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INntrodu ca&o

Este documento apresenta a metodologia utilizada pelo Banco do Brasil para a
marcacdo a mercado (MaM) dos diversos instrumentos financeiros negociados no
mercado local para fundos de investimento e carteiras administradas.

O processo de marcacdo a mercado consiste na atualizacdo do valor dos
instrumentos financeiros pelos precos efetivamente transacionados no mercado, ou, na
falta destes, por estimativa isenta, objetivando assim a determinacéo justa e equanime do
patrimdénio dos fundos de investimento e carteiras administradas.

Este Manual da transparéncia ao processo de marcacao a mercado e foi elaborado
com base nos principios e critérios do Codigo de Auto Regulagdo para Fundos de
Investimentos e nas diretrizes de MaM da Anbima. O referido Manual aborda os ativos
existentes na industria financeira, agrupados, conforme sua origem, em grandes blocos.
Inicialmente, serdo apresentados os procedimentos utilizados na marcacdo dos Titulos
Publicos, por se tratarem de ativos cujo aprecamento € mais conhecido. Em seguida, sera
tratado o segmento de Titulos Privados, que neste caso, possuem ativos tanto de renda
fixa, quanto de renda variavel, e por fim, encerra-se tratando dos Derivativos. No bloco
“Outras Operacdes” serdo apresentados procedimentos utilizados para as demais
operagoes.

l. Principios Gerais da Marcac¢ao a Mercado

Estes principios sdo norteadores no estabelecimento de politicas de MaM e
direcionadores dos processos e praticas de Marcag¢do a Mercado. Sao aplicados de forma
coerente, ou seja, a forma de aplicacdo de um nao inviabiliza a aplicacdo de outro. Dentre
0s principios destacam-se:

a) Melhores Praticas: o processo e a metodologia de MaM seguem as melhores

praticas de mercado;

b) Abrangéncia: tendo em vista que o principal objetivo da Marcacédo a Mercado é
evitar a transferéncia de riqgueza entre os diversos cotistas de um fundo de
investimento, estas diretrizes abrangem todos os fundos nao-exclusivos e néo-
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 ou
restrito, ser-lhe-do aplicaveis imediatamente todas as regras gerais aplicaveis
aos demais fundos;

c) Comprometimento: a instituicdo esta comprometida em garantir que 0S precos
reflitam valores de mercado, e na impossibilidade da observacdo desses,
despender seus melhores esforcos para estimar o que seriam 0s precos de
mercado dos ativos pelos quais estes seriam efetivamente negociados;
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d) Equidade: o critério preponderante do processo de escolha de metodologia,
fontes de dados e/ou qualquer decisdo de MaM tem tratamento equitativo dos
cotistas;

e) Frequéncia: a MaM tem como fregiiéncia minima a periodicidade de calculo das
cotas;

f) Formalismo: a instituicho tem um processo formal de MaM. Para tal, a
metodologia € definida em manual de MaM e a instituicdo tem uma é&rea ou
pessoa responsavel pela execucdo, pela qualidade do processo e metodologia,
bem como pela guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre
decisbes tomadas;

g) Objetividade: as informagOes de pregos e/ou fatores sao preferencialmente
obtidos de fontes externas independentes;

h) Consisténcia: se o administrador € responsavel pela precificacdo de todos os
seus fundos, um mesmo ativo ndo tem precos diferentes em nenhum dos
fundos. De maneira analoga, se em um ou mais fundos de um mesmo
administrador, a precificacdo ficar a cargo de prestador de servico contratado,
nesses fundos, um mesmo ativo nao tem precos diferentes quando utilizado o
mesmo Manual de MaM. O prestador de servico contratado também néo adota,
para um mesmo ativo, mesmo que em diferentes fundos e de diferentes
administradores, precos diferenciados quando utilizado o mesmo Manual de
MaM, imprimindo consisténcia ao exercicio de sua funcao; e

i) Transparéncia: as metodologias de marcacdo a mercado sao publicas e
disponiveis.

