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M.

PRINCIP1OS GERAIS e POLITICAS DE MARCACAO A MERCADO

Os principios gerais e politicas de marcacdo a mercado séo baseados no cédigo de Auto-Regulacdo para fundos de
Investimento e nas Diretrizes de Marcacgéo a Mercado da Anbid.

Defini¢bes

A Marcacao a Mercado (MAM) consiste em registrar todos os ativos, para efeito de valorizacdo e célculo 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 preco que o ativo teria em uma eventual transacao feita no mercado.
A marcacao 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¢cdes, uma vez que as oscilacdes de
mercado dos precos dos ativos, ou dos fatores determinantes destes, estardo refletidas nas quotas, melhorando assim
a comparabilidade entre suas performances.

A Fonte Primaria € a primeira fonte para a obtenc¢éo 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) sdo opgBes de fontes para a obtencdo de pregos e taxas para a
marcacao a mercado de titulos e/ou ativos integrantes nas carteiras em momentos de crise ou de acordo com critérios
objetivos definidos por operacéo.

Para os fundos com quota de abertura, o valor da quota é calculado diariamente, exceto em dias ndo Uteis, com
base em avaliacdo 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 aplicagéo destas mesmas taxas e pregos de mercado por um dia Util.

Principios
O Banco ltau se utiliza dos seguintes principios de Marcagao a Mercado:

| - Formalismo: A instituicdo 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 responsavel pela qualidade do
processo das metodologias bem como pela guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre decisdes
tomadas;

Il - Abrangéncia: Tendo em vista que o principal objetivo da marcacdo a mercado € evitar a transferéncia de
rigueza entre os diversos cotistas de um fundo de investimento, as presentes Diretrizes abrangem todos os fundos nao
— exclusivos e ndo-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 mesmo grupo econdmico, ou que, por escrito, determinem esta condi¢cdo. Caso
um fundo de investimento perca sua caracteristica de fundo exclusivo, lhe serdo aplicaveis imediatamente todas as
regras gerais apliciveis aos demais fundos;

IIl - 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 observacdo 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;
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VI - Objetividade: As informagBes 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 - Freqiéncia: A MAM deve ter como fregliéncia minima a periodicidade de divulgacéo das quotas;
IX -Transparéncia: Metodologias de marcacédo a mercado devem ser publicas e disponiveis; e

X - Separacdo de Fungbes: A area ou pessoa responsavel pelo MAM nao pode ser responsavel pela gestédo de
fundos.

Os critérios de precificagcao 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 Marcagcédo a Mercado

Processo de decisoério executivo de precificagdo de ativos

O processo decisoério executivo de precificacdo de ativos baseia-se na utilizacdo de comités para a tomada de decisédo
sobre a utilizagdo de fontes, metodologias e processos operacionais. Este processo é composto de quatro etapas
principais:

Avaliacéo e definicdo de metodologias

Na etapa de avaliacéo e definicdo de metodologias sao realizadas andlises preliminares para a determinagéo da
metodologia que sera utilizada para a precificagdo dos ativos constantes das carteiras administradas e carteiras de
fundos de investimentos. Nesta avaliagcdo sdo analisados os 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 apropriagdo 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 - Avaliacdo do critério perante a legislagado vigente;

9 - Determinacgédo das férmulas matematicas teoricas e utilizadas pelo mercado

11 - Realizagdo de testes reais para as formulas matematicas;

Avaliacéo e definicdo de fontes
Na avaliacdo da fonte fornecedora de precos/taxas séo avaliados os seguintes itens:

1 - Processo de determinagéo dos precos/taxas da fonte fornecedora:
- coleta dos precos/taxas
- identificacdo e exclusdo dos precos /taxas espurios
- publica¢éo - horario e formato
- meio fisico da publicacao
2 — ldoneidade da fonte
3 — Reconhecimento pelo mercado da fonte utilizada
4 — Conformidade com a legislacéo
5 — Revisdo minima do manual como anual
Este processo é multidisciplinar envolvendo os clientes para os quais o Banco Ital presta servicos de precificacdo e
controladoria de fundos de investimentos. As areas envolvidas neste processo sdo as de gestdo de carteiras de
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investimento, gestdo de risco, Entidades de classe (Anbid, Andima), 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 avaliacéo técnica, a metodologia é submetida ao Comité de Precificacdo e ao Comité Executivo de Precificagao
com a possibilidade de avaliacdo da area de modelagem corporativa.

Avaliacdo do Comité de Precificacado
Definicao de processos

Na etapa de definicAo do processo de precificacdo sdo especificados os procedimentos operacionais utilizados na
precificacdo dos ativos. Nesta etapa de definicdo dos processos de precificacdo sdo analisados os seguintes tépicos:

1 - Horario de disponibilidade das informacdes pelas fontes de informacéo definidas;
2 - Pessoas responsdveis pela execucdo dos procedimentos de precificagao;

3 - Infra-estrutura utilizada para a precificacao;

4 - Definicdo de contingéncia caso os procedimentos principais falhem;

5 - Avaliacéo do processo perante a legislacado vigente;

Uma vez realizadas as diversas avaliagbes e determinados os processos, sdo avaliados 0s impactos operacionais
existentes.

Defini¢&o de responsabilidades

Uma vez realizada a definicdo das fontes, das metodologias e dos processos de precificacdo de um ativo, sdo definidas
as responsabilidades e algadas das areas e dos comités acerca do processo.
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Comités
Comité Executivo de Precificacéo

Este comité tem por objetivo reunir-se anualmente, ou extraordinariamente em casos de crise ou aumento
significativo de volatilidade no mercado financeiro, para definir ou revisar politicas de precificacdo dos ativos, fontes e
modelos sob responsabilidade da Wealth Management & Services, assim como ratificar/retificar procedimentos
operacionais e decisorios do processo de precificacdo de ativos.

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

Membros:
Vice Presidente Executivo da Wealth Management & Services
Diretor da Asset Management
Diretor de Gestédo de Fundos Locais
Diretor de Clientes Institucionais & Gestao Internacional
Diretor de Mandatos de Atacado & Comercial
Diretor de Private Bank Local
Diretor de Solucdes para Mercado de Capitais
Diretor de Investimento e Previdéncia
Diretor de Controle, Riscos e Compliance
Superintendente de Controle de Riscos Financeiros
Gerente de Precificacdo de Riscos Financeiros
Gerente de Operacional de Precificacdo
Convidados: quando da discusséo de assuntos especificos

Composi¢do Minima:
Dois diretores
Superintendente de Controle de Riscos Financeiros
Gerente de Precificacdo de Riscos Financeiros

Comité de Crédito da WMS

No tocante a precificacédo de ativos o comité de crédito da WMS, tem por objetivo reunir-se mensalmente, ou
extraordinariamente em casos de crise ou aumento significativo de volatilidade no mercado financeiro, para a
definicao/revisdo das provisdes dos ativos que possuem risco de crédito privado.

Membros:
Vice Presidente Executivo da Wealth Management & Services
Diretor da Asset Management
Diretor de Gestdo de Fundos Locais
Diretor de Clientes Institucionais & Gestéo Internacional
Diretor de Mandatos de Atacado & Comercial
Diretor de Controle, Riscos e Compliance
Superintendente de Controle de Riscos Financeiros
Superintendente de Gestéo - Passivos & Referenciados
Superintendente de Gestéo Vértices — Renda Fixa Ativa
Superintendente de Gestéo Vértices — Renda Fixa High Yield
Superintendente de Gestéo Vértices — Renda Variavel
Superintendente de Gestéo Vértices — High Alpha
Superintendente de Reservas Técnicas
Superintendente de Trading
Superintendente de Gestdo de Mandatos Exclusivos
Gerente de Precificacdo de Riscos Financeiros
Gerente de Crédito
Convidados: quando da discussédo de assuntos especificos
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Composigdo Minima:
Um diretor
Superintendente de Controle de Riscos Financeiros
Gerente de Precificacdo de Riscos Financeiros
Gerente de Crédito

Comité de Precificacdo da WMS

No tocante a precificagdo de ativos o comité de precificacdo da WMS, tem por objetivo reunir-se no minimo
semanalmente para a definigdo/ revisdo das taxas dos titulos privados com base em coleta de dados do mercado,
negoécios dos Ultimos 10 dias Uteis realizados com volume significativo, precos ou indices ou taxas divulgadas pela
Andima e em analise qualitativa dos emissores/ emissdes conforme prazos da operacdo e precos de referéncia de
emissfes/ emissor com risco de crédito equivalente. Este comité subordina-se ao Comité Executivo de Precificagdo e
adicionalmente discuti os modelos quantitativos de precificagéo e risco dos ativos.

Membros e Composi¢cao Minima:

Representante da Superintendéncia de Controle de Riscos Financeiros
Representante da Asset Management

Representante da Intrag

Representante da Wealth Management Solutions - Private Banking
Convidados: quando da discusséo de assuntos especificos

A definicdo dos representantes é feita pelos Diretores das respectivas areas.
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Critérios de Precificacéo de Ativos/ Operacdes Financeiros (as)

TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

Em novembro de 1999, o BACEN e o Tesouro Nacional delegaram a Andima a atribuicéo de divulgar precos para titulos
publicos federais negociados no mercado secundario, assim como as taxas indicativas dos agentes em relagao as
rentabilidades desses ativos. Em termos metodolégicos, a melhor informacéo para a precificacdo seria aquela que
tivesse como origem as proprias negociagdes 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 mobiliarios faz com que as
estatisticas relativas a esses segmentos sejam pouco representativas. Neste contexto, a solugdo metodologica
encontrada pela Andima 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 institui¢cdes financeiras mais ativas no mercado secundario de titulos piblicos federais. Neste contexto,
além dos dealers do mercado aberto, foram indicadas pelo BACEN outras instituicdes que também se destacavam
naquele segmento. Mais recentemente, foi incorporados 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 Andima vem divulgando taxas para negocia¢cdes no mercado secundario pra o conjunto de titulos publicos
federais emitidos em leildes competitivos, consolidando-se como a principal fonte de informacdes para este segmento.
(Fonte: Andima).

