvio das taxas negociadas em funcdo do comportamento padrdo. A exclusdo de um

dado atipico é discutida caso a caso no Comité de Aprecamento.

Ativos iliquidos
Para avaliagdo do spread de crédito de ativos de renda fixa com pouca ou nenhuma liquidez utilizaremos ativos
semelhantes selecionados através das sequintes caracteristicas:

e Outros ativos do mesmo emissor

Ratings de agéncias externas ou agrupamento destes

Prazo médio

Setores econdmicos definidos internamente

Indexadores

Alcadas de decisdo

e Avaliagdo de negdcios observados:
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Caso operacdes registradas nos mercados secundario e primdrio ndo correspondam as taxas observadas em
outras opera¢des com emissores/prazos similares ou sejam incompativeis com o risco de crédito do emissor,

poderdo ser desconsideradas para fim de definicdo das taxas de MaM obedecendo as seguintes alcadas:

Até RS 100 MM: Comité de Aprecamento
Entre RS 100 MM e R$150 MM: Comité de Apregamento + Gerente
Entre RS 150 MM e R$200 MM: Comité de Aprecamento + Gerente + Superintendente SGRA

Acima de RS 200 MM: Comité sénior de riscos financeiros e aprecamento

e  Excecdesapoliticade PDD
O estabelecimento de PDD através de metodologia néo prevista neste manual deve obedecer as seguintes
alcadas de aprovagao:
AtéRS 100 MM e impacto de até 5% do PL: Comité de Aprecamento
Entre RS 100 MM e R$150 MM e impacto de até 5% do PL: Comité de Aprecamento + Gerente
Entre RS 150 MM e R$200 MM e impacto de até 5% do PL: Comité de Aprecamento + Gerente +
Superintendente SGRA

AcimadeR$ 200 MM ou acima de 5% de impacto no PL: Comité sénior de riscos financeiros e aprecamento

1



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 informacdo para o aprecamento seria
aquela que tivesse como origem as proprias negociacdes realizadas entre os participantes do mercado e
registradas em sistemas eletronicos. 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
mobilidrios faz com que as estatisticas relativas a esses segmentos sejam pouco representativas. Neste contexto, a
solugdo metodoldgica encontrada pela ANBIMA para o problema da liquidez reduzida foi a criacdo de uma amostra
de informantes (price makers) que sdo responsaveis por repassar diariamente as taxas para a Associacao e que foi,
originalmente, constituida pelas instituicdes financeiras mais ativas no mercado secundario de titulos publicos
federais. Neste contexto, além dos dealers do mercado aberto, foramindicadas pelo BACEN outras instituicdes que
também se destacavam naquele segmento. Mais recentemente, foi incorporado a amostra um grupo de gestores
de fundos, além de um conjunto de intermedidrios 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

informagdes para este segmento. (ANBIMA, 2018)

Pos-Fixados: LFT/LFT-A/LFT-B

Caracteristicas:

Titulos pds-fixados cuja rentabilidade segue a variacdo da taxa SELIC, a taxa de juros basica da economia. Sua
remuneracao é dada pela variagao da taxa SELIC didria registrada entre a data de liquidagdo da compra e a datade

vencimento do titulo, acrescida, se houver, de dgio ou desdgio no momento da compra.

Fontes primarias de taxas de mercado:

Atualizacdo do valor nominal: taxa Selic divulgada pelo SISBACEN.

Agio/Desdgio: taxas indicativas divulgadas diariamente pela ANBIMA.

Quando os vencimentos destes papéis nao coincidirem com os divulgados, as taxas sdo obtidas através do método

deinterpolacdo “Flat Forward' .

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Média aritmética entre cota¢Bes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
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Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos WMS.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Pré-Fixados: LTN
Caracteristicas:

Sdo titulos pré-fixados com pagamento de juros e principal no vencimento.

Fonte primadria de taxas de mercado:

Sao adotadas as Taxas Indicativas (% aa/ 252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

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

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos WMS.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Pré-Fixados: NTN-F
Caracteristicas:

Sdo titulos pré-fixados com pagamentos de juros semestrais.

Fonte primdria de taxas de mercado:

Sdo adotadas as Taxas Indicativas (% aa/252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

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

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:
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Recebimento de informac&es da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de, no minimo, trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos WMS.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Titulos indexados a indices de preco (IGP-M): NTN-C
Caracteristicas:

Titulos publicos com rentabilidade vinculada a variagcao do IGP-M e pagamento de juros semestrais.

Fonte primaria de taxas de mercado:

Taxas Indicativas (%aa / 252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA.

Fontes alternativas de taxas de mercado:
Média aritmética entre cota¢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, serd utilizada a Ultima

projecao da ANBIMA.

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos WMS.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Titulos indexados a indices de preco (IPCA): NTN-B
Caracteristicas:

Titulos publicos com rentabilidade vinculada a variagdo do IPC-A e pagamento de juros semestrais.

Fonte primaria de taxas de mercado:

Sdo adotadas as Taxas Indicativas (%aa/252 dias) divulgadas diariamente pela ANBIMA.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

14



Média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na ANBIMA (se houver).
Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, serd utilizada a ultima

projecao da ANBIMA.

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informac¢des da fonte primaria apds 20:30 horas ou em caso de distor¢des significativas de precos
observados na ANBIMA.

Ainformacao deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos WMS.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Titulos indexados a variagao cambial: NTN-D, NTN-I, NTN-A
Caracteristicas:

Titulos publicos com rentabilidade vinculada a variagdo cambial e pagamento de juros semestrais.

Atualiza¢do do Valor Nominal:
Ovalor nominalserd atualizado pela variagao cambial do dia Utilimediatamente anterior a data de emissdo do papel
até o ultimo dia util anterior a data-base ou data de calculo. Para o calculo da variacdo cambial utiliza-se o ddlar

PTAX-800 de venda disponibilizada pelo SISBACEN.

Fonte primaria de taxas de mercado:
Curvas de juros: curva de cupom cambial sujo divulgada pela B3.

Spread de crédito: comité de aprecamento WMS

Fontes alternativas de taxas de mercado:

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

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:

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

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

A informacdo deve ser coletada de no minimo trés participantes de mercado aprovados pelo Comité de

Aprecamentos WMS.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo
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Nivel 2

Titulos indexados a TR: TDA/ TDA-E/CVS
Caracteristicas

Titulos indexados a TR com pagamento de juros anuais.

Atualiza¢do do Valor Nominal:

A atualizacdo monetdria é feita pela Taxa Referencial (TR) do primeiro dia do més.

Fonte primaria de taxas de mercado:

Sdo utilizadas as taxas dos swaps DI x TR (%aa / 252 dias) divulgadas diariamente pela B3.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Cotacdo da taxa coletada semanalmente junto a participantes de mercado.

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:

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

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

A informacdo deve ser coletada de no minimo trés participantes de mercado aprovados pelo Comité de

Aprecamentos WMS.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

Certificado financeiro do tesouro (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 operac6es com finalidades
especificas definidas em lei. E um titulo nominativo e escritural registrado em sistema centralizado de liquidag&o e
custédia.