Il. Ocorréncia de Risco Sistémico e de Mercado

A atividade de gestdo de ativos financeiros, bem como toda a atividade econémica
financeira, estd sujeita a eventos inesperados que podem provocar oscilacdes no valor
dos ativos impactando significativamente o patriménio dos fundos. Determinadas
ocorréncias, embora de certa forma conhecidas, ou seja, classificadas pela doutrina, séo
na grande maioria das vezes imprevisiveis. E o caso de moratdria entre paises
emergentes, crises externas no setor de energia — Petroleo, crises de natureza cambial
em moedas fortes — como o dolar e euro, recessao na economia americana, entre outros.
Esses fatos podem, ou ndo, provocar impactos profundos na economia brasileira e
consequentemente nos ativos financeiros.

Cada crise possui caracteristicas e reflexos proprios ndo sendo possivel planejar
com antecedéncia a¢des e procedimentos, uma vez que as mesmas somente podem ser
definidas caso a caso. As decisfes sdo tomadas pelo administrador do fundo.

Nas situacdes em que um ativo de renda fixa atrase ou cancele o pagamento de
juros e/ou principal, este ativo sera considerado em default.

Caso haja negociacao apos a ocorréncia do default, a marcacdo a mercado destes
ativos utilizara o preco de mercado. Na inexisténcia de negocios, a Diretoria de Mercado
de Capitais e Investimentos através da Geréncia de Servicos Fiduciarios, avaliard os
seguintes pontos para definir o procedimento a ser adotado:

"1 Percentual do patrimonio do fundo alocado no ativo;
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"1 Perspectiva de renegociacdo com a contraparte;
1 Notoriedade do caso; e
"1 Perspectiva de reabertura para negociagdo no mercado.

ApOs avaliagdo, a Diretoria de Mercado de Capitais e Investimentos através da
Geréncia de Servicos Fiduciarios deliberara sobre as seguintes opcbes, sem prejuizo de
outras:

1 Comunicacdo ao administrador/gestor para decisao sobre as providéncias
cabiveis a respeito da continuidade ou ndo do fundo;
1 Outras medidas julgadas cabiveis.

[ll. Estruturas organizacionais envolvidas no Proce  sso

A Diretoria Executiva do Banco do Brasil, responsavel pela administracdo dos
negocios, € composta pelo Presidente, 9 Vice-presidentes e 27 diretores, conforme
organograma a seguir. Cabe-lhe cumprir e fazer cumprir o Estatuto Social, as deliberacdes
da assembléia geral de acionistas e do Conselho de Administracdo e as decisdes
colegiadas do Conselho Diretor e da prépria Diretoria Executiva. Cada um de seus
membros deve exercer as atribuicbes definidas no Estatuto e pelo Conselho de
Administragdo, sempre observando o0s principios de boa técnica bancéria e o0s
procedimentos de governanca corporativa. O Estatuto do Banco do Brasil prevé a pratica
de decisao colegiada em todos 0s niveis.
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Banco do Brasil
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2
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As éareas envolvidas no processo de MaM para fundos de investimento no

Banco do Brasil sdo:

)

V. Processo |

Diretoria de Gestdo de Riscos, vinculada a Vice-Presidéncia de Controles
Internos e Gestao de Riscos, através da Divisdo de Modelagem para Risco
de Mercado e Liquidez para Fundos de Investimento da Geréncia de Gestéao
dos Riscos de Mercado e Liquidez dos Fundos de Investimento; e

Diretoria de Mercado de Capitais e Investimentos, vinculada a Vice-
Presidéncia de Atacado, Negdcios Internacionais e Private Bank, através das
Divisbes de Liquidacdo e Custodia | e Il e Divisdo de Controladoria e
Contabilidade da Geréncia de Servicos Fiduciarios, responsavel pela
prestacdo de servi¢o de custddia qualificada no Banco do Brasil.

nterno

Os procedimentos de Marcacdo a Mercado (MaM) no Banco do Brasil sao

realizados em consonancia com os critérios determinados pelos seguintes documentos:

[

[

Instrugdo CVM 438, de 12 de julho de 2006, da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM); e

Cdédigo de Auto-Regulacdo da Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima).