POS-FIXADOS: LFT/LFT-A/LFT-B

CARACTERISTICAS:

Funcéo: prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentério, ou para realizagdo de operagfes de
crédito por antecipacéo da receita orgamentaria.

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:

Atualizag¢&o do valor nominal:

Sobre o valor nominal unitario incidird uma remuneracdo que contemplara juros remuneratérios estabelecidos com base
na taxa Selic divulgada pelo Sisbacen entre a data de emissdo (inclusive) e a data de avaliacdo, ou data-base
(exclusive).

Sao adotadas as taxas indicativas (%aa/252 dias) divulgadas diariamente pela Andima em seu site:
(http://www.andima.com.br/). As taxas de mercado utilizadas na marcacdo a mercado das LFT-A e LFT-B sdo as
mesmas divulgadas pela Andima. Quando os vencimentos destes papéis ndo coincidirem com os divulgados, as taxas
séo obtidas através do método de interpolagéo “Flat Forward”.

FONTES ALTERNATIVAS DE TAXAS DE MERCADO:
Média aritmética entre cotagBes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na Andima (se houver).

Critério de utilizagao:
Recebimento de informagfes da fonte primaria apos 20:30 horas ou em caso de distor¢des significativas de precos

observados na Andima.
A informacao deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagao.
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As LFT-A’s utilizam o mesmo critério de precificagédo, entretanto sdo consideradas as amortiza¢gfes 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 operacdes
ocorridas com o titulo, sobre a curva de taxas indicativas oriundas da Andima utilizadas nas LFT’s do Tesouro.

FONTES ALTERNATIVAS DE TAXAS DE MERCADO:
Comité de Precificacéo.

Critério de utilizacao:

Aumento na volatilidade de mercado;
Baixa liquidez nos negdcios realizados;
Crise no mercado financeiro.

PRE-FIXADOS: LTN

CARACTERISTICAS:

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

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:
Sdo0 adotadas as Taxas Indicativas (% aa/ 252 dias) divulgadas diariamente pela Andima em seu site:
(http://www.andima.com.br/).

FONTES ALTERNATIVAS DE TAXAS DE MERCADO:
Média aritmética entre cotagBes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na Andima (se houver).

Critério de utilizagao:
Recebimento de informag8es da fonte primaria apos 20:30 horas ou em caso de distor¢des significativas de precos

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

PRE-FIXADOS: NTN-F

CARACTERISTICAS:

Funcéo: Titulo emitido pelo Tesouro Nacional para cobertura do déficit orcamentario, bem como para
realizacdo de operagfes de crédito por antecipacao de receita

Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

Juros: definido pelo desagio sobre o valor nominal

Modalidade: Escritural, nominativa e negociavel
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Colocacéo: Oferta Publica
Valor nominal: Mdltiplo de R$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:
Sao adotadas as Taxas Indicativas (%aa/252 dias) divulgadas diariamente pela Andima em seu site:
(http://www.andima.com.br/).

FONTES ALTERNATIVAS DE TAXAS DE MERCADO:
Média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na Andima (se houver).

Critério de utilizacao:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas ou em caso de distor¢des significativas de precos

observados na Andima.
A informacédo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

PAPEIS INDEXADOS A VARIACAO DE iNDICES DE PRECOS (IGP-M): NTN = C

CARACTERISTICAS:

Funcéo: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentério, bem como para realizacdo de
operacg@es 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: IGP-M

Pgto Juros: Semestralmente, com ajuste no 1° periodo de fluéncia, qdo 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 PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Sobre o valor nominal unitario incidird remuneragéo que contemplard juros estabelecidos com base no indice IGPM
oficial, divulgado pela FGV, até o més anterior ao corrente, e a projecéo divulgada pela Andima para o més corrente;

S&o adotadas as Taxas Indicativas (Yaa / 252 dias) divulgadas diariamente pela Andima em seu site:
(http://www.andima.com.br/).

FONTES ALTERNATIVAS DE TAXAS DE MERCADO:

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

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

Critério de utilizagao:
Recebimento de informag8es da fonte primaria apos 20:30 horas ou em caso de distor¢des significativas de precos

observados na Andima.
A informacao deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.
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PAPEIS INDEXADOS A VARIACAO DE INDICES DE PRECOS (IPCA): NTN - B

CARACTERISTICAS:

Funcéo: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentario, bem como para realizacdo de
operac@es 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, gdo 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.

ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL:
Sobre o valor nominal unitario incidira remunerag¢éo que contemplara juros estabelecidos com base no indice IPCA
oficial, divulgado pela FGV, até o més anterior ao corrente, e a projecéo divulgada pela Andima para o més corrente;

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Sao adotadas as Taxas Indicativas (%aa/252 dias) divulgadas diariamente pela Andima em seu site:
(http://www.andima.com.br/).

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:

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

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera utilizada a ultima
projecéo da Andima.

Critério de utilizacao:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas ou em caso de distor¢des significativas de precos

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

PAPEIS INDEXADOS A VARIACAO CAMBIAL: NTN - D, NBC -E.

CARACTERISTICAS DA NTN-D:

Funcéo: Emitido pelo Tesouro para cobertura de déficit orcamentario, bem como para realizagdo de
operacdes de crédito por antecipagéo 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: R$ 1.000,00

Atualizagcdo do VN: PTAX 800 - Dolar comercial, sendo considerado as taxas médias de venda do dia util
imediatamente anterior as datas de emissdo 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 realizagdo de
operacdes de crédito por antecipagéo de receita.

Prazo: definido pelo Ministro de Estado da Fazenda

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

Colocagéo: Oferta Publica ou direta, em favor do interessado

Valor nominal: Multiplo de R$1.000,00

Atualizag&o do VN: PTAX 800 - Ddlar comercial, sendo considerado as taxas médias de venda do dia util
imediatamente anterior as datas de emissao 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 unitério serd acrescida a variagdo cambial do dia Gtil imediatamente anterior a data de emisséo
do papel até o ultimo dia atil anterior & data-base ou data de célculo. Para o calculo da variagdo cambial utiliza-se o
dolar PTAX-800 de venda disponibilizada pelo SISBACEN.

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Temos duas metodologias:

1) utilizando-se as taxas indicativas da Andima (http://www.andima.com.br/), que estdo 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
Andima.

Para as duas metodologias utiliza-se a cotagdo de PTAX —800 divulgada pelo Banco Central.

FONTES ALTERNATIVAS DE TAXAS DE MERCADO:

Média aritmética entre cotagBes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver) e na Andima (se houver).
Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor do PTAX — 800 do Banco Central, utilizar:

1°. délar médio divulgado da Andima;

2°, transagdo PCOT do Banco Central;.

Critério de utilizagao:

Recebimento de informagbes da fonte primaria apds 20:30 horas. A informagdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

PAPEIS INDEXADOS A TR: TDA/ TDA-E
CARACTERISTICAS DA TDA's:

Funcéo : foram criados para viabilizar o pagamento de indenizagBes devidas aqueles que sofrerem a
acao desapropriatéria da Unido Federal, por interesse social, no caso de imoveis rurais, para
fins de reforma agréria (Estatuto da Terra — Lei n°® 4.504, de 30 de novembro de 1964).

Tipos: 0os TDAs encontram-se divididos em dois grupos: os TDA's INCRA, emitido até 26/06/1992,
sobre responsabilidade do INCRA e sob a forma cartular, apresentam uma séria de subdivisdes
relativas as diferentes concessfes de correcdo monetaria recebidas em funcdo do ganho de
acoes judiciais, TDAL, TDA2, TDA3, TDA4, TDA5, TDA6, TDA7, TDAG, TDAL, TDAM, TDAN e
TDAC, e os TDAE’'s que passaram a ser emitidos sob forma escritural a partir de 24/06/1992,
através da Secretaria do Tesouro Nacional, mediante solicitagdo expressa do INCRA. Com a
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edicdo da medida provisoria n°® 2.027-38 de 04/05/2000, os TDA’s 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 TDA’s sao tipificados como TDAD. Os TDA's
escriturais emitidos de 24/06/1992 até 04/05/2000 e os a serem emitidos a partir desta data para
aquisicdo por compra e venda de imoéveis rurais destinados & implementacdo 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: Apbs 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).

Atualizacdo do VN: O valor nominal é atualizado no primeiro dia Util 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 util de cada més.

Resgate Principal: resgatavel a partir do 2° ano.

Base legal: Lei n® 4.504

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Sédo utlilizadas 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 informagbes da fonte primaria apds 20:30 horas. A informagdo deve ser coletada de no minimo trés
participantes de mercado aprovados pelo Comité de Precificagéo.