Existem as séries CFT- A com correcdo 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 desdgio sobre o valor nominal,
CFT-G corrigido pelo IPCA, CFT-H corrigido pela TJLP e subséries de 1a 5.

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

Pagamento de Principal:

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

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 primaria de taxas de mercado:

Taxas e spreads observados em opera¢des com mesmo nivel de risco, indexador e prazo.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

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

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:

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

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos coletada

de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2
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TITULOS PRIVADOS

Caracteristicas

Nesta secdo descreveremos as caracteristicas dos titulos privados aprecados pelo Itad-Unibanco.

Certificado de deposito bancario (CDB) e Letra financeira (LF)

Os Certificados de Depdsito Bancario (CDB's) e as Letras Financeiras (LF’s) sdo titulos emitidos por bancos, podendo
ser registrados na CETIP (em sua maioria) e utilizados para captagdo de recursos junto aos investidores. Tais
recursos sdo, posteriormente, repassados aos clientes nas operacdes de financiamentos tradicionais do mercado

de crédito. Pela legislagdo em vigor:

° Podem ser pré ou pés-fixados.
o Sdo emitidos com prazo minimo de 30 dias corridos.
° Podem ser registrados com ou sem compromisso de resgate antecipado e neste caso para efeito de

valorizacdo do CDB, obedecera a taxa pactuada do prazo corrente no registro da CETIP.

° Podem ser ou ndo subordinados a divida do emissor.

Recibo de deposito bancério (RDB)

RDB é um recibo de depdsito bancario emitido pelos bancos comerciais e representativos de depdsitos 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 emissdo, pode ser pré ou pds-fixada. Ndo é

admitida negociacdo e transferéncia de RDB em mercado secundario.

Deposito geral a prazo (DPGE)

DPGE é um titulo de renda fixa representativo de depdsito a prazo, com garantia especial proporcionada pelo FGC,
criado para auxiliar a captacdo 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 aplicagdes de pessoas fisicas e juridicas, possuem prazo de vencimento predefinido, nunca
inferior a 6 meses ou superior a 36 meses, e rentabilidade pré ou pés-fixada. O DPGE é um titulo transferivel,

podendo ser cedido mediante instrumento particular de cessdo de crédito.

Compromissadas

As opera¢des compromissadas sao operacdes realizadas através de bancos com lastro em titulos privados ou

publicos, podendo ser registrados na CETIP (em sua maioria) com duragdo de um dia ou com maior prazo.
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Notas Promissdrias (NP) e notas comerciais (NC)

Notas Promissorias (NP) e Notas Comerciais (NC) sao titulos de crédito de curto prazo emitidos por instituicao ndo-
financeira, sem garantia real, para colocacdo 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, exceto para aquelas ofertadas conforme

instrucdo CVM 476 e que contem com a presenca de um agente fiduciario

Cédula de Crédito Bancario (CCB)

A Cédula de Crédito Bancario (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 operacdo de crédito de qualquer modalidade.

Certificados de Cédula de Crédito Bancario (CCCB)

Os Certificados de Cédula de Crédito Bancario (CCCBs) sdo titulos emitidos por institui¢des financeiras com lastro
em cédulas de crédito bancario (CCBs) mantidas em custddia pela instituicao.

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, amortizacdo e atualizacdo monetaria. Por essa
razao, a metodologia de calculo do valor de mercado depende da analise dessas caracteristicas pela Diretoria de

Riscos.

Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
O Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI) é um titulo de crédito lastreado em créditos imobilidrios emitido por

Companhia Securitizadora de Créditos Imobiliarios.

Certificado de Recebiveis do Agronegdcio (CRA)
O Certificado de Recebiveis do Agronegdcio (CRA) sdo titulos emitidos por companhias securitizadoras de direitos

creditorios do agronegécio.

Certificado de Recebiveis do Agronegdcio (CDCA)
O Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdécio (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 operacdes realizadas no setor.

Cédula de Crédito Imobiliario (CCl)
A CCl - Cédula de Crédito Imobilidrio constitui instrumento voltado para o mercado secundario de titulos, que

apresenta a faculdade de ser integral, quando representar a totalidade do crédito, ou fraciondria, quando
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representar parte dele, ndo podendo asoma das CClfracionarias emitidas em relagdo a cada crédito exceder o valor
total do crédito que elas representam. A CCl pode ser emitida sob a forma escritural, podendo contar com garantia

real ou fiducidria. Fonte: Banco Central do Brasil.

Letra Hipotecaria (LH)
As Letras Hipotecdrias (LH) sdo titulos emitidos pelas instituicdes financeiras autorizadas a conceder créditos

hipotecdrios. A garantia é a cau¢ao de créditos hipotecarios de que essas instituicdes sdo titulares.

Letras de Crédito Imobilidrio (LCI)
As Letras de Crédito Imobilidrio (LCl) sdo titulos de crédito lastreados em financiamentos imobilidrios, garantidos
por hipoteca ou alienacgao fiducidria. Confere aos seus titulares direito de crédito pelo valor nominal, atualizagao

monetaria e juros nelas estipulados.

Cédulas do Produtor Rural (CPR)
As Cédulas do Produtor Rural (CPR) sdo titulos que podem ser emitidos por produtores rurais, cooperativas de
producdo e associacdes, com a finalidade de obtencdo de recursos para desenvolver sua produgdo ou

empreendimento.

Letra de Crédito do Agronegécio (LCA)
As Letras de Crédito do Agronegdcio (LCA) sdo titulos de emissdo exclusiva de institui¢des financeiras publicas ou

privadas lastreadas em CPR (Cédula de Produto Rural). Constituem em titulos de crédito de livre negociacao.

Letra de Cambio (LC)
As Letras de Cambio (LC) sdo titulos emitidos por instituicdes financeiras para captacdo de recursos destinados ao

financiamento de bens de consumo e crédito pessoal.

Cédula de Crédito a Exportacdo (CCE)
Cédula de Crédito a Exportagdo (CCE) € um titulo de crédito negocidvel, emitido por pessoas fisicas e juridicas, para
realizagdo de operacao de financiamento a exportagao ou a produgdo de bens para exportagao, bem como, as

atividades de apoio e complementacdo da exportacao.

Nota de Crédito a Exporta¢do (NCE)

Nota de Crédito a Exportacdo (NCE) é um titulo emitido por pessoa fisica ou juridica que se dedique a exportacao.
As Notas de Crédito a Exportagdo representam uma operacdo de crédito e podem ser negociadas por aqueles que
as detém em posicdo de custddia. As NCEs sdo colocadas no mercado diretamente pelas instituicdes financeiras

credoras.
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Debénture

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 é o nimero de anos durante os quais 0 emissor promete cumprir as condi¢bes da obrigacdo. A
maturidade refere-se ao dia em que o empréstimo cessara e ao dia em que o emissor ird redimir a debénture pelo
pagamento do montante devido. O valor principal de uma debénture é o valor que serd pago ao debenturista na
data de resgate. Esse valor € também conhecido com valor ao par. O valor periddico 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.