As principais etapas do processo de marcagdao a mercado adotado no Banco

do Brasil sdo as seguintes:

i)
i)

ii)

Coleta dos dados de mercado: realizada pela Diretoria de Gestao de Riscos;
Tratamento dos dados coletados: em determinados casos, a marcagédo a
mercado de determinados instrumentos financeiros faz uso de dados obtidos
diretamente da fonte primaria — sob forma de precos unitarios (PU), por
exemplo; em outros casos, sao utilizados dados tratados sob a forma de taxa
de juros, por exemplo, considerando as respectivas metodologias e praticas
de mensuracao dos instrumentos financeiros, tais como:

1 Base da taxa juros: dias Uteis (252 dias Uteis ao ano), ano civil (365 dias

corridos) ou ano comercial (360 dias corridos);

"1 Célculo de juros: linear ou exponencial;

1 Capitalizagcéo de juros: diario, mensal, semestral ou anual,

"1 Fluxo de pagamentos: mensal, semestral, anual, etc.

Validacdo dos precos tratados: é feita pela Diretoria de Gestdo de Riscos
através de analise comparativa entre as rentabilidades diarias, em busca de
aderéncia as rentabilidades praticadas no mercado;

Aplicacdo dos pregcos as carteiras: os pregos (PU’s) calculados pela
Diretoria de Gestdo de Riscos sao disponibilizados a Divisdo responsavel
pelo processamento de fundos e carteiras de terceiros da Geréncia de
Servicos Fiduciarios da Diretoria de Mercado de Capitais e Investimentos
através de aplicativo proprio;

A validacao da aplicacdo dos precos as carteiras: a Divisdo de Controladoria
e Contabilidade responsavel pelo processamento de fundos e carteiras de
terceiros efetua andlise dos desvios dos precos, verificando se existe
coeréncia com o respectivo mercado do referido ativo. As Auditorias Interna
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e Externa efetuam periodicamente testes de validacdo da aplicacdo dos
precos; e

vi) A supervisado dinamica da metodologia: 0 acompanhamento dos processos
na ordem apresentada € efetuado pela Divisdo de Controladoria e
Contabilidade responséavel pelo processamento de fundos e carteiras de
terceiros da Geréncia de Servigcos Fiduciarios da Diretoria de Mercado de
Capitais e Investimentos.

V. Célculo dos valores de cotas (abertura e fechame  nto)

Os PUs, taxas e cotacdes sao capturados diariamente, conforme o caso, por
meio de aplicativos proprios no encerramento dos mercados. A partir dessas informacdes
séo atualizados os precos dos ativos que comporao os valores das cotas dos fundos que o
Banco do Brasil presta servi¢os de custodia.

i) Fundos com cota de fechamento : o processamento das carteiras ocorre
em D+1, sendo os ativos precificados pela Diretoria de Gestdo de Riscos
para D+0;

i) Fundos com cota de abertura : o0 processamento ocorre em D+0. A cota &
calculada pela Divisdo de Controladoria e Contabilidade responsavel pelo
processamento de fundos de investimento e carteiras com base na projecao
de rentabilidade em D-1, observada em cada ativo que compde a carteira do
fundo, atualizada para D+0, data da cota. A cota de abertura sera atualizada
observando-se o seguinte:

"1 Estimativa de valorizagéo dos ativos da carteira, verificada nos mercados
em D-1.

"1 Ponderacédo da valorizacdo dos ativos, considerando-se o percentual de
participacdo no Patriménio Liquido.

C = 1+1)XC,

Onde:
Ca = Cota de abertura D+0
i = percentual para atualizacéo da cota
Cqy.1 = Cota de abertura de D-1

VI. Fontes Primérias e Fontes Secundarias

As fontes primarias sado os provedores de dados de entrada para os modelos
desenvolvidos. Por sua vez, as fontes secundarias constituem-se em provedores
alternativos de dados de entrada, cujo acionamento ocorre sob o regime de contingéncia,
dadas as seguintes situagoes:

71 Indisponibilidade de dados originados das fontes primarias;
71 Crise sistémica; e
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"1 Falta de liquidez para determinados ativos financeiros, ou classe de
ativos financeiros, e diferencas significativas de dados entre provedores
de mercado.

Em momentos de suspensdo das negociacdoes (Circuit Breaker), serao
utilizadas informacdes fornecidas pela propria BM&FBovespa:

1 AcgOes, opcbes sobre acdes liquidas, contrato a termos de acgles: a
BM&FBovespa divulga as cotacdes referentes a negociacoes realizadas
no mercado acionario; no caso de opcoes iliquidas, utiliza-se modelos
matematicos ou estatisticos para atribuicdo de preco, entre os quais
citamos: Black & Sholes ou Black, conforme o caso.