TITULOS PRIVADOS

CDB

CARACTERISTICAS:

Os CDB'’s sao titulos emitidos por bancos, podendo ser registrados na CETIP (em sua maioria) e utilizados para
captacdo de recursos junto aos investidores. Tais recursos sé@o, posteriormente, repassados aos clientes nas operagoes
de financiamentos tradicionais do mercado de crédito. Pela legislagdo em vigor:

Podem ser pré ou pos-fixados

Sao emitidos com prazo minimo de 30 dias corridos

Ha garantia do Fundo Garantidor de Crédito (FGC) de até R$60.000,00 por CPF / CNPJ
Podem ser registrados com ou sem compromisso de resgate antecipado

CDB — Pré Fixado

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CDB'’s pré fixados séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais para a taxa de
Marcacdo 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.
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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 CDB’s das carteiras administradas/fundos no qual o Banco
Itatl presta servigo de precificagcdo de ativos dos Ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizagcdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es 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 nado estiver ocorrendo crise macroeconémica.

TAXAS DE MERCADO: séo utilizados as taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF para a
determinacao da taxa a ser utilizada na precificacao.

CDB — Po6s-fixado em CDI / SELIC
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CDB’s pos fixados em CDI sao titulos marcados a mercado considerando-se quatro componentes principais para a
taxa de Marcacao a Mercado: Caracteristica de resgate do titulo (com ou sem resgate antecipado), Taxa de Mercado,
Prazo para o Vencimento e Spread de Crédito.

A precificagdo dos CDB'’s é feita de acordo com suas caracteristicas de resgate:

1. CDBs sem clausula de resgate antecipado: utiliza-se o modelo descrito abaixo.

2. CDB com clausula de resgate antecipado a taxa determinada: utiliza-se a taxa da opera¢éo para a marcacao a
mercado;

3. CDB com resgate antecipado a taxa de mercado: utiliza-se o modelo descrito abaixo.

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

A fonte primaria para o spread de crédito é o Comité de Precificagdo da WMS seguindo os critérios descritos no item
Comité do Manual e o agrupamento nos intervalos de prazo abaixo:

Brackets:

A: 0 a 63 dias uteis;

B: 64 a 126 dias Uteis;

C: 127 a 252 dias Uteis;

D: 253 a 504 dias (teis;

E: 505 a 756 dias Uteis;

F: 757 a 1008 dias (teis;

G: 1009 a 1260 dias Uteis;

H: maior que 1260 dias uteis.

As operacfes 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 terd por base o desvio padrdo dos
spreads dos negécios observados nos Gltimos trés meses, variagcdes 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 ndo sofrera alteracdo de spread até que seja concluida a andlise do Comité sobre a
representatividade deste evento.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
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Conjunto formado pelas operacdes de CDB’s das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital presta
servico de precificagdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizagcdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es 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 nado estiver ocorrendo crise macroeconémica.

CDB — P6s-fixado em IGPM

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Os CDB’s pos fixados em IGPM séo titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes principais para a
taxa de Marcacao a Mercado: projecao de taxa IGPM, Cupom de IGPM e Spread de Crédito.

A fonte priméria para a projecéo da taxa IGPM é a Andima;
A fonte primaria para o Cupom de IGPM é a curva proveniente dos swaps da BMF.

A fonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operacgdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s critérios descritos no item Comité do Manual.

As operacfes 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 padrdo dos
spreads dos negécios observados nos Ultimos trés meses, variagbes 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 ndo sofrerq 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 Gltima
projecdo da Andima.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se
houver) e na Andima (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas opera¢cées de CDB’s das carteiras administradas/
fundos no qual o Banco Ital presta servico de precificacéo de ativos dos ultimos 10 dias Gteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es 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 macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CDB — P6s-fixado em TR
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CDB'’s p6s fixados em TR séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais para a
taxa de Marcacao a Mercado: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte primaria para a taxa de mercado é a curva proveniente dos Swaps de TR da BMF;
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A fonte do spread de crédito para a marcacéo a mercado das operacfes é o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
os critérios descritos no item Comité do Manual.

As operacfes 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 terd por base o desvio padrao dos
spreads dos negécios observados nos ultimos trés meses, variagcdes 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 nado sofrerd alteracdo de spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a
representatividade deste evento.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
O spread de crédito para a marcagédo 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 informacgdes 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 nado estiver ocorrendo crise macroeconémica.

CDB — P6s-fixado em IPCA
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CDB’s p6s fixados em IPCA séo titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes principais para a
taxa de Marcacao a Mercado: projecao de taxa IPCA, Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte priméaria para a projecéo da taxa IPCA é a Andima;
A fonte primaria para o Cupom IPCA € a curva proveniente das NTN-B's na Andima.

A fonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operacgdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s critérios descritos no item Comité do Manual.

As operacfes 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 padrdo dos
spreads dos negécios observados nos ultimos trés meses, variagdes nas cotacdes e ofertas recebidas pelas mesas e
outras informacdes que por ventura sejam consideradas relevantes. Caso o spread da operacédo esteja dentro deste
intervalo, a operacdo ndo sofrer4 alteracdo de spread até que seja concluida a andlise 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
projecdo da Andima.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver)
e na Andima (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas opera¢c6es dos ultimos 10 dias uteis de CDB’s das
carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Itad presta servico de precificacéo de ativos.
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Critério para utilizagcdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es 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 macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

OperacOes Compromissadas

CARACTERISTICAS:
As operacgOes compromissadas sdo operacoes realizadas através de bancos com lastro em titulos privados ou publicos,
podendo ser registrados na CETIP (em sua maioria) com duracdo de um dia ou com maior prazo.

A precificagdo dos operagBes compromissadas é feita de acordo com suas caracteristicas de compromisso de
recompra:

1. Operagbes compromissadas sem compromisso de recompra: utiliza-se o modelo descrito abaixo;
2. Operagdes compromissadas com compromisso de recompra a taxa pré determinada, formalmente acordado
com o emissor: utiliza-se a taxa da opera¢do para a marcagdo a mercado.

Operacdo Compromissada — Pré Fixada

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

As operacdes compromissadas pré fixadas sdo opera¢gdes marcadas a mercado considerando-se quatro componentes
principais para a taxa de Marcacdo 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 Precificacdo WMS.

As operacfes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem representar mudancas
no mercado. Esse intervalo ser& deliberado pelo Comité de Precificacdo da WMS e terd por base o desvio padrao dos
spreads dos negocios 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 nao sofrerd 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 operacdes compromissadas das carteiras administradas/ fundos no qual o
Banco Itau presta servico de precificacdo de ativos dos Ultimos 10 dias uteis.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas;

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

TAXAS DE MERCADO: séo utilizadas as taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF para a determinacgéo
da taxa a ser utilizada na precificacéo.

Operacao Compromissada — Pos-fixada em CDI / SELIC
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FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

As operacdes compromissadas pos-fixadas em CDI sdo operagcbes marcadas a mercado considerando-se quatro
componentes principais para a taxa de Marcacdo 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 é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.
A fonte primaria para o spread de crédito € o Comité de Precificacdo da WMS seguindo os critérios descritos no item
Comité do Manual e o agrupamento nos intervalos de prazo abaixo:
Brackets:

A: 0 a 63 dias uteis;

B: 64 a 126 dias Uteis;

C: 127 a 252 dias Uuteis;

D: 253 a 504 dias Uteis;

E: 505 a 756 dias uteis;

F: 757 a 1008 dias uteis;

G: 1009 a 1260 dias Uteis;

H: maior que 1260 dias uteis.

As operagdes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitagdo de spreads que podem representar mudancas
no mercado. Esse intervalo serd deliberado pelo Comité de Precificacdo da WMS e tera por base o desvio padrao dos
spreads dos negocios observados nos ultimos trés meses, variagdes nas cotagfes 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 nao sofrera 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 operacdes compromissadas das carteiras administradas/ fundos no qual o
Banco Itau presta servico de precificacdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es da fonte priméria apés 20:30 horas;

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

RDB

CARACTERISTICAS:

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 aplicacbes de pessoas fisicas e juridicas, com prazo de
vencimento predefinido, cuja rentabilidade, fixada no ato de sua emissao, pode ser pré ou pés-fixada. Ndo é admitida
negociacgéao e transferéncia de RDB em mercado secundario.

Fonte: Cetip/Bacen

RDB — Pés-fixado em CDI / SELIC
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os RDB’s po6s fixados em CDI/ Selic séo titulos marcados na taxa negociada no mercado primario dado a
impossibilidade de vender ou transferir no mercado secundario.

DPGE

CARACTERISTICAS:
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DPGE é um depdésito a prazo com garantia especial proporcionada pelo FGC emitido por bancos comerciais, 0s bancos
multiplos, os bancos de desenvolvimento, os bancos de investimento, as sociedades de crédito, financiamento e
investimento e as caixas econdmicas. E uma operacdo de renda fixa destinada as aplicacdes de pessoas fisicas e
juridicas, com prazo de vencimento predefinido, cuja rentabilidade, fixada no ato de sua emissao, pode ser pré ou pds-
fixada. O DPGE é um titulo transferivel, podendo ser cedido mediante instrumento particular de cessao de crédito.
Fonte: Cetip/ Bacen/ FGC

DPGE — Pré Fixado

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CDB'’s pré fixados séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais para a taxa de
Marcacao 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 Precificagdo WMS.

As operagfes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacédo de spreads que podem representar mudancas
no mercado. Esse intervalo serd deliberado pelo Comité de Precificacdo da WMS e tera por base o desvio padrao 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 operacéo esteja dentro deste
intervalo, a operacdo 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 operacdes de DPGE’s das carteiras administradas/fundos no qual o Banco
Ita( presta servico de precificagcao de ativos dos Ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es 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: séo utilizados as taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF para a
determinacéo da taxa a ser utilizada na precificacéo.

DPGE — P6s-fixado em CDI / SELIC

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Os DPGE’s pds fixados em CDI/ Selic sao titulos marcados a mercado considerando-se dois componentes principais
para a taxa de Marcacédo a Mercado: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte priméria para a estimar o CDI é a curva proveniente dos futuros de DI da BMF.
A fonte priméria para o spread de crédito € o comité de precificacdo WMS.