Metodologia de Aprecamento de Titulos Privados

Nesta secdo descreveremos a metodologia de aprecamento de titulos privados para cada indexador.

Titulos privados pré-fixados
Fonte primaria de taxas de mercado:

A curva de desconto (“curva-pré”) é construida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI da B3.
O spread de crédito é determinado pelo Comité de Aprecamentos da WMS, seguindo os critérios descritos no item
Comité deste Manual. Caso o titulo tenha taxa indicativa publicada diariamente pela Anbima, o Comité de

Aprecamentos podera deliberar sobre a utilizacdo da taxa indicativa.

Fontes alternativas de taxas de mercado:
Spread de crédito da operacdo ou o spread médio ponderado pelo volume negociado, calculado a partir dos precos
médios das operacdes realizadas e registradas na B3.

Cotacdes extraidas da Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢Bes nas informacgdes divulgadas pela fonte primaria.

Inexisténcia de spread de crédito definido pelo Comité de Aprecamento.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1(quando utilizada a taxa indicativa Anbima) ou Nivel 2

Titulos privados indexados ao CDI/SELIC
Fonte primdria de taxas de mercado:
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Sobre o valor nominal unitario incidird uma remuneracdo que contemplara juros remuneratdrios estabelecidos com
base na taxa CDI/Selic entre a data de emissao (inclusive) e a data de avaliagao, ou data-base (exclusive).

Para a projecdo do CDI/Selic até o vencimento da operacdo sdo utilizadas as taxas negociadas no mercado futuro
deDIdaB3.

A curva de desconto (“curva-pré”) é construida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI da B3.

O spread de crédito é determinado pelo Comité de Aprecamentos da WMS, seguindo os critérios descritos no item
Comité deste Manual. Caso o titulo tenha taxa indicativa publicada diariamente pela Anbima, o Comité de

Aprecamentos poderd deliberar sobre a utilizacdo da taxa indicativa.

Fontes alternativas de taxas de mercado:
Spread de crédito da operagao ou o spread médio ponderado pelo volume negociado, calculado a partir dos precos
médios das operacdes realizadas e registradas na B3.

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Inexisténcia de spread de crédito definido pelo Comité de Aprecamento.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1(quando utilizada a taxa indicativa Anbima) ou Nivel 2

Titulos privados indexados ao IPCA
Fonte primaria de taxas de mercado:

O valor nominal serd atualizado pelo indice IPCA oficial, até o més anterior ao corrente, e pela projecdo divulgada
pela ANBIMA para 0 més corrente.

A fonte primaria para a curva de desconto (Cupom IPCA) € a curva proveniente das taxas das NTN-Bs divulgadas
pela Anbima.

O spread de crédito é determinado pelo Comité de Aprecamentos da WMS, seguindo os critérios descritos no item
Comité deste Manual. Caso o titulo tenha taxa indicativa publicada diariamente pela Anbima, o Comité de

Aprecamentos podera deliberar sobre a utilizacdo da taxa indicativa.

Fontes alternativas de taxas de mercado:
Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera utilizada a Ultima

projecao da ANBIMA.
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Spread de crédito da operacdo ou o spread médio ponderado pelo volume negociado, calculado a partir dos precos
médios das operac¢des realizadas e registradas na B3.

Cotacdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Inexisténcia de spread de crédito definido pelo Comité de Aprecamento.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1(quando utilizada a taxa indicativa Anbima) ou Nivel 2.

Titulos privados indexados ao IGP-M ou IGP-DI
Fonte primaria de taxas de mercado:

O valor nominal unitario serd atualizado com base nos indices IGP-M ou IGP-DI, divulgados pela FGV, até o més
anterior ao corrente, e a proje¢do divulgada pela ANBIMA/BC para o més corrente;

A fonte primdria para a curva de desconto (“cupom de IGPM”) é a curva proveniente dos swaps da BMF. A curva
obtida é “limpa” utilizando a projecao de IGP-M vigente.

O spread de crédito é determinado pelo Comité de Aprecamentos da WMS, seguindo os critérios descritos no item
Comité deste Manual. Caso o titulo tenha taxa indicativa publicada diariamente pela Anbima, o Comité de

Aprecamentos poderd deliberar sobre a utilizacdo da taxa indicativa.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IGPM/IGP-DI ou do indice oficial, serd utilizada a
ultima projecdo.

Spread de crédito da operacdo ou o spread médio ponderado pelo volume negociado, calculado a partir dos precos
médios das operac¢des realizadas e registradas na B3.

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informacdes divulgadas pela fonte primaria.

Inexisténcia de spread de crédito definido pelo Comité de Aprecamento.

Classificagdo da Fonte Primdria na Hierarquia de Valor Justo
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Nivel 1(quando utilizada a taxa indicativa Anbima) ou Nivel 2.

Titulos privados indexados a TR
Fonte primaria de taxas de mercado:

O valor nominal unitdrio sera atualizado com base na taxa referencial (“TR”) divulgada pelo Banco Central.

Afonte primdria para a curva de desconto sao as taxas dos swaps DI x TR (%aa / 252 dias) divulgadas diariamente
pelaB3.

O spread de crédito é determinado pelo Comité de Aprecamentos da WMS, seguindo os critérios descritos no item
Comité deste Manual. Caso o titulo tenha taxa indicativa publicada diariamente pela Anbima, o Comité de

Aprecamentos poderd deliberar sobre a utilizacdo da taxa indicativa

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Cotagao da taxa coletada semanalmente junto a participantes de mercado.

Spread de crédito da operacdo ou o spread médio ponderado pelo volume negociado, calculado a partir dos precos
médios das operac¢des realizadas e registradas na B3.

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Inexisténcia de spread de crédito definido pelo Comité de Aprecamento.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

Titulos com atualizacdo monetdria anual e pagamentos mensais
Para os titulos com atualizagdo monetaria anual e pagamentos mensais, utilizamos os mesmos parametros e

fontes descritos nas secdes anteriores e um modelo de projecdo de inflagdo para as datas de atualizagdo
monetaria futura.

A projecdo deinflagdo acumulada para a data T é feita através da seguinte férmula:

. ﬁ( N, )du/252 0y S 1 (1 + Pré)du/2s? 1
= E— k * k
. N 4 PTo1) * FRa (1 4+ Cupom Inflagio)du/252

Onde: N é o nimero indice de inflacdo divulgado para cada data de aniversario e proj € a projecdo de inflagdo para
o més divulgada pela Anbima.
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O fator “FRA” é a projecdo de inflacdo calculada a partir das curvas pré e cupom de inflagdo da data de calculo até
a proxima data de aniversario: dia 15 do més subsequente da Ultima divulgacdo para papéis indexados ao IPCA ou
dia 01 para papéis indexados ao IGP-M ou ao IGP-DI.

O célculo de cada pagamento prseguea seguinte férmula:

(A +]) 2

= O 5 proyae

Onde Are Jisdo as parcelas de amortizagdo e juros para a data

Aprecamento em percentual do preco ao par
Para alguns titulos privados, a valorizagdo definida através de uma curva de mercado e spreads de crédito pode

ndo ser adequada. Essa situacdo pode ser encontrada, por exemplo, em ativos de crédito estressados, sem
cldusula de vencimento pré-definida, ou com taxa de remuneracdo variavel.