1 Contratos futuros, swaps, commodities: As operacoes de derivativos sao
realizadas em clearing especifica.

As fontes primarias e secundarias sao apresentadas de forma individualizada
para cada ativo financeiro tratado neste manual. De forma geral, sdo considerados o0s
precos de fechamento dos ativos financeiros em seus ambientes de negociacao.

A descricéo das fontes primarias e secundarias para cada classe de ativo
financeiro encontra-se no APENDICE B.

VIl. Governanca Corporativa

7

Governancga corporativa € um conceito de gestdo das organizagbes que
abrange assuntos relativos ao poder de controle e de direcédo de uma empresa, bem como
as formas e esferas de seu exercicio e os diversos interesses de natureza empresarial,
envolvendo o relacionamento entre acionistas e cotistas, Conselho de Administracéo,
Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal.

Ao adotar boas préaticas de governanca corporativa, o Banco do Brasil
demonstra que sua administracdo se compromete com a transparéncia, a prestacéo de
contas, a equidade e responsabilidade socioambiental, suportadas pela utilizacdo de
ferramentas de monitoramento que alinham o comportamento dos executivos ao interesse
dos acionistas e da Sociedade.

O Banco do Brasil integra o mais elevado segmento de governanca
corporativa da Bolsa de Valores de S&o Paulo - Bovespa, desde 31 de maio de 2006, com
a assinatura do contrato de adeséo ao Novo Mercado.

O Banco do Brasil possui um Codigo de Governanca Corporativa que
apresenta uma visao panoramica e de consulta simplificada sobre principios e praticas do
Banco do Brasil, contribuindo para fortalecer a transparéncia de sua gestdo, aumentar seu
valor institucional e facilitar o acesso ao seu capital, por parte de investidores, além de
concorrer para sua perenidade.

A estrutura de governanca corporativa do Banco do Brasil assegura os
direitos e os interesses dos acionistas, majoritarios ou minoritarios, e seu alinhamento com
os direitos dos clientes, empregados, fornecedores, governo e da comunidade em geral.
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T itulos P blicos (IInternos)

1. TITULOS PREFIXADOS

Neste item, sdo abordados os titulos prefixados emitidos pelo Tesouro Nacional que

sdo utilizados como instrumentos de captacdo de recursos e que sao custodiados no
Sistema Especial de Liquidagdo e Custédia — SELIC. Atualmente, sdo negociados 0s
seguintes: Letras do Tesouro Nacional (LTN) e Notas do Tesouro Nacional, série F (NTN-

F).

|. LTN — LETRA DO TESOURO NACIONAL
CONCEITO

Titulo ndo indexado, que retorna o principal no vencimento e que ndo paga juros
(cupons) periddicos.

MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica.

Juros (Cupons) periédicos
Nao se aplica.

Valor Presente

VP = 100 du(Dt,,Dt, )
(1+ ETT‘]Pré com caixa) 252

Onde:

VP Valor presente do titulo, em reais.

ETTJ pré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em dias Uteis
(du) entre Dt. (Data de compra) e Dt, (Data de
vencimento do titulo).

CURVAS

Curva de carregamento: Nao se aplica

Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima.
Secundaria: Reuters.

[I. NTN —NOTA DO TESOURO NACIONAL

Il.a. Série F (NTN-F)
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CONCEITO

Titulo ndo indexado, que retorna o principal no vencimento e que paga juros
(cupons) periédicos.

MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica.

Juros (Cupons) periédicos

3P=1000x |1+ C)* -1
Valor Presente

. 1000 N JP

@+, ) Ve & (L+ETTJ

(auot, bt,)
( %52

Précomcaixa)

Onde:

JP; Valor dos juros periédicos pagos representados no fluxo,
no instante i.

C Cupom anual.

VP Valor presente do titulo em reais.

BT Il praeomina Taxa de juros correspondente ao periodo em dias Uteis
(du) entre Dt, (data do movimento) e Dt, (data de
vencimento).

Dty Data de vencimento do fluxo, no instante i.