As operacfes 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 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 operacéo esteja dentro deste
intervalo, a operacdo nao sofrera alteragdo de spread até que seja concluida a analise do Comité sobre a
representatividade deste evento.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
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CDI: curva proveniente dos futuros de DI obtida através do Feeder disponivel tais como Broadcast, Bloomberg ou
Reuters;

Conjunto formado pelas operagdes de DPGE’s das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Itau presta servico
de precificacéo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis, conforme descrito no anexo XI.

Critério para utilizagcdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es 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.

DPGE — Pds-fixado em IPCA

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os DPGE'’s pos fixados em IPCA séo titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes principais para a
taxa de Marcacao a Mercado: projecdo de taxa IPCA, Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte priméria para a proje¢do da taxa IPCA é a Andima;
A fonte primaria para o Cupom IPCA é a curva proveniente das NTN-B's na Andima.

A fonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operacgdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s critérios descritos no item Comité do Manual.

As operacfes 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 padrdo dos
spreads dos negécios observados nos Ultimos trés meses, variagbes 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 ndo sofrerq 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
projecdo da Andima.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver)
e na Andima (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operac¢des dos ultimos 10 dias Uteis de DPGE’s das
carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital presta servico de precificacdo de ativos.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacgdes da fonte primaria apds 20:30 horas;
Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade historica

no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

DPGE — P6s-fixado em INPC
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os DPGE’s pos fixados em INPC sao titulos marcados a mercado considerando-se dois componentes principais para a
taxa de Marcacéo a Mercado: INPC e Taxa de Mercado com o spread de crédito.

A fonte priméria para a o INPC ¢é o IBGE;
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A fonte da taxa de mercado com o spread de crédito para a marcacdo a mercado das operacBes € o Comité de
Precificacdo da WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

As operacfes serdo comparadas diariamente a um intervalo de aceitacdo de spreads que podem representar mudancas
no mercado. Esse intervalo sera deliberado pelo Comité de Precificagcdo da WMS e terd por base o desvio padrao dos
spreads dos negécios observados nos ultimos trés meses, variagcdes 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 nado sofrerd 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 INPC ou do indice oficial, sera repetido o Gltimo
indice dado & auséncia de projecéo por fonte publica.

A fonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas operacdes de DPGE’s analisadas individualmente
por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital presta servigo de precificacdo de ativos
dos ultimos 10 dias uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informagdes da fonte priméria 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 macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

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 operacao de crédito de qualquer modalidade.

Fonte: Mercado financeiro 162 Edi¢do — Eduardo Fortuna

CCB — Pré Fixado
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CCB'’s pré fixados séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais para a taxa de
Marcacéo a Mercado: Taxa de Mercado Pré e Spread de Crédito.

A fonte primaria para a taxa de mercado € 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 CCB’s das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco
Itau presta servico de precificacdo de ativos dos Ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas;
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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: séo utilizados as taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF para a determinacéo
da taxa a ser utilizada na precificagéo.

CCB — P6s-fixado em IGPM
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CCB’s p6s fixados em IGPM séo titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes principais para a
taxa de Marcacao a Mercado: projecao de taxa IGPM, Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte primaria para a projecéo da taxa IGPM é a Andima;
A fonte priméria para o Cupom de IGPM é a curva proveniente dos swaps da BMF.

A fonte do spread de crédito para a marcacéo a mercado das operacdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s 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 Gltima
projecéo da Andima.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cota¢cBes coletadas em corretoras, em leildo primério (se
houver) e na Andima (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes de CCB’s das carteiras administradas/
fundos no qual o Banco Ital presta servigo de precificagao de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informacgdes 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. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CCB — P6s-fixado em CDiI
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CCB’s pos fixados em CDI sao titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais para a
taxa de Marcacgéo a Mercado: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte priméaria para a estimar o CDI 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 CCB’s das carteiras administradas/
fundos no qual o Banco Ital presta servico de precificacéo de ativos dos Ultimos 10 dias Gteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas;
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Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade histérica
no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CCB — Po6s-fixado em IPCA
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CCB'’s pos fixados em IPCA séo titulos marcados a mercado considerando-se trés componentes principais para a
taxa de Marcacgéo a Mercado: projegdo de taxa IPCA, Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte primaria para a projecéo da taxa IPCA é a Andima;
A fonte primaria para o Cupom IPCA é a curva proveniente das NTN-B’s da Andima.

A fonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operacgdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s 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 Andima.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver)
e na Andima (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operacdes de CCB’s das carteiras administradas/
fundos no qual o Banco Ital presta servigo de precificacdo de ativos.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es da fonte priméria 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 macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

POS-FIXADOS: CRI/ CDCA/ CCI/LH/LCI/LCA
CARACTERISTICAS:

O Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI) € um titulo de crédito lastreado em créditos imobiliarios emitido por
Companhia Securitizadora de Créditos Imobiliarios.

O Certificado de Direitos Creditérios do Agronegocio (CDCA) é um titulo emitido por empresas do setor de Agronegocio,
tais como agroindustrias, fabricantes de maquinas agricolas, cooperativas e outras empresas. O Titulo é lastreado por
“recebiveis” resultantes de operagodes 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,
nao podendo a soma das CCI fracionarias emitidas em relacdo a cada crédito exceder o valor total do crédito que elas
representam. A CCIl pode ser emitida sob a forma escritural, podendo contar com garantia real ou fiduciaria. Fonte:
Banco Central do Brasil.
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As Letras Hipotecarias (LH) s&o titulos emitidos pelas instituicbes financeiras autorizadas a conceder créditos
hipotecérios. A garantia é a caugdo de créditos hipotecarios de que essas instituicbes séo titulares.

As Letras de Crédito Imobiliario (LCI) s&o titulos de crédito lastreados em financiamentos imobiliarios, garantidos por
hipoteca ou alienacéo fiduciaria. Confere aos seus titulares direito de crédito pelo valor nominal, atualizagdo monetaria e
juros nelas estipulados.

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

CRI/ CDCA/ CCIl/LH / LCI — P6s-fixado em IGPM

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CRI's/ CDCA’s / CCI's / LH's / LCI's p6s-fixados em IGPM séo titulos marcados a mercado considerando-se trés
componentes principais para a taxa de Marcacdo a Mercado: projecdo de taxa IGPM, Taxa de Mercado e Spread de
Crédito.

A fonte priméria para a proje¢éo da taxa IGPM € a Andima,;
A fonte priméria para o Cupom de IGPM é a curva proveniente dos swaps da BMF.

A fonte do spread de crédito para a marcacéo a mercado das operacdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s 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 Gltima
projecéo da Andima.

A fonte para o Cupom IGPM é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se
houver) e na Andima (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operac¢des de CRI's/ CDCA’s / CCl's/ LH's/ LCI's
individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Itau presta servico de
precificacé@o de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte priméria 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 macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CRI/ CDCA/ CCI / — Pos-fixado em IPCA

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CRI's/ CDCA’s / CCl's | LH’s pés fixados em IPCA sé&o titulos marcados a mercado considerando-se trés
componentes principais para a taxa de Marcacéo a Mercado: projecdo de taxa IPCA, Taxa de Mercado e Spread de
Crédito.

A fonte primaria para a projecéo da taxa IPCA é a Andima;

A fonte primaria para o Cupom de IPCA é a curva proveniente das NTN-B's da Andima.
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A fonte do spread de crédito para a marcacéo 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 IPCA ou do indice oficial, sera utilizada a uUltima
projecdo da Andima.

A fonte para o Cupom IPCA ¢é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver)
e na Andima (se houver).

A fonte alternativa do spread de crédito é o conjunto formado pelas operacdes de CRI's/ CDCA’s / CClI's / LH’s
individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital presta servico de
precificacdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informacgdes 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. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CRI/ CDCA/ CCl/ LCI — Pds-fixado em INPC
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CRI's/ CDCA’s / CCI's/ LH's / LCI's pés fixados em INPC séo titulos marcados a mercado considerando-se dois
componentes principais para a taxa de Marcagédo a Mercado: INPC e Taxa de Mercado com o spread de crédito.

A fonte priméria para a o INPC é o IBGE;

A fonte da taxa de mercado com o spread de crédito para a marcacdo a mercado das operagdes € 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 & auséncia de projecao por fonte publica.

A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas opera¢es de CRI's/ CDCA’s / CCI's/ LH's / LCI's
analisadas individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital presta servi¢co
de precificacdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas;

Especificamente para o Spread de crédito, somente pode ser utilizada essa fonte se houver baixa volatilidade historica
no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CRI / CDCA/ CCl / LCA- Po6s-fixado em CDI/ Selic

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Os CRI's/ CDCA’s /| CCI's / LH's / LCA"s p0s fixados em CDI sao titulos marcados a mercado considerando-se duas
componentes principais para a taxa de Marcacao a Mercado: CDI/ Selic e Taxa de Mercado com Spread de Crédito.

A fonte primaria para a estimar o CDI/ Selic € 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.
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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 operagdes de CRI's/ CDCA’s/ CCl's/ LH's / LCA’s
analisadas individualmente por titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Ital 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 histérica
no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroecondmica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

CRI/ LH - Pés-fixado em TR
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Os CDB'’s p6s fixados em TR séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais para a
taxa de Marcacao a Mercado: Taxa de Mercado e Spread de Crédito.