Nestes casos, é possivel utilizar como metodologia de aprecamento um percentual aplicado sobre o valor da
curva do ativo.

Quando esta metodologia for aplicada para ativos de crédito estressados, ela serd estendida a ativos que estejam
classificados como “Mantidos a Vencimento” nas carteiras e fundos de investimento que estejam sob abrangéncia
deste manual.

Fonte primaria de taxas de mercado:
Percentual determinado pelo Comité de Aprecamentos da WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité
deste Manual. Caso o titulo tenha taxa indicativa publicada diariamente pela Anbima, o Comité de Aprecamentos

poderd deliberar sobre a utilizacdo da taxa indicativa.

Cldusula de resgate antecipado

Papéis com cldusula de resgate antecipado a taxa determinada sdo valorizados a taxa da operacdo.

Clausula de recompra pelo emissor
Papéis com clausula de recompra pelo emissor podem ser aprecados pelo preco de recompra, conforme férmula

prevista no documento de emissao.

DPGE
Em funcdo da garantia oferecida pelo FGC, o valor de mercado das DPGE's € igual ao seu valor ao par, o qual é
calculado a partir da taxa de rentabilidade contratada, do indice de atualiza¢do monetaria (para DPGEs indexadas

alPCA, IGPM, INCC) e do prazo a decorrido desde a emissdo até a data de cdlculo.

25



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 padrdo (com risco de crédito do emissor) e a outra em uma op¢ao de compra europeia
usando o preco de conversdo em acdo como preco de exercicio da opcdo. O objetivo é 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 primaria de taxas de mercado:
Arenda fixa podera ser pos ou pré-fixada e serd valorizada conforme os modelos descritos nas se¢des anteriores.
Aopcdo serd valorizada através do modelo de Black & Scholes. Serd utilizada a volatilidade implicita no mercado de

op¢des, quando disponivel, ou a volatilidade histérica da acdo.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Precos de referéncia divulgados pela B3.

Spread de crédito da operacdo ou o spread médio ponderado pelo volume negociado, calculado a partir dos precos
médios das operac¢des realizadas e registradas na B3.

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

Debénture Perpétua

Sdo titulos que ndo possuem data de vencimento pré-determinada.

Fonte primaria de taxas de mercado:

Preco médio ponderado das negociacdes ocorridas no mercado secundario (se houver) ou preco de referéncia. A
janela de negociagao considerada no calculo do preco médio serd definida pelo Comité de Aprecamento WMS.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Comité de aprecamento da WMS.

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:

26



Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Auséncia de negociacao nos ultimos 90 dias.

Indisponibilidade do preco de referéncia.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Letras Financeiras Subordinadas Perpétuas

Sdoinstrumentos hibridos de capital e divida com pagamentos periddicos de juros, sem data de vencimento pré-
estabelecida e que permitem ao emissor a recompra do titulo em datas previamente acordadas.

O modelo de aprecamento aplicado considera os seguintes cendrios:
1. Considera-se a data de recompra mais proxima como data de vencimento (“yield to call’) e aplicam-se 0s
modelos descritos nas se¢des anteriores em funcdo do indexador.
2. Titulos negociados com preco inferior ao par: pode-se utilizar o modelo descrito na se¢do “Aprecamento
em percentual do preco ao par”.

A definicao de modelo a ser aplicado € uma deliberacdo do Comité de Aprecamento.

Cédula de Produto Rural — CPR ou CPRF
Fonte Priméria de Taxas de mercado:

Taxas de cupom cambial e precos de ajuste de futuro de commodities agricolas divulgados pela B3.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Comité de Aprecamentos da WMS.

Critério de utilizagdo das fontes alternativas:

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

Distor¢Oes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

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

macroecondmica.

Classificagdo da Fonte Primdria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2
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Termo de A¢des

Caracteristicas:

E a compra ou a venda de uma determinada quantidade de a¢des, a um preco fixado, para liquidacdo em prazo
determinado, a contar da data da operacao em pregdo, resultando em um contrato entre as partes. O prazo do
contratoa Termo é livremente escolhido pelos investidores, obedecendo ao prazo minimo de 12 dias Uteis e maximo
de 999 dias corridos. Titulo-objeto é uma acdo negociada a termo. Todas as a¢des negocidveis na BOVESPA podem
ser objeto de um contrato a termo.

Oprecoatermodeuma acdo resultada adicdo, ao valor cotado no mercado a vista, de uma parcela correspondente

a0s juros - que sao fixados livremente em mercado, em fun¢do do prazo do contrato.

Fonte primaria de taxas de mercado:
A curva de desconto (“curva-pré”) é construida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI da B3.

O spread é definido a partir do valor da parcela de juros negociada entre os participantes do mercado.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

Operagdes atermo
Operaces a termo de renda fixa sdo operacdes de compra ou venda de titulos publicos ou privados a um preco

predeterminado, para liquidagcao numa data futura.

Fonte primdria de taxas de mercado:

A curva de desconto (“curva-pré”) é construida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI da B3.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
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Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

BOX
Operacdes de Box sdo realizadas através de operacdes com opcdes e/ou acdes com o objetivo de obter uma

operacdo prefixada.

Fonte primaria de taxas de mercado:
A curva de desconto (“curva-pré”) é construida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI da B3.

O spread é definido a partir do valor da parcela de juros negociada entre os participantes do mercado.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

Globals

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

Fonte primaria de taxas de mercado:

Bloomberg.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Cotagdes extraidas do Broadcast ou Reuters.
Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

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

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.
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Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

RENDA VARIAVEL

Acdes
Fonte primaria de cotacdes:
Preco de fechamento divulgado pela B3. Em ndo havendo negociagdo no dia, a cotagdo do dia anterior podera ser

mantida.

Fontes alternativas de cotagdes:
Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Outra fonte aprovada pelo Comité de Aprecamento.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Acdes Internacionais e ADRs

Fonte primaria de cota¢des:

Preco fechamento divulgadas pela bolsa de negociacdo. Em ndo havendo negociacdo no dia, a cotacdo do dia
anterior € mantida.

Para fundos locais, a conversdo em Reais é feita utilizando a cotagdo do ddlar referencial para liquidacdo em D+2

divulgada pela B3. Para fundos offshore, serd obedecida a moeda do fundo para conversdo cambial.

Fontes alternativas de cotagdes:
Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Caso a acdo ndo seja negociada por mais de noventa dias, 0 prego podera ser atualizado em funcdo da divulgagao

de balancos ou balancetes da empresa.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
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Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

N&o negociacdo durante noventa dias.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

BDRs
Os Brazilian Depositary Recejpts (BDRs)sao certificados de depdsito de valores mobilidrios com emissao no Brasil e

que representam valores mobiliarios de emissdo de companhias abertas com sede no exterior.

Fonte priméria de cota¢des

Preco dereferéncia divulgado pela B3. Na auséncia do preco de referéncia, o ultimo preco negociado.