CURVAS
Curva de carregamento: Na&ao se aplica.
Curva de desconto: ETTJ Pré com caixa

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters
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2. TITULOS POS-FIXADOS

|. LFT/LFT-B — LETRA FINANCEIRA DO TESOURO
« CONCEITO

Titulo indexado a Taxa Média Selic (TMS), que retorna o principal corrigido no
vencimento e que ndo paga juros (cupons) periédicos.

« MODELO
Principal corrigido

O célculo do PUpxr € feito a partir da seguinte formula:

Dt,, 1

PUppe =N x [] (1+ TMS,) 2
i=Dt,,
Onde: )
PUpar Também conhecido por PU,3s. E 0 valor de face atualizado pela
variacdo da Taxa Média Selic (TMS) no periodo considerado.
N Valor de face na data de emissao.

M(1+TMS) E o produtério das taxas efetivas da TMS, desde a sua data-base (Dtp)
até a data do movimento (Dty,).

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Para o calculo do VP, deve-se considerar o spread calculado com base nas
negociacdes ocorridas no mercado secundario. Esta informacdo € obtida através da
cotacédo das taxas indicativas disponibilizadas pela Anbima:

P UPAR

VP =t
u mr Pty
(1+S)d thsth

Onde:
VP  Valor Presente considerando-se o spread.
S E o spread calculado com base nos negocios ocorridos no mercado
secundario (BACEN) ou spread indicativo da Anbima.
du E a quantidade de dias Gteis desde a data do movimento (Dt,,) até a data do
vencimento (Dt,) do titulo.
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Note que o0 VP e 0 PUpar seriam iguais, ndo considerando o spread (agio/desagio),
gue € o prémio de risco que o investidor exige para carregar os titulos em carteira.

Quando incluido o spread para um titulo que € negociado no mercado secundario, o
VP deixa de ser igual ao PUpar podendo ser maior em caso de agio, ou menor em caso
de desagio.

De forma geral, o VP é calculado na seguinte forma:

vencimento
P UPAR X Irll (1 + %TMSprojetadO)
VP = atual
(1 + ETTJPré com caixa)dU(mm’DIV%B2

Onde:

M(1+%TMSprojetado) E 0 produtério das taxas efetivas da TMS projetada, desde a
data de movimento (Dty,) até a data do vencimento (Dty,).

ETTJpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em dias Uteis (du)
entre Dt (data do movimento) e Dt, (data de vencimento).

« CURVAS
Curva de carregamento: ETTJ pré com caixa, ETTJILFT-B8
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters

II. NTN —NOTAS DO TESOURO NACIONAL
Il.a. Série B (NTN-B)
» CONCEITO )
Titulo indexado ao Indice de Precos ao Consumidor Ampliado (IPCA), que retorna o
principal corrigido no vencimento e que paga juros (cupons) corrigidos periodicos.
* MODELO

Principal corrigido

VN, =1000x Fator_if(Dt,,Dt,)
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Infl (Dt )

Fator_ifl=
Infl (Dt )
Onde:
VNa Valor Nominal atualizado.
Fator_ifl Inflagdo acumulada entre a data base (Dt,) e a data de vencimento
(Dty), calculada a partir da razao entre indices Infl(Dt;).
Infl(Dt;) Valor do n° indice prorateado para a data i.
Juros (Cupons) periédicos
IP=VN, x|(1+C)% -1l

Onde:

JP  Juros periédicos.

VNa Valor de face do titulo atualizado pelo IPCA.
C Cupom de juros anuais.

Valor Presente

VP = Z JFI) du + VN - du

= (1+ ETT‘]Précomcaixa)zi52 (1+ ETT‘]Précomcaixa)2752
Onde:
VP Valor presente do titulo em reais.
JP; Valor dos juros periédicos pagos.
VNa Valor de face do titulo atualizado pelo IPCA.
ETTJ pré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.
du Dias uteis para o vencimento no fluxo.

« CURVAS

Curva de carregamento: ETTJPré com caixas ETTJCupom de IPCA com caixa
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

Obs.: Os valores obtidos para prévia de IPCA séo obtidos através de modelagem
propria, a partir das informacdes divulgadas pela Anbima ou pelo Bacen.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters

[I.b. Série C (NTN-C)
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e« CONCEITO

Titulo indexado ao indice Geral de Precos — Mercado (IGP-M), que retorna o
principal corrigido no vencimento e que paga juros (cupons) corrigidos periodicos.