A fonte priméria para a taxa de mercado é a curva proveniente dos Swaps de TR da BMF;

A fonte do spread de crédito para a marcacéo a mercado das operacdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s critérios descritos no item Comité do Manual.

POS-FIXADOS em CDI/ Selic: Debéntures

CARACTERISTICAS:

No caso de debéntures, o processo geral de oferta publica é semelhante ao utilizado no langamento de acdes,
condicionado ao registro na Comissdo de Valores Mobilidrios, para o que se exige no cumprimento da Instru¢do CVM
n.13, de 30/09/1980, que dispbde sobre o aumento de capital por subscricdo de ac¢des publicas, etc. a excegéo fica por
conta das emissdes feitas com colocac¢do 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 é o nimero de anos durante 0s quais o emissor promete cumprir as condi¢des da obrigacdo. A maturidade
refere-se ao dia em que o empréstimo cessara e ao dia em que o emissor ira 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 é também conhecido com valor ao par. O valor periddico do pagamento dos juros é chamado de cupom. A taxa de
cupom € 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:

Atualizacéo 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). Para a determinacdo do CDI/Selic projetado até o vencimento da operacdo sdo utilizados as taxas
negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF.
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Para a determinagdo 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 Precificagdo da WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité
do Manual.

FONTE SECUNDARIA DE TAXAS DE MERCADO:

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

2°. Caso a debénture nfo tenha a taxa publicada pela Andima, 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 Gltimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas;

Desde que o somatério das quantidades das operacdes seja relevante em volume financeiro e (ou) em percentual da
emissao.

POS-FIXADOS indexados ao IGP-M: Debénture

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Atualiza¢éo do valor nominal:

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

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

A fonte do spread de crédito para a marcagdo a mercado das operacgdes € o Comité de Precificacdo da WMS, seguindo
0s 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 Gltima
projecdo da Andima.

Para a taxa de mercado (desconto):

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

2°. Caso a debénture nfo tenha a taxa publicada pela Andima, pode-se utilizar o spread médio de crédito ponderado
pelo volume negociado. Este spread é calculado a partir dos precos médios das operacgdes realizadas e registradas no
Sistema Nacional de Debéntures (www.debentures.com.br) nos Gltimos 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 operacfes realizadas seja relevante em volume financeiro e (ou) em
percentual da emissao.

POS-FIXADOS indexados ao IPCA: Debénture

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Sobre o valor nominal unitario incidira remuneragdo que contemplara juros estabelecidos com base no indice IPCA
oficial, até o més anterior ao corrente, e a projecéo divulgada pela Andima para o més corrente.

A taxa de mercado (desconto) é formada por:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IPCA /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1
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Para a determinacéo do “spread de credito”, expresso ou como percentual aplicado ao IPCA, utiliza-se o Comité de
Precificacdo da WMS, seguindo os critérios descritos no item Comité do Manual.

A fonte primaria para o Cupom IPCA é a curva proveniente das NTN-B's da Andima;

FONTE SECUNDARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Caso haja necessidade de fonte alternativa do valor das prévias do IPCA ou do indice oficial, sera utilizada a uUltima
projecéo da Andima.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotagdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver)
e na Andima (se houver).

Para o spread de credito:

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

2°. Caso a debénture ndo tenha a taxa publicada pela Andima, pode-se utilizar o spread médio de crédito ponderado
pelo volume negociado. Este spread é calculado a partir dos precos médios das operagdes realizadas e registradas no
Sistema Nacional de Debéntures (www.debentures.com.br) nos Gltimos 10 dias Uteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

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

Desde que o somatério das quantidades das operagfes realizadas seja relevante em volume financeiro e (ou) em
percentual da emissao.

Debénture Conversivel

O modelo utilizado para o aprecamento de titulos conversiveis consiste na decomposicdo em duas partes: uma
gue é um titulo de renda fixa padréo (com risco de crédito do emissor) e a outra em uma opgdo de compra européia
usando o preco de conversdo em acdo como preco de exercicio da opcdo. O objetivo € adotar um modelo de
aprecamento que seja conservador durante a vida do titulo, dado que seu resgate, muito provavelmente ocorrera na
fase de desinvestimento.

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

O preco final a ser utilizado para apregcamento deste titulo ser4 dado pela soma do preco a mercado do titulo
mais o preco da op¢éo de compra.

e Opcéo de Compra

o Preco da Acdo: Cotacdo na bolsa ou determinado pelo ultimo balanco auditado da empresa caso nédo haja
cotacdo em bolsa ou tenha baixa liquidez.

o Volatilidade do Preco da Agdo: Determinada pela volatiidade do indice de mercado (volatilidade do
Ibovespa). A volatilidade sera calculada com um modelo de desvio-padrao por média mével, utilizando-se
os ultimos 252 dias Uteis de retorno.

o Preco de Exercicio: Sera dado pelo preco de conversdo, cuja regra deve estar prevista na escritura da
debénture.

e Preco do Titulo
o Taxas de Mercado
A taxa de mercado (desconto) é formada por:
Taxa de mercado = ((1+ taxa basica de juros /100) * (1 + spread de crédito / 100)) -1

*= Taxa Basica de juros: E a Taxa de Juros livre de risco na moeda da emissdo de debénture
conversivel analisada.
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= Spread de Risco de Crédito do Emissor

Para a determinagéo do “spread de credito”, utiliza-se o Comité de Precificagdo WMS.

FONTE SECUNDARIA DE TAXAS DE MERCADO:

e Opcéo de Compra

o Preco da Acdo: Determinado pelo estudo que sera feito pela consultoria contratada para avaliacdo da
empresa.

o Volatilidade do Preco da Acdo: Determinada pela volatilidade do indice de mercado (volatilidade do
Ibovespa). A volatilidade sera calculada com um modelo de desvio-padrao por média mével, utilizando-se
0s Ultimos 252 dias Uteis de retorno.

o Preco de Exercicio: Sera dado pelo preco de conversdo, cuja regra deve estar prevista na operacgao.

e Preco do Titulo
o Taxas de Mercado
A taxa de mercado (desconto) é formada por:

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

= Taxa Basica de juros: obedecerdo 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 Andima, pode-se utilizar a taxa publicada pela Andima.

2°. Caso a debénture nfo tenha a taxa publicada pela Andima, 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 dltimos 10 dias Gteis.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

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

Desde que o somatério das quantidades das operagfes realizadas seja relevante em volume financeiro e (ou) em
percentual da emissao.

Warrants

O modelo utilizado para o aprecamento de warrants € um ajuste ao modelo de Black and Scholes para o
impacto da diluicdo decorrente do exercicio das warrants.

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

e ngacdes listadas (outstanding shares)
ny warrants emitidas (estilo europeu)
S é o preco corrente da acdo. Utilizar a cotacdo na bolsa ou determinado pelo Gltimo balanco auditado da empresa
caso ndo haja cotacdo em bolsa ou tenha baixa liquidez

e W é o prego do Warrant
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Calcular o preco da acdo ajustado para diluicdo e inserir em um modelo de Black & Scholes (para opcdes
européias) ou em um modelo binomial (para opgdes americanas). O preco da acao ajustado para diluicdo é dado por:

* *
Sdiluido:(s ns +W ”Wj
nS +nW

Para aplicar no modelo de aprecamento de opcdes, 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 Agdo: Determinado pelo estudo que sera feito pela consultoria contratada para avaliagdo da empresa.

Critério para utilizagcdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacgdes da fonte priméria apds 20:30 horas.

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 producéo - vende antecipadamente sua safra agropecuaria, recebe o valor da venda no
ato da formalizacdo do negdcio 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 n%-2.017/2000, atualizada pela MP n? 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 preco nele especificado ou mediante a multiplicacdo da quantidade de
produto pelo indice de prego estabelecido.

Fonte: Banco do Brasil.

As principais caracteristicas séo:

Quantidade (q): numero de sacas;

Preco unitério inicial (Pui): pre¢o unitario inicial pago por saca;

Data inicio CPR: data de inicio da CPR

Data vencimento CPR: data de vencimento da CPR

Determinacéo do preco para liquidagéo 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 pregbes que antecederem o
ultimo dia util anterior a data de vencimento do contrato convertido para a moeda corrente pela Taxa de Cambio
Referencial Bm&f, vélida para o penultimo dia util anterior ao vencimento do contrato.

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Pelo fato da liquidagéo financeira ser apurada pela média aritmética dos precgos dos ajustes futuros da BMF dos cinco
ultimos dias que antecederem ao penultimo dia de vencimento.

FONTE SECUNDARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Pode-se utilizar o Comité de Precificagdo da WMS.

Critério para utilizagao da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas;

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

nformagio

Confidencial

30/46



M.

TERMO DE ACOES

CARACTERISTICAS:

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

O preco a termo de uma agao resulta da adicéo, ao valor cotado no mercado a vista, de uma parcela correspondente
aos juros - que sao fixados livremente em mercado, em funcdo do prazo do contrato.

A realizacdo de um negécio a termo é semelhante & de um negdcio a vista, necessitando a intermediagdo de uma
sociedade corretora, que executard a operacdo, em pregdo, por um de seus representantes. E possivel o
acompanhamento das operac¢des do mercado a termo, durante todo o pregéo, pela rede de terminais da BOVESPA e,
pouco tempo depois do encerramento das negociacdes, todas as informacdes importantes sobre 0os negdécios a termo
poderdo ser encontradas no site da BOVESPA e nas paginas do BDI - as quais sao reproduzidas nos principais jornais
diarios.