Fontes alternativas de cotagdes:
CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Preco do ativo offshore convertido para reais.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informac¢des da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Nao negociacdo durante noventa dias.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Empréstimo de Acbes
Nas operagdes de empréstimo de agcdes o tomador do aluguel paga ao doador juros pré-definimos (taxa de aluguel)
sobre o valor financeiro das acoes.
Ataxa e o prazo sdo definidos no ato da operacdo, e o valor a ser pago ou recebido é calculado através da seguinte
equagao:

V=0x5x(1+t,)"es2 3
Onde:
Q: Quantidade de a¢des

S:Valor da agao
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ta: Taxa de aluguel

du: Prazo decorrido da operacdo em dias Uteis

Fonte primaria de cotagdes:

Taxa de negociagdo.

Futuros
Fonte primaria de taxas de mercado:
Contratos futuros de juros (DI 1 dia), cAmbio (DOL), cupom cambial (DDI e FRC), Indice Ibovespa (IBOVESPA) e

agropecuarios sdo valorizadas pelos precos de ajuste fornecidos ao final do pregdo pela B3.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

NDFs
Para o aprecamento de NDFs indexadas ao Ddlar e ao Euro frente ao Real registrados no Brasil utilizamos a cotagao

PTAX-800 de venda e as curvas de juros oriundas dos contratos de cupom cambial e futuro DI da BMF

du 4
(1+Pré)T
Fw = PTAX * — de_
VP — (Fw — Paridade Contratada) 5

du
(14 Pré)T

Fonte primdria de taxas de mercado:

Curva de cupom cambial oriunda dos contratos DDl e curva pré oriunda do mercado futuro de DI negociados na B3.

Fontes alternativas de taxas de mercado:

Calculadora Bloomberg.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
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Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2
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SWAP

O swap é um contrato derivativo no qual as partes trocam os indexadores de operac¢des 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 terd com a alta do CDI serd 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 0 agente econémico, interessado em trocar o indexador de um ativo ou de um passivo, normalmente
procura uma instituicdo financeira, que monta a operacdo. O acordo € entdo registrado na B3. No vencimento, é
feito o acerto financeiro da diferenca entre os indexadores aplicados sobre o principal.

Cada ponta do swap ¢é avaliada pelo método do fluxo de caixa descontado. A valorizacdo final é a diferenca entre

as posi¢oes ativa e passiva.

Ponta CDI/Selic

Fonte primaria de taxas de mercado:

Sobre o valor nominal unitdrio incidird uma remuneracdo que contemplardjuros remuneratorios estabelecidos com
base na taxa CDI/Selic entre a data de emissdo (inclusive) e a data de avaliacdo, ou data-base (exclusive).

Para a projecdo do CDI/Selic até o vencimento da operacdo sdo utilizadas as taxas negociadas no mercado futuro
deDldaB3.

A curva de desconto (“curva-pré”) é construida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI da B3.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distor¢des nas informacdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Ponta Prefixada
Fonte primdria de taxas de mercado:

A curva de desconto (“curva-pré”) é construida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI da B3.
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Fonte alternativa de taxas de mercado:

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distorcdes nas informacdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Ponta IPCA

Fonte primaria de taxas de mercado:

O valor nominal sera atualizado pelo indice IPCA divulgado pelo IBGE.

Afonte primdria para a curva de desconto (“cupom de IPCA”) s&o os precos de ajuste do futuro DAP divulgados pela

B3.

Fontes alternativas de taxas de mercado:
Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor do IPCA podera ser utilizado a Ultima projecao da ANBIMA.
Para a taxa de mercado (desconto) podem-se utilizar taxas coletadas com corretoras.

Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Ponta IGP-M
Fonte primdria de taxas de mercado:
O valor nominal unitario serd atualizado com base nos indices IGP-M ou IGP-DI, divulgados pela FGV.

A fonte primaria para a curva de desconto (“cupom de IGPM”) é a curva proveniente dos swaps da B3.

Fontes alternativas de taxas de mercado:
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Caso haja necessidade de fonte alternativa ao indice oficial, sera utilizada a Ultima projecdo da ANBIMA.
Para a taxa de mercado (desconto) podem-se utilizar taxas coletadas com corretoras.

Cotacdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Ponta A¢do
Os Swaps atrelados ao preco de uma agdo negociada em bolsa sdo valorizados pelo Ultimo prego de fechamento.

Em nao havendo negociag¢do no dia, serd mantido o preco da Ultima negociagao.

Fonte primaria de taxas de mercado:

Preco de fechamento divulgado pela bolsa de negociacdo do ativo.

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Ponta Dolar

Fonte primaria de taxas de mercado:

O valor nominal serd atualizado pela variacdo entre a taxa de cambio inicial acordada e a cotacdo do dia
imediatamente anterior a data de cdlculo. Para o calculo da variagdo cambial utiliza-se o dolar PTAX-800 de venda
disponibilizada pelo SISBACEN.

Curvas de juros: curva de cupom cambial sujo divulgada pela B3.
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Fontes alternativas de taxas de mercado:
Cotacdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Média aritmética entre cotacOes coletadas em corretoras. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés

corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Ponta Commodities

O preco da ponta indexada segue a seguinte formula:

F ( PTAX;_4 ) 6
Cotacao Inicial  \PTAXnicial

VP = Valor Nominal * dc
(1 + Cupom cambial sujo * m)

Onde F é o valor futuro da commaodity cotado em ddlares americanos.

Fonte primaria de taxas de mercado:

Valor Futuro: para commodities com cotagdo no mercado futuro brasileiro serd utilizado o preco divulgado pela B3.
Para commodities sem cotacao no mercado futuro brasileiro serd utilizada a Bloomberg.

Para o cdlculo da variacdo cambial utiliza-se o dolar PTAX-800 de venda disponibilizada pelo SISBACEN.

Curvas de juros: curva de cupom cambial sujo divulgada pela B3.

Fonte alternativa de taxas de mercado:
Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Média aritmética entre cotagbes coletadas em corretoras. A informagdo deve ser coletada de no minimo trés

corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos
Critério de utilizagdo:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.
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Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

Ponta Libor

O preco da ponta indexada a Libor segue a seguinte férmula:

(1 + £0x (/360) )« (1+ 1 X (*/360)) * %) '

. . dc
(1 + Cupom cambial sujo * W)

VP = Valor Nominal *

Li= Libor conhecida

Lp= Libor termo projetada

Fonte primaria de taxas de mercado:

Curvas construidas pela Bloomberg (ICVS).

Fonte alternativa de taxas de mercado:
Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Média aritmética entre cotacOes coletadas em corretoras. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés

corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos

Critério de utilizagcdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Ponta “Outras Moedas”

Fonte primaria de taxas de mercado:

A ponta “Outras Moedas” ¢ atualizada utilizando-se cota¢des forwards. Essas cotagdes podem ser determinadas
atraveés das cotagBes de NDFs extraidas do terminal Bloomberg ou projetadas a partir do valor do spot e das curvas
dejuros.