* MODELO
Principal corrigido

VN, =1000x Fator_if(Dt,,Dt, )

Fator_ifl= Lillads) (DtV)
Infl (Dt )
Onde:
VNa Valor Nominal atualizado.
Fator_ifl Inflagdo acumulada entre a data base (Dty,) e a data de vencimento
(Dty), calculada a partir da razao entre indices Infl(Dt;).
Infl(Dt;) Valor do n° indice pro rata para a data i.

Juros (Cupons) periédicos

JP =VN, x((1+C)* -1)
Onde:
JP  Juros periédicos.

VNa Valor de face do titulo atualizado pelo IGP-M
C Cupom de juros anuais.

Valor Presente

n
VP = Z JFI) du + VN A du
"= (1+ ETT‘]Précomcaixa)zﬁ52 (1+ ETT‘]Précomcaixa)2752
Onde:

VP Valor presente do titulo em reais.
JP; Valor dos juros periédicos pagos.
VNa Valor de face do titulo atualizado pelo IGP-M.
ETTJ pré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.
du Dias Uteis para o vencimento no fluxo.

« CURVAS
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Curva de carregamento: ETTJ pré com caixa, ETTJ cupom IGP-M com caixa
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa.

Obs.: A expectativa de IGP-M é fornecida através de metodologia propria, a partir
das informagdes divulgadas pela Anbima.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima.
Secundaria: Reuters.

Il.c. Série D (NTN-D)

« CONCEITO
Titulo indexado pela cotacdo média do doélar de venda dos Estados Unidos da
América (USD) no mercado de cambio de taxas livres, divulgada pelo BACEN,
sendo consideradas as taxas médias do dia util imediatamente anterior: (i) a data-
base; (ii) & data de vencimento do titulo (Ptax).O titulo retorna o principal corrigido
no vencimento e paga juros (cupons) corrigidos periodicos.

* MODELO
Principal corrigido

PC=1000x VC(Dt,,Dt, )

Onde:

PC Principal corrigido.

VC Variagdo cambial observada entre a data base (Dt,) e a data de vencimento
(Dt).

Juros (Cupons) peridédicos

JP =PC 1
=P

Onde:

JP; Valor dos juros periédicos pagos no instante i.
PC Principal corrigido.

C Cupom de juros anuais.

Valor Presente

VP = JR N PC

[du(Dt,,Dt,) O
T (1+ETTJ MO L+ ETT

:du(Dtb ’Dtv%52:

Précomcaixa) Précomcaixa)

Onde:
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Obs.:

VP Valor presente do titulo.

JP; Valor dos juros periédicos pagos no instante i.
PC Principal corrigido.

ETTJpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.
CURVAS

Curva de carregamento: ETTJ Pré com caixas ETTJ Cambial-Limpo com Caixa
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

A estrutura de Cupom Cambial é apurada através das cotacdes das taxas

indicativas dos titulos cambiais de cupom limpo, negociados no mercado secundario
disponibilizados pela Anbima.

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters

lll. NBC - NOTAS DO BANCO CENTRAL

lll.a. Série E (NBC-E)

CONCEITO

Titulo indexado pela cotacdo média do délar de venda dos Estados Unidos da
América (USD) no mercado de cambio de taxas livres, divulgada pelo BACEN,
sendo consideradas as taxas médias do dia util imediatamente anterior: (i) a data-
base; (ii) & data de vencimento do titulo (Ptax).O titulo retorna o principal corrigido
no vencimento e paga juros (cupons) corrigidos periodicos.

A NBC-C diferencia-se da NTN-D em virtude do emissor. A primeira € emitida pelo
Bacen e a segunda é emitida pelo Tesouro Nacional.

MODELO
Vide NTN-D.

CURVAS
Vide NTN-D.

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters
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3. TDA - TITULOS DA DIVIDA AGRARIA

Onde:

CONCEITO

Titulo indexado a Taxa Referencial (TR) divulgada pelo Bacen, que retorna o
principal corrigido no vencimento e que paga juros (cupons) corrigidos periodicos.
Estes titulos sédo emitidos no dia primeiro do més do langcamento. O valor nominal
do TDA é atualizado mensalmente pela TR do dia primeiro do més anterior.