Toda operacéo é registrada automaticamente na BOVESPA e informada ao sistema de compensacéo e liquidacdo da
CBLC. A comparacgdo das informa¢des das partes compradoras e vendedoras e a validacdo dos negdcios sdo feitas
automaticamente pelo sistema eletrdnico de registro. ApGs registradas as operacdes, 0s corretores devem iniciar o
processo de especificagdo dos comitentes finais (investidores). O processo de identificacdo dos comitentes é obrigatorio
e é feito por meio da Rede de Servi¢os que atende a8 BOVESPA e a CBLC.

As operacdes no mercado a Termo devem ser especificadas nos mesmos dias em que sao realizadas (D+0). Este
também é o ultimo dia para que o comprador deposite garantia em ativos dentre os elegiveis pela CBLC. A falta de
depdsito de ativos em D + 0 implica em um débito em dinheiro no valor da garantia a ser realizado em D + 1.

Toda transacdo a termo requer um depdsito de garantia na sociedade corretora, e desta na CBLC. Qualquer corretora
pode pedir a seus clientes garantias adicionais aquelas exigidas pela CBLC . Essas garantias sado prestadas em duas
formas: cobertura ou margem.

. Cobertura - um vendedor a termo que possua os titulos-objeto pode depositd-los na CBLC, como garantia de
sua obrigacao. Esse deposito, denominado cobertura, dispensa o vendedor de prestar outras garantias adicionais;
. Margem - o valor da margem inicial requerida € igual ao diferencial entre o preco a vista e o preco a termo do

papel, acrescido do montante que represente a diferenga entre 0 pre¢o a vista e o menor preco a vista possivel no
pregdo seguinte, estimado com base na volatilidade histérica do titulo. A CBLC avalia a volatilidade e a liquidez das
acOes e as condi¢des 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 redu¢do no valor de garantia do contrato, decorrente de oscilacdo na
cotacao dos titulos depositados como margem e/ou dos titulos-objeto da negociacdo, serd necessario o reforgco da
garantia inicial, que podera ser efetuado mediante o depdsito de dinheiro ou demais ativos autorizados pela CBLC.

. Remuneracdo das Margens - todas as margens de garantia depositadas em dinheiro junto a CBLC séo
aplicadas no mercado aberto, e seu rendimento repassado aos investidores por suas corretoras. Isso melhora o
resultado da operacao.

. Direitos e Proventos - Os direitos e proventos distribuidos as ag6es-objeto do contrato a termo pertencem ao
comprador e serdo recebidos, juntamente com as agdes-objeto, na data da liquidagdo ou segundo normas especificas
da CBLC.

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
A taxa de mercado (desconto) é formada por:

Taxa de mercado = taxa basica de juros.
A taxa basica de juros é obtida a partir das taxas negociadas no mercado futuro de DI 1 dia da BMF para a
determinacéo da taxa a ser utilizada na precificacéo.
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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 utilizagcdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas.

BOX

Operages de Box sédo realizadas através de operacdes com opcdes e/ou agdes com o objetivo de obter uma operagéo
prefixada. As opera¢Bes 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.

Box 3 pontas: esta estratégia envolve operacdes de opg¢édo de compra, opcao de venda e operagdo no mercado a vista
para 0 mesmo vencimento e com 0 mesmo ndmero de contratos.

Box 4 pontas: esta estratégia envolve operacdes de opcdo de compra e opcdes de venda através de travas de altas e
travas de baixa.

Obs: caso as operacgdes estejam cadastradas nos fundos e carteiras de investimento como op¢des e ndo como Box
prefixado estas poderdo ser aprecadas conforme os modelos de precificagdo de opcdes

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.

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 informag6es da fonte priméria apés 20:30 horas.

NOTAS PROMISSORIAS (NP)
CARACTERISTICAS:

A Nota Promissoria (NP) € um titulo de crédito de curto prazo emitido por instituicdo nao-financeira, sem garantia real,
para colocacao 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 NP’s pés-fixados em CDI séo titulos marcados a mercado considerando-se duas componentes principais para a taxa
de Marcacéo a Mercado: CDI e Taxa de Mercado com Spread de Crédito.

A fonte priméria para a estimar o CDI 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:
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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 NP’s analisadas individualmente por
titulo e emissor das carteiras administradas/ fundos no qual o Banco Italu presta servigo de precificagdo 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 histérica
no mercado e ndo estiver ocorrendo crise macroeconémica. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

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 operagédo extremamente simples,
onde o agente econdmico, interessado em trocar o indexador de um ativo ou de um passivo, normalmente procura uma
instituicdo financeira, que monta a operacdo. O acordo é entéo registrado na BMF ou na CETIP. No vencimento, é feito
o0 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
operacOes podem ser feitas com garantia, com garantia de somente uma das partes e sem garantia. Nas operacgdes
com garantia da BMF sdo exigidos depdsitos de margens de garantia das partes envolvidas. O célculo é feito
diariamente pela Bolsa e leva em conta o risco de cada operagdo. Nas operagfes sem garantia, ndo ha, evidentemente,
exigéncia de margem de garantia. A Bolsa registra a operacéo, controla as posi¢oes, informa os valores da liquidacéo
financeira, mas ndo se responsabiliza pelo eventual ndo-pagamento por parte dos agentes.

Na CETIP, os contratos de swap sao registrados pelo Sistema de Prote¢do Contra Riscos Financeiros (SPR). Todas as
operacdes sao feitas sem garantia.

Swap com Ponta Prefixada
As pontas pré-fixadas dos swaps sédo avaliadas pelo método de fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto
utilizadas séo obtidas conforme descri¢édo a seguir:

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.

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 utilizacdo da fonte alternativa:

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

Swap com ponta indexada ao Ddlar

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: Sobre o valor nominal unitario sera acrescida a variagdo cambial do dia util
imediatamente anterior a data de emissédo até o ultimo dia (til anterior a data-base ou data de calculo. Para o calculo da
variagdo cambial utiliza-se o dolar Ptax-800 de venda disponibilizado pelo SISBACEN.

TAXAS DE DESCONTO: Swaps cambial
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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 Andima;

2°. transacdo PCOT do Banco Central.

Critério de utilizacao:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas. A informacédo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Swap com ponta indexada ao CDI/Selic

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: Sobre o valor nominal unitério incidira uma remuneracéo que contemplara juros
remuneratoérios estabelecidos com base na taxa CDI/ Selic divulgada pelo Sisbacen entre a data de emissao (inclusive)
e a data de avaliagdo, 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 determinagcdo do CDI/ Selic projetado até o vencimento da opera¢do séo 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 utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte priméria apdés 20:30 horas.

Swap com pontaindexada ao IGPM

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: 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;

TAXAS DE DESCONTO: Utiliza-se curva obtida dos Swaps de IGPM na BMF.

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
projecéo da Andima.

Para a taxa de mercado (desconto) podem-se utilizar taxas coletadas com corretoras.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte priméaria apds 20:30 horas. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Swap com pontaindexada ao IPCA

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: Sobre o valor nominal unitério incidird remuneragdo que contemplara juros
estabelecidos com base no indice IPCA oficial, divulgado pelo IBGE, até o més anterior ao corrente, e a projegao
divulgada pela Andima para o més corrente;
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TAXAS DE DESCONTO: Utiliza-se curva advinda da Andima (NTN-B).

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 uUltima
projecdo da Andima.

A fonte para o Cupom IPCA é a média aritmética entre cotacdes coletadas em corretoras, em leildo primario (se houver)
e na Andima (se houver).

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas. A informacdo deve ser coletada de no minimo trés
corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Swap com pontaindexado a A¢éo
Os Swaps atrelados ao pre¢o de uma agdo negociada na Bovespa séo valorizados pelo dltimo preco de fechamento
divulgado pela Bovespa. Em ndo havendo negociacéo no dia, serd mantido o pre¢o da Ultima negociagao.

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
Preco da ac¢do obtido através da Bovespa.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
Preco da acgdo obtido através do Feeder disponivel tais como Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informagdes da fonte priméria apés 20:30 horas.

Swap com pontaindexada ao Euro
A ponta Euro do swap é avaliada pelo método de fluxo de caixa descontado.

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:
ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: Utiliza-se a variacdo cambial do euro para reais do dia Gtil imediatamente
anterior & data de emissdo até o Ultimo dia Gtil anterior & data-base ou data de célculo. A cotacdo utilizada € a do
EuroPtax de venda disponibilizado pelo BACEN.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
Atualiza¢c&o do valor nominal e taxa de desconto: podem-se utilizar as informacdes divulgadas no Feeder disponivel tais
como Broadcast, Bloomberg ou Reuters .

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

Swap com ponta indexada a Commodities:

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: Sobre o valor nominal unitério incidira remuneracdo da cotacdo da commoditie
convertendo em Reais pela cotacdo de Do6lar PTAX D-1 (se for o caso da especificacdo do contrato ou se o fundo for
onshore) e respeitando as regras do contrato de SWAP como, por exemplo, a Ultima cotacdo da commoditie ou a média
das cotacdes da commoditie composto pelos valores a vista e futuros do més corrente. No caso do dolar PTAX sera
utilizado o Banco Central do Brasil - BACEN. No caso de commodities com cotagdo no mercado futuro brasileiro sera
utilizado a BM&F e sem cotagdo no mercado futuro brasileiro sera utilizada a Bloomberg.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
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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°. délar médio divulgado da Andima;

2°. transagdo PCOT do Banco Central.

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

Critério de utilizacao:

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

A informacao deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagdo.
Swap com ponta média de Commaodities:

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Utiliza-se as cotagdes de NDFs de commodities disponiveis no terminal Bloomberg e interpolacgéo linear para
determinagéo da curva de valores futuros para cada commoditie. Calcula-se a média esperada para o periodo.