Para tratar a ponta “Outras Moedas” realizamos a conversdo “cross”, ou seja, 0 produto entre as cotacdes moeda-
délare dolar-real.

Para o calculo da variagdo cambial utiliza-se o dolar PTAX-800 de venda disponibilizada pelo SISBACEN.

Curvas de juros: curva de cupom cambial sujo divulgada pela B3.
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Fonte alternativa de taxas de mercado:
Cotagdes extraidas do Broadcast ou Reuters.

Média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras

Critério de utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Ainformacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

SCC/SCS - Swap Cambial com ajuste periddico

O Swap Cambial com Ajuste Periédico é um instrumento de troca de rentabilidade de taxa de juros DI/Selic contra
variacdo cambial da mesma forma que um produto swap de balcdo, porém com ajustes didrios para os detentores
das posicdes e com a fungibilidade de um produto listado.

Fonte: B3

Fonte primaria de taxas de mercado:

Precos de ajustes didrios divulgados pela B3.

Ha a possibilidade de negociacdo do swap a termo. Nestes casos, 0 ajuste € calculado utilizando as seguintes
férmulas:

Até D-2 da data deliquidacdo:

8
1 1
VA = Valor Nominal * PTAX * -
1+ Cupom Sujo * ﬂ) (1 + Taxa Contratada * ﬂ)
p 10 * 360 360

Em D-1da data de liquidacdo:

VP = prax »| FURef+ (1 + Selic)!/*5* Valor Nominal 9
) * SELS. B (1+ Taxa Contratad *ﬂ)
PTAXD —1 axa Contratada * 3¢5

Fontes alternativas de taxas de mercado:

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
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Média aritmética entre cotacOes coletadas em corretoras. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés

corretoras aprovadas pelo Comité de Aprecamentos

Critério de utilizagcdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

CDS/CDX
Fonte primaria de taxas de mercado:

Cotacao divulgada pela Bloomberg

Fonte alternativa de taxas de mercado:

Cotagao da bolsa de negociacdo ou coleta em Broker Dealers.

Critério de utilizagdo de fonte alternativa:
Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.
Auséncia de cotagdo na fonte primaria ou maior liquidez na fonte alternativa, desde que aprovada pelo Comité de

Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Cash Flow Swap

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

Opcdo de A¢des

Fonte primaria de cota¢des:

Opcdes de acdes sdo apregadas utilizando os prémios de referéncia divulgados pela B3 ou utilizando as
volatilidades de referéncia, também divulgadas pela B3, e 0 modelo Black & Scholes (Haug, 2007, p. 2).

As acdes sao valorizadas pelo preco de fechamento.

A curva dejuros é calculada a partir dos valores de fechamento dos contratos de Futuro de DI negociados na B3.

Fontes alternativas de cotacdes:

Volatilidades implicitas das opcdes de acdes negociadas na B3.
Repeticao das superficies de volatilidades de D-1.

Volatilidade historica da a¢éo.

Cotacdo de corretoras.

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:

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

Repeticdo ou auséncia da cotacdo na fonte primaria em mais de dois dias Uteis.

Distor¢des nas informacdes divulgadas pela fonte primaria.

A informacdo de corretoras deverd ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de

Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Opg¢ao de Ibovespa

Fonte primaria de cotagdes:

Opcoes de indice Ibovespa sdo aprecadas utilizando os prémios de referéncia divulgados pela B3 ou utilizando as
volatilidades de referéncia, também divulgadas pela B3, e 0 modelo Black & Scholes (Haug, 2007, p. 2).

O valor spot do ativo objeto é o divulgado pela B3 no encerramento do pregdo.

Fontes alternativas de cotagdes:
Precos e volatilidades de referéncia divulgadas pela B3.

Volatilidades implicitas das op¢des de indice negociadas na B3.
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Repeticdo das superficies de volatilidades de D-1.
Volatilidade histdrica da agao.
Cotacdo de corretoras.

Cotacdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:

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

Repeticdo ou auséncia da cotacdo na fonte primaria em mais de dois dias Uteis.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

A informacdo de corretoras deverd ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de

Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Opc¢des com Barreira

Sdo op¢des cujo payoff depende se o valor de barreira (usualmente denominado por “H”) foi atingido ou ndo.
As op¢des com barreira sdo classificadas em duas familias:

e Opcoes Knock-out: deixam de existir caso o ativo objeto atinja a barreira
e Opc¢Oes Knock-in: passam a existir caso o ativo objeto atinja a barreira

E possivel que a op¢ao inclua um valor fixo a ser pago no momento em que a barreira foi atingida (“rebate”).

O modelo utilizado para aprecar opgdes com barreira foi desenvolvido por Merton (1973), Reiner and Rubintein
(1991) e esta descrito em Haug, E. G (2007, p. 151).

As fontes e parametros utilizados sdo os menos utilizados no apregamento de opcdes vanilla.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 2

Opcao de Dolar

Fonte priméria de cotagdes:

Para op¢des de ddlar listadas, utilizamos os prémios de referéncia divulgados diariamente pela B3

Para op¢Bes ndo listadas, utilizamos o modelo de Garmam and Kolhagen (1983) com os seguintes parametros:
superficie de volatilidade construida a partir dos prémios de referéncia, délar comercial divulgado pelo Banco

Central (PTAX 800) e cupom cambial divulgado pela BM&F Bovespa.
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Fontes alternativas de cotag@es:
Repeticdo das superficies de volatilidades de D-1.
Coleta de corretoras previamente aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas;
Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Cotacdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Opcaode DI
0O Indice de Taxa Média de Depdsitos Interfinanceiros de um Dia (IDI) é definido como o Valor tedrico de 100.000
pontos nadatadeinicio de valorizacdo, fixada pela BM&F, quando passa a ser corrigido pela taxa média de depdsito

interfinanceiro de umdia (DI), calculada pela Central de Custodia e de Liquidacdo Financeira de Titulos (Cetip).

1 ) 10
IDI, = IDI,_, X [— + 1
t 1 (100+

Fonte primaria de cota¢des:

Para opcdes listadas, utilizamos os prémios de referéncia divulgados diariamente pela B3

Para op¢des ndo listadas, utilizamos o modelo de Black (Haug, 2007, p. 4) com os seguintes parametros: superficie
de volatilidade construida a partir dos prémios de referéncia e curva de juros construida a partir das taxas

negociadas no mercado futuro de DI da B3.

Fontes alternativas de cotages:
Repeticdo das superficies de volatilidades de D-1.
Coleta de corretoras previamente aprovadas pelo Comité de Apregamentos.

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apos 20:30 horas.

Distor¢Oes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.
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Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Op¢dode DI
Fonte primaria de cota¢des:
As opcdes sobre futuro de indice DI (DI1 com vencimento em até 3 meses, DI2 com vencimento em até 6 meses, e

DI3 com vencimento em até 12 meses) sdo valorizadas pelo prémio de referéncia divulgado pela B3.

Fontes alternativas de cotac¢es:
Repeticao das superficies de volatilidades de D-1.
Coleta de corretoras previamente aprovadas pelo Comité de Aprecamentos.

Cotagdes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Opg¢ao de Copom

Sdo opcBes do tipo cash or nothing que permitem a negociacdo da variacdo da taxa Selic Meta estabelecida em
determinada reunido de Copom. Para apreca-las sdo utilizados os prémios de referéncia publicado pela B3.

Fontes alternativas de cotacdes:
Coleta de corretoras previamente aprovadas pelo Comité de Apregamentos.

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.
Critério para utilizagdo das fontes alternativas:

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

Distor¢Bes nas informacgdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo

44



Nivel 1

Opc¢do O7C Digital de Taxa Selic
Sdo op¢des do tipo cash or nothing em que o ativo objeto € a variagao da taxa Selic apds as reunides do comité de
politicas monetaria (COPOM).

As op¢des digitais de taxa Selic sdo aprecadas utilizando as cotacdes de Market Makers e a curva pré-fixada.

Fonte primaria de cotacdes

Mid price das ofertas da corretora XP

Fontes alternativas de cota¢des:
Mid price das ofertas da corretora Tullet Prebon

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1

Warrants

O modelo utilizado para o aprecamento de warrants ¢ o modelo de Black Scholes ajustado para o impacto da
diluicdo decorrente do exercicio das warrants ( Hull, C. J. and White, A. “HOW TO VALUE EMPLOYEE STOCK
OPTIONS “, 2002).

Este modelo consiste em ajustar o valor da agao “S” através da seguinte formula:

SXng+ W Xny 1
ng + ny,

Saituido =

Onde ns € quantidade de a¢Bes listadas e nw € a quantidade de warrants emitidas (estilo europeu) e W é o preco de
exercicio.

As fontes sdo as mesmas descritas na se¢do Opcdo de Acdes.

Classificagdo da Fonte Primaria na Hierarquia de Valor Justo
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Nivel 2

Direitos e Bonus de Subscricdo
Os direitos de subscricdo e bonus de subscri¢do sdo titulos nominativos negocidveis, emitidos por uma sociedade
andnima, de capital autorizado, que conferem ao seu proprietario, nas condi¢des constantes no certificado, o

direito de subscrever a¢bes do capital social da empresa emissora.
O modelo de avaliacdo de direitos e bonus de subscricao € muito semelhante ao de op¢des de compra de acdes.

Fonte primaria de cota¢des:
Valor negociado em bolsa (quando ha negociacdo em volume relevante) ou avaliacdo através do modelo de Black
& Scholes (Haug, 2007, p. 2).
Caso utilize-se o modelo, as acdes sdo valorizadas pelo preco de fechamento e a curva de juros é calculada a partir
dos valores de fechamento dos contratos de Futuro de DI negociados na B3. A volatilidade é calculada
implicitamente nos prémios negociados nos Ultimos dias ou historicamente a partir do valor de fechamento da

acao.

Fontes alternativas de cotacdes:

Caso ndo seja possivel extrair a volatilidade implicita da Ultima negociacdo em volume relevante, podera se repetir
o ultimo valor negociado por até 30 dias corridos ou aplicar o implicito (maximo valor entre zero e adiferenca entre
o valor do ativo subjacente e o preco de exercicio).

Cotacdo de corretoras.

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Volatilidades implicitas das opcdes de acdes negociadas na B3.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:

Repeticdo ou auséncia da cotacdo na fonte primaria.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

A informacdo de corretoras deverd ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de

Aprecamentos.

Classificagdo da Fonte Primdria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1(quando utilizado o preco de fechamento) ou Nivel 2

Cotas de fundos de investimento
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Cotas de fundos regidos pelainstrucdo CVM 555
Fundos de Administracdo Itad-Unibanco
As cotas dos fundos de fechamento sdo calculadas utilizando-se a metodologia prevista em manual de

aprecamento para cada um dos ativos.

Fundos administrados por terceiros

PosicOes em cotas de fundos de investimento sdao marcadas pelo valor da cota publicada pelos respectivos
administradores. Para o calculo do valor patrimonial de fundos com cotas de fechamento, utilizamos a cota
publicadanodia paraofundoinvestido e, para o cdlculo de fundos de abertura, utilizamos a cota do fundo investido

publicada no dia anterior.

Fundos Imobiliarios (Fll)

Ofundodeinvestimentoimobilidrio (Fll) ¢ uma comunhdo de recursos captados por meio do sistema de distribuicdo
de valores mobilidrios e destinado a aplicacdo em empreendimentos imobilidrios ou titulos e valores mobilidrios
relacionados a empreendimentos imobilidrios. Constituidos na forma de condominio fechado, as cotas do FlI

somente podem ser negociadas em mercados regulamentados.

Fontes primarias

Valor de fechamento divulgado pela B3 ou cota publicada pelo administrador.

A definicdo da fonte a ser utilizada € uma decisdo do Comité de Aprecamento.

Fontes alternativas de cota¢des:

Cotacbes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informagdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

DistorcOes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Primdria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1(quando utilizada o valor de negociacdo) ou Nivel 3 (quando utilizada a cota do administrador).

Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDC)
Os Fundos de Investimento em direitos creditérios 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 opgdo de
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financiamento alternativa, seja ao sistema bancario, seja a0 mercado de capitais, e 0s 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 estdo classificadas em dois tipos, que funcionam como reforco de garantias para os
investidos, a saber:

Cota de classe sénior: aquela que ndo se subordina as demais para efeito de amortizagdo 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

amortizagdo eresgate.

Fontes primarias de cota¢des
Cota patrimonial divulgada pelo administrador/controlador.
Cota calculada a partir do fluxo de caixa determinado em suplemento/regulamento e do spread de crédito definido

pelo comité de aprecamento

Fontes alternativas de cotac¢es:

Projecdo da cota da FIDC a partir da cota do administrador divulgada no fechamento do dia anterior e da
rentabilidade didria acordada, desde que seja uma cota sénior e a projecao seja aprovada pela drea de crédito da
WMS.

Outros critérios definidos pelo comité de aprecamento WMS.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Atraso na divulgacdo da fonte primaria.

Fundos de Investimento em Participacdes - FIP

Fundos de investimento em Participacdes sdo fundos constituidos sob a forma de condominio fechado cujos
recursos sdo destinados a aquisicdo de a¢des, debéntures, bonus de subscricdo e outros titulos e valores mobilidrios
conversiveis ou permutdveis em a¢des de emissdo de companhias abertas ou fechadas. Tais aquisicdes devem
propiciar ao fundo participacdo no processo decisorio da companhia investida, com efetiva influéncia na definicdo

de sua politica estratégica e na sua gestéo.

Fonte primaria de cotac¢des

Cota do administrador/controlador.
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Fontes alternativas de cotacdes:
Decisdo do Comité de Aprecamentos.
Se houver um mercado secundario liquido para a cota, o Comité decidira se a cota passara a ser marcada pelo

mercado secundario.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Existéncia de mercado secundario liquido.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

ETFs
Exchange Traded Fund (ETF) é um fundo negociado em Bolsa que representa uma comunhdo de recursos

destinados a aplicagdo em uma carteira de titulos que correspondam ao retorno de um indice de referéncia.