MediakE g > (cotacoes_ realizadas_ periodo_media-+ cotacao_esperada)
ediaEsperada =

n
n=numero_dias_ periodo_apuracdo_média

VP _(MediaEsperadaj*( PTAXd -1 )* 1
Cotacaolnicial USDBRLinicial Cupom__cambial _sujo

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
Pode ser utilizada a Reuters ou corretoras.

Critério de utilizacao:

Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
A informacdo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Swap Ponta Libor:
A ponta Libor é calculada conforme férmula abaixo.

N[+ L *(dc/360)*(1+ 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 de Libor, disponiveis nas telas ICVS
da Bloomberg.
A projecéo da Libor a termo é calculada através da Curva de Libor.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
Poade ser utilizada a Reuters ou corretoras
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Critério de utilizacao:
Recebimento de informacdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
A informacao deve ser coletada de no minimo trés corretoras 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.
Swap Ponta “Outras Moedas” :
FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

A ponta “Outras Moedas” ¢ atualizada utilizando-se cota¢des de NDFs disponiveis nas telas FRD no terminal
Bloomberg.

A conversdo do valor calculado para Reais é realizado através das cota¢des de fechamento de moedas disponiveis no
site do Banco Central.

FONTE ALTERNATIVA DE TAXAS DE MERCADO:
Pode ser utilizada a Reuters ou corretoras.

Critério de utilizacao:
Recebimento de informacgdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
A informacédo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

RENDA VARIAVEL
Acdes

FONTE PRIMARIA DE COTACOES:

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 negociacBes ativa (BOVESPA/SOMA). Assim, as ac¢bes sdo
valorizadas pelo udltimo preco de fechamento divulgado pela Bovespa (www.bovespa.com.br) ou SOMA
(www.somaativos.com.br). Em ndo havendo negocia¢do no dia, a cotacdo do dia anterior € mantida, ndo havendo
impacto no patriménio liquido do fundo.

FONTES ALTERNATIVAS DE COTACC)ES:

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

Caso se mantenha a nao negocia¢éo da acdo, o preco dela podera ser atualizado em funcéo da divulgacéo de balancos
ou balancentes da empresa.

Critério para utilizagdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas.
N&o negociagdo durante pelo menos 3 meses.

Acdes Internacionais e ADRs

FONTE PRIMARIA DE COTACOES:

Sdo marcadas pelas cotagdes de fechamento divulgadas pela Bolsa, onde é negociada, convertidas em
Reais pela cotacdo dolar PTAX em fundos onshore. No caso de fundos offshore, sera obedecida a moeda do
fundo para converséo cambial.
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FONTES ALTERNATIVAS DE COTACOES:

Poderé ser utilizado feeder disponivel tais como Bloomberg ou Reuters como fonte alternativa.

Caso se mantenha a nédo negociacgao da acao, o prego dela podera ser atualizado em funcéo da divulgacao de balangos
ou balancentes da empresa.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas.
N&o negociacéo durante pelo menos 3 meses.

FUTUROS

Futuros

FONTE PRIMARIA DE TAXAS DE MERCADO:

Da mesma forma que o mercado de acdes, o0 processo de marcagdo a mercado para os contratos futuros € muito mais
simples e intuitivo, uma vez que trata-se de um mercado mais organizado, onde existe uma bolsa de negocia¢fes ativa
(BM&F). Assim, os contratos futuros de juros (DI 1 dia), cambio (DOL), cupom cambial (DDl e FRC) e Bovespa
(IBOVESPA) séo valorizadas pelos pregos de ajuste fornecidos ao final do pregdo. Estas cota¢gfes 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 serdo valorizados pelo prego de ajuste fornecidos ao final do pregéo pela BM&F.

FONTES ALTERNATIVAS DE TAXAS DE MERCADO:
Caso nao haja a publicacéo das informacdes dos contratos futuros pela BM&F, poderda ser utilizado feeder disponivel
tais como Broadcast, Bloomberg ou Reuters.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:
Recebimento de informacgdes da fonte primaria apds 20:30 horas.

OPCOES
Opcdes de acbes

FONTE PRIMARIA DE COTACOES:
Com base nos negdcios realizados no dia e a cotacdo da agcado na Bovespa, calcula-se a volatilidade implicita das
operac0Oes. A partir desses dados utiliza-se a paridade put-call para aprecar as opgoes.

FONTES ALTERNATIVAS DE COTA(;C)ES:

No dia em que ndo houver negociagdo ou que a convergéncia na volatilidade obtida da cotacdo da opc¢do na Bovespa e
0 preco do ativo objeto, taxa de juros e demais par&metros de entrada do modelo néo refletirem condicBes reais de
mercado, poderdo ser utilizados dados obtidos através de metodologia descrita abaixo para o aprecamento das opc¢odes.

Sera coletada a volatilidade de corretoras. Caso a coleta ndo esteja disponivel, sera utilizada a Regra de Convergéncia:
A volatilidade do dia sera a ultima volatilidade implicita calculada, mais ou menos a diferenca entre esta e a histérica,
multiplicada pela fracdo 1 / (nUmero de dias até o vencimento).

Critério para poder utilizar a fonte alternativa:

Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas;

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

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

Nesta modelagem utilizamos o modelo de Black & Scholes

Prémio da Call = SN(d1) — Xe" " N(d2)
Prémio da Put = Xe™" N(-d2) - SN(-d1)
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Opcdes de Ibovespa

O método utilizado para o apregcamento de opc¢des de Ibovespa segue os critérios abaixo:

FONTE PRIMARIA DE COTACOES:

As opgOes deste ativo sdo valorizadas preferencialmente pelo prémio de referéncia divulgado pela BM&F, através do
site www.bmf.com.br;

FONTES ALTERNATIVAS DE COTACOES:
| - As opgdes que ndo possuirem prémio de referéncia serdo preferencialmente precificadas a partir dos seguintes
passos:
a) a partir das volatilidades implicitas divulgadas pela BM&F sera obtida a superficie de volatilidades através de
interpolacao para os precos de exercicios e prazos que nao forem listados;
b) caso ndo haja divulgacédo de volatilidades implicitas divulgadas pela BM&F, as mesmas poderéo ser obtidas a
partir dos prémios de referéncia divulgados pela BM&F;
¢) Caso ndo haja a divulgacdo de informagBes pela BM&F ou seja detectado alguma distorcdo nos dados
divulgados pela BM&F, poderédo ser utilizadas informacdes divulgadas por corretoras de valores.

O ativo-objeto utilizado para apurar tal volatilidade é o valor do indice futuro relativo aquela oferta de compra e venda,
descontado pela respectiva taxa de juros pré-fixada.

O valor do ativo-objeto a ser utilizado no modelo de apregcamento é a cotacdo de fechamento do indice futuro,
descontado pela taxa de juros pré-fixada referente.

Il Adicionalmente, se a volatilidade para um determinado prazo ou vencimento nao puder ser interpolada ou
extrapolada, a volatilidade podera ser obtidas a partir de um valor interpolado entre a Ultima volatilidade utilizada e a
histérica calculada por desvio-padrdo. Esta volatilidade histérica é calculada com uma janela proporcional ao prazo de
vencimento da opg¢do. Caso apés estar sendo utilizada a volatilidade histérica surja dado na superficie de volatilidades,
seré utilizado esse dado.

Il — As volatilidades para as op¢des de balcdo poderdo ser obtidas a partir dos seguintes passos:

a) a partir das volatilidades implicitas divulgadas pela BM&F seré obtida a superficie de volatilidade através de
interpolacao para os precos de exercicios e prazos que nao forem listados;

b) caso ndo haja divulgacgéo de volatilidades implicitas divulgadas pela BM&F, as mesmas poderéo ser obtidas a

partir dos prémios de referéncia divulgados pela BM&F;

c) Caso ndo haja a divulgacdo de informacbBes pela BM&F ou seja detectado alguma distorcdo nos dados

divulgados pela BM&F, poderéo ser utilizadas informacdes divulgadas por corretoras de valores;

d) Podera ser utilizada a volatilidade historica para prazos ou precos de exercicios que nao possam ser
interpolados ou extrapolados.

Critério para poder utilizar a fonte alternativa:
Recebimento de informacgdes da fonte primaria apds 20:30 horas;
A informacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagéo.

Os prémios das opg¢des correspondentes aqueles pregos de exercicios criados, finalmente, sdo obtidos pelo modelo de
Black e Scholes:

Prémio da Call = SN(d1) — Xe™" N(d2)
Prémio da Put = Xe™" N(-d2) - SN(-d1)

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

K= Strike
H=Barreira
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o G

R=Rebate

b = RiskFree — DivYield

_ (b—0c?12)

a=(1+u)*o*t

ot
Ln(S/H
X a(xf)
e Ln(l:_xlj_ K)
PRUGIDN

Coxat

Ln(H/S) .
o TRt

fl=gp*S*e® T *N(g*xD) —g* X *e " *N(gp*xL—g*c*/t)
fF2=g*S*e® M *N(@P*x2) —g* X *e " *N(p*x2—g**/t)
f3=g*S*e® VX (H /S) @ WD xN(;*yl) —g* X *e " *(H /S)T *N(n7* yl—n* o *+/t)
4=g*S*e® X (H [S)TUD AN (*y2) —g* X *e " *(H/S)F *N@m*y2—n*o*t)
f5=R*eC"(N@#H*x2—n*c*/t)—(H/S)Z? *N(@(n*y2—n*c*/t))
fF6=R*((H/S)“P*N@3*Z)+(H/S)“PN@m*Z —2*n*A1*c*/t))

Call down-and-in

n=1

p=1

Preco = f3 + 5, se K>H;

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

Call up-and-in

n=-1

¢p=1

Preco = f1 + f5, se K>H;

Preco = f2 - f3 + f4 + {5, se K<=H;

Put down-and-in
n=1
¢p=-1
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Preco = f2 - f3 + f4 + 5, se K>H,;
Preco =f1 + {5, se K<=H;

Put up-and-in
n=-1
¢=-1

Preco =f1 - f2 + f4 + 5, se K>H,;
Preco =3 + 5, se K<=H,;

Call down-and-out
n=1
p=1

Preco =11 - f3 + f6, se K>H;

Preco =f2 - f4 + 16, se K<=H;
Preco=0,se K<=H

Call up-and-out

n=-1

=1

Preco =16, se K>H;

Preco =f1 - f2 + f3 - f4 + 16, se K<=H,;
Preco=0,se S>=H

Put down-and-out

n=1

p=-1

Preco =1 - f2 + f3 - f4 + 16, se K>H,;
Preco =16, se K<=H;

Preco=0,se S<=H

Put up-and-out

n=-1

¢=-1

Preco = f2 - f4 + {6, se K>H;

Preco =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, ndo ha formula fechada. Utiliza-se simula¢éo de Monte-Carlo.