Fontes primarias

Valor de fechamento divulgado pela B3 ou cota patrimonial publicada pelo administrador.

Fontes alternativas de cotacdes:

CotagBes extraidas do Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds as 20:30 horas.

Distor¢des nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Classificagdo da Fonte Priméria na Hierarquia de Valor Justo

Nivel 1.

Ativos Offshore

Acdes, OpcBes de Acao e Bonds

Avalorizagdo desses ativos é feita pelo preco de fechamento do dia coletado através da ferramenta Bloomberg.

Opc¢Bes de Futuros

Os prémios das opgdes de futuros sdo calculados através da calculadora OV Bloomberg.
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Cambio
As paridades cambiais, NDFs e op¢Oes de moedas sdo valorizadas pelas cotacdes extraidas da ferramenta

Bloomberg as 16HO0.

Swaps Fixed-Float
O resultado as opera¢Bes de Swap Fixed-Float sdo avaliados diariamente utilizando a calculadora SWPM

Bloomberg.

Fonte alternativas de cotacgGes:
Na indisponibilidade das fontes primarias, ativos offshore poderdo ser aprecados pelo Ultimo negdcio registrado.
Cotagdes extraidas do Broadcast ou Reuters.

Cotacbes de corretoras.

Critério para utilizagdo das fontes alternativas:

Distorcdes nas informagdes divulgadas pela fonte primaria.

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 23:30 horas.

A informacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras previamente aprovadas pelo Comité de

Aprecamentos.

Cotas de fundos de investimento
PosicBes em cotas de fundos de investimento sdo marcadas pelo valor da cota divulgada pelos respectivos

administradores/custodiantes.

Taxa de cAmbio para conversdo de ativos Offshore em fundos em reais

Os ativos offshore denominados em ddlares americanos serdo convertidos para a moeda nacional (incluindo cota
de fundos de investimento) utilizando-se a taxa de cambio referencial para liquidacdo em D+2 disponibilizada pela
B3.

Admite-se, em situagdes excepcionais, a utilizacdo de outras taxas de acesso publico, confidvel e frequente, desde

que o administrador avalie que sua utilizagdo resulte no adequado valor justo para esses ativos.

Instrumentos Complexos

Ativos e derivativos ndo listados nos capitulos anteriores deste manual sdo considerados complexos. Sdo tratados

como instrumentos complexos, por exemplo, os Certificados de Operacdes Estruturadas (COE’s), os swaps Autocal]
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swaps com arrependimento, os swoptions, as Crediit Linked Notes(CLN), swaps O7C Off Shore, opcdes americanas
e asiaticas.

Para estes ativos ndo ha metodologias de aprecamento, ou insumos ou fontes de taxas de MaM pré estabelecidos.
A negociacdo destes instrumentos pelos fundos de investimentos e carteiras aprecadas pelo Itau-Unibanco
depende de consulta prévia a Geréncia de Modelagem de Aprecamento, que analisard cada um deles de maneira
individual e determinara qual a metodologia de aprecamento e os insumos a serem utilizados, respeitando os

prazos contratualmente estabelecidos.
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Ativos em deterioracdo de crédito

Situa¢Bes que envolvam atrasos em pagamentos ou inadimpléncia por parte do emissor ou do ativo financeiro
devem ser comunicadas a Geréncia de Modelagem de Aprecamento, que analisard as caracteristicas da operacdo
e definird o procedimento a ser adotado.

A adocdo de provisao para devedores duvidosos (PDD) devera ser aprovada pelo Comité de Aprecamento WMS.

Metodologia para determina¢do de PDD

A provisdo para devedores duvidosos € determinada a partir dos valores observados em negocia¢des do ativo no
mercado e, na auséncia de um mercado secundario, através do modelo de perda esperada.

Perda esperada
A perda esperada (PE) de ativos financeiros é mais conhecida no ambiente contdbil como proviséo para devedores
duvidosos (PDD) e pode ser definida como uma estimativa estatistica para mensuragao do prejuizo que se espera

incorrer em um ativo de crédito ao longo de um determinado periodo.
PE =PDD =EADXxPD x LGD,

Onde:
EAD (RS)é a exposicdo no momento da inadimpléncia, aproximada como o PU ao par na data de avaliacdo;
PD (%)é a probabilidade de default obtido através dos ratings das agéncias de rating S&P, Fitch ou Moody'’s;

LGD (%)é a perda no default, ou seja, a parcela ndo recuperada por garantia.
LGD =100% - % mitigacdo

Mitigacdo por garantia
O valor mitigado por garantia se baseia em laudos e/ou outros documentos que atestem a sua veracidade,

qualidade e exequibilidade, desde que emitidos hd no maximo doze meses da data de avaliacdo.

Garantia fidejussoria: na possibilidade de se avaliar a PD do avalista ou fiador, considera-se o minimo entre a PD do

devedor e a PD do avalista no célculo da perda esperada.

Garantia real: para o cdlculo do percentual de mitigacdo, utilizam-se os haircutsde execucdo e volatilidade.

% mitiga¢cdo = min (He x Hv x #; He),

Onde:
He= haircutde execucdo. Para garantias executadas, considera-se He = 100%;
Hv= haircutde volatilidade;
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LTV (loan to value) =valor da divida / valor da garantia.

Excecbes

ExcecOes devem ser aprovadas conforme alcada do Comité de Aprecamento.

Topicos Adicionais

Cendrios de Stress
Em caso de cendrio de stress nos mercados financeiros, podera ser realizado um Comité de Aprecamentos da WMS

Extraordindrio para alteracao de taxas, volatilidades e outros parametros utilizados no aprecamento.

Ativos sem método de aprecamento definido

Os gestores devem consultar o banco Itad sobre a aquisicdo de ativos ndo previamente aprovados, afim de evitar a
aquisicdo em ativos sem método de aprecamento definido. Caso a situacdo ocorra em carater excepcional, a cota
podera ser bloqueada até que o processo de aprovacdo de novos ativos seja finalizado e o modelo de aprecamento

esteja definido.

Processo operacional para Feriados

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

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

Opcdes (DI, IDI, DOL, IBOV, acdes): Repete-se o preco de d-1;

Futuros: Ndo hd ajustes nessas datas;

Curva DI: Adiciona-se a valoriza¢do 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 variacdo cambial do PTAX de d-2
parad-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 apds 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)

AcOes: Repete-se o preco de d-T;

Opcdes (DI, IDI, DOL, IBOV, acdes): Repete-se o preco de d-1em 24/12. Em 31/12 ja se considera o valor presente do
resultado da opgao de dolar e IDI com vencimento em janeiro do proximo ano.

Futuros: Ndo hd ajustes nessas datas;

Curva DI: Adiciona-se a valoriza¢do do CDI sobre o PU de d-1;
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Curva DDI: Adiciona-se a valorizacdo do CDI sobre o PU de d-1 e desconta-se a variacdo cambial do PTAX de d-2
parad-1;

Curva IGPM: Utilizam-se taxas de d-7;

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.
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