Opcao de dodlar:

O método utilizado para o aprecamento de opcdes de délar segue os critérios abaixo:

FONTE PRIMARIA DE COTACOES:

As opcdes deste ativo sdo valorizadas preferencialmente pelo prémio de referéncia divulgado pela BM&F, através do
site www.bmf.com.br;

FONTE SECUNDARIA DE COTACOES:
| — As opc¢des que ndo possuirem prémio de referéncia poderao ser precificadas a partir dos seguintes passos:

a) a partir das volatilidades implicitas divulgadas pela BM&F sera obtida a superficie de volatilidades através de
interpolacao para os precgos de exercicios e prazos que ndo forem listados;
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b) caso ndo haja divulgacéo de volatilidades implicitas divulgadas pela BM&F, as mesmas poderéo ser obtidas a
partir dos prémios de referéncia divulgados pela BM&F;

¢) Caso ndo haja a divulgacdo de informagBes pela BM&F ou seja detectado alguma distorcdo nos dados
divulgados pela BM&F, poderédo ser utilizadas informacdes divulgadas por corretoras de valores.

O ativo-objeto utilizado para apurar tal volatilidade é o valor do indice futuro relativo aguela oferta de compra e venda.
O valor do ativo-objeto a ser utilizado no modelo de aprecamento é a cotacao de fechamento do indice futuro.

Il — Adicionalmente, se a volatilidade para um determinado prazo ou vencimento nao puder ser interpolada ou
extrapolada, a volatilidade podera ser obtidas a partir de um valor interpolado entre a Ultima volatilidade utilizada e a
histérica calculada por desvio-padrdo. Esta volatilidade histérica é calculada com uma janela proporcional ao prazo de
vencimento da opcéo. Caso apoés estar sendo utilizada a volatilidade histérica surja dado na superficie de volatilidades,
seré utilizado esse dado.

Il — As volatilidades para as op¢des de balcdo poderdo ser obtidas a partir dos seguintes passos:

a) a partir das volatilidades implicitas divulgadas pela BMF sera obtida a superficie de volatilidade através de
interpolacdo para os precos de exercicios e prazos que nao forem listados;

b) caso néo haja divulgacdo de volatilidades implicitas divulgadas pela BMF, as mesmas poderdo ser obtidas a

partir dos prémios de referéncia divulgados pela BMF;

c) Caso nédo haja a divulgacdo de informagbes pela BMF ou seja detectado alguma distorcdo nos dados

divulgados pela BM&F, poderéo ser utilizadas informacdes divulgadas por corretoras de valores;

d) Podera ser utilizada a volatilidade historica para prazos ou precos de exercicios que ndo possam ser
interpolados ou extrapolados.

Critério para poder utilizar a fonte alternativa:

Recebimento de informacgdes da fonte primaria apds 20:30 horas

Repeticdo ou auséncia da cotacdo na fonte primaria em mais de dois dias Uteis. A informacdo deve ser coletada de no
minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificagao.

Nesta modelagem, utilizamos o modelo de Black (1976).
Call = Se""N(d,) - Xe""N(d,)
Put = -Se "N (~d,) + Xe "N (~d,)

Opcdao de DAlar com Dupla Barreira

Nos casos up-in/down-out ou down-in/up-out, ndo ha formula fechada. Utiliza-se simulagdo de Monte-Carlo.

Opcao de IDI:

Caracteristicas:

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

FONTE PRIMARIA DE COTACOES:
As opcdes deste ativo sdo valorizadas preferencialmente pelo prémio de referéncia divulgado pela BMF, através do site
www.bmf.com.br.

FONTE SECUNDARIA DE COTACOES:
N&o havendo informacéo disponivel, podera ser utilizada modelagem matematica de precificacdo de opcdes através de
informacdes de volatilidade obtida de coletas com corretoras e do ativo objeto obtido através da cotacao da BMF.
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Critério para poder utilizar a fonte alternativa:
Recebimento de informag6es da fonte primaria apés 20:30 horas.
A informacao deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Nesta modelagem utilizamos o modelo de Black (1976).

Call = Se""N(d,) - Xe""N(d,)
Put =-Se”" N(-d,) + Xe"""N(-d,)

Opcéo de DI:
FONTE PRIMARIA DE COTACOES:

As opcdes de DI (DI1 , DI2 , DI3) sédo valorizadas pelo prémio de referéncia divulgado pela BM&F, através do site
www.bmf.com.br .

FONTE SECUNDARIA DE COTACOES:
N&o havendo informacéo disponivel, poderd ser utilizada modelagem matemética de precificacdo de opcdes através de
informacdes de volatilidade obtida de coletas com corretoras e do ativo objeto obtido através da cotacdo da BMF.

Critério para poder utilizar a fonte alternativa:
Recebimento de informacgdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
A informacao deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacéo.

Titulos da Divida Externa
Bradies

Foram emitidos em troca da divida externa brasileira em 1994. (fonte: BACEN)

FONTE PRIMARIA DE COTACOES:
Esses titulos sé@o valorizados pela média das cotag¢des (bid /ask) divulgado em feeder disponivel tais como telas da
Bloomberg, Broadcast ou Reuters, levando-se em conta o cupom pré-rata do respectivo titulo.

Titulos vigentes:
EI BOND
FLIRB
NEW MONEY BOND 1994
DCB
BIB / EXIT BOND
C BOND
PAR BOND
DISCOUNT BOND

FONTE SECUNDARIA DE COTACOES:
N&o havendo informacéo disponivel, podera ser utilizada coletas com corretoras.

Critério para poder utilizar a fonte alternativa:
Recebimento de informacgdes da fonte primaria apds 20:30 horas.
A informacéo deve ser coletada de no minimo trés corretoras aprovadas pelo Comité de Precificacao.

Globals

Sao titulos denominados em dolares e negociados globalmente. Pagam, via de regra, taxas de juros fixas.
Alguns titulos foram emitidos em operacgdes voluntarias de troca, isto é, foram subscritos com titulos bradies. (fonte:
BACEN)
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Esses titulos sé@o valorizados pela média das cotagdes (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.

Titulos vigentes:
BR 05
BR 06
NBR 07
BR 07
BR 08
NBR 08
BR 09
BR 09 FLUTUANTE
BR 10
NBR 10
BR 11
BR 12
BR 13
BR 14
BR 19
BR 20
BR 24
BR 24B
BR 27
BR 30
BR 34
BR 40

Direitos Creditérios

Direitos Creditérios (DC)

Os Fundos de Recebiveis foram criados com o objetivo de dar liqguidez ao mercado de crédito, reduzindo o risco e
ampliando a oferta de recursos. Com eles as empresas passaram a ter uma opg¢éo de financiamento alternativa, seja ao
sistema bancario, seja ao mercado de capitais, e 0s banco passaram a ter a possibilidade de vender seus créditos para
fundos de recebiveis especialmente criados para esse fim, abrindo espagco em sua carteira para novas operacdes de
crédito.

As cotas desses fundos estao classificadas em dois tipos, que funcionam como refor¢co de garantias para o investidos, a
saber:

e Cota de classe sénior: aquela que ndo se subordina as demais para efeito de amortizacédo 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 remuneracéo, quando
houver; e

e Cota de classe subordinada: aquela que se subordina a cota sénior ou a outras cotas subordinadas, para
efeito de amortizacéo e resgate.

Fonte: Mercado Financeiro, Eduardo Fortuna 162 edigédo

A fonte primaria para o spread de crédito € o Comité de Precificagdo da WMS seguindo os critérios descritos no item
Comité do Manual .
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A fonte alternativa do spread de crédito € o conjunto formado pelas operac¢des de FIDC’s das carteiras administradas/
fundos no qual o Banco Ital presta servigo de precificacdo de ativos dos ultimos 10 dias Uteis, conforme exemplo
abaixo.

Critério para utilizacdo da fonte alternativa:

Recebimento de informag6es 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 nado estiver ocorrendo crise macroeconémica.

Cenarios de Stress

Em caso de cenério de stress nos mercados financeiros, podera ser realizado um Comité de Precificagdo da WMS
Extraordinario para alteragdo de taxas, volatilidades e outros parametros utilizados na precificacéo.

Ativos em Default

ProvisBes para ativos em default séo discutidas nos Comités de Crédito da WMS e Comité de Precificagdo da WMS.
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