MODELO

Principal corrigido

VN, =VN,,, XxC

VNa Valor nominal atualizado, calculado com 2 (duas) casas decimais sem
arredondamento.

VNpma Valor nominal do més anterior.

C indice de atualizagio monetéaria, calculado com 8 (0ito) casas decimais sem
arredondamento, assim definido:
C= 1+ TRM H
100 1]
Onde:
TRM Representa a Taxa Referencial de aniversario (penudltimo) a

aniversario (Gltimo).

Juros (Cupons) periédicos

O valor unitario de juros é calculado com base no Valor Nominal atualizado (VNA),
ocorrendo a cada periodo de 12 meses, ou seja:

_ r
J—VNAXQ‘EQ

Onde:

Valor do juro unitario no periodo de 12 meses, calculado com duas casas
decimais sem arredondamento.

Taxa de juros (diferenciada por cada tipo de TDA), informada com duas
casas decimais, conforme o perfil do titulo.

Conforme definido anteriormente.

r

VNa

Por outro lado, o valor unitario de juros pré-rata més, calculado de forma linear, com base
no valor nominal atualizado (VN,), é calculado pela seguinte férmula:
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Onde:

ano_or [
JP=VN , X [—Xx——]
A 12 1000
JP Valor do juro unitario pré-rata, calculado com duas casas decimais sem
arredondamento.
n Numero de meses decorridos apds o ultimo aniversario anual.
r Taxa de juros (diferenciada por cada tipo de TDA), informada com duas

casas decimais, conforme o perfil do titulo.
VNp  Conforme definido anteriormente.

Valor Presente

VP B JFI) du; wr VN ; du;
! (1+ ETT‘]Précomcaixa)f|2 (1+ ETT‘]Précomcaixa)ZT:’|2

onde:
VP Valor presente de todos os fluxos de caixa.
JP; “|-ésimo” pagamento de juros da TDA.
ETTJ pré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du;.
VNaj Valor nominal atualizado do titulo no prazo i.
du Dias Uteis para o vencimento no fluxo.
CURVAS
Curva de carregamento: ETTJ pré com caixas ETTJ cupom-TR
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters
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T itulos Privados (Internos)

4. ACOES
« CONCEITO

Uma acdo representa a menor parcela do capital social de uma sociedade por
acOes. Sao titulos representativos do capital social de uma companhia que, por ter seus
titulos negociados em bolsa de valores, € dita aberta.

Basicamente, existem dois tipos de acoes:

1 Ordinarias: possuem direito a voto;

1 Preferenciais: nao possuem direito a voto, mas possuem direito a preferéncia

na distribuicdo dos dividendos.
Um dos parametros bésicos para a marcagdo a mercado de acgdes é 0 seu precgo, onde se
considera o valor de fechamento obtido na Bolsa de Valores de Sédo Paulo - BOVESPA.

« MODELO

VM, =P,

Onde:
VMa Valor marcado a mercado da acao.
Pa Preco da Acéo.

« CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: N&o se aplica.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters

5. DEBENTURES

As debéntures séo titulos de crédito representativos de empréstimo que uma
companhia faz junto a terceiros e que assegura a seus detentores direito contra a
emissora, nas condicdes constantes da escritura de emissdo. Em outras palavras, séo
valores mobiliarios representativos de dividas de médio e longo prazo que asseguram a
seus detentores direito de crédito contra a companhia emissora. Gracas a sua
flexibilidade, ajustam-se as necessidades de captacdo das empresas e transformaram-se
num importante instrumento de obtencéo de recursos das companhias brasileiras.
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Existem subcategorias de debéntures, como as conversiveis que sao aquelas que
podem ser trocadas em ac¢des da companhia emissora. As debéntures conversiveis, bem
como as nao conversiveis, podem incorporar clausulas de permutabilidade por outros
ativos ou por acdes de emissdo de terceiros que ndo da emissora, desde que estejam
descritas na escritura de emisséao.

Garantias oferecidas

Com Garantia Real: sdo garantidas com bens integrantes do ativo da companhia
emissora, ou de terceiros, sob forma de hipoteca, penhor ou anticrese;

Com Privilegio Geral ou Garantia Flutuante: estas asseguram privilégio geral
sobre o ativo da emissora, em caso de faléncia. Os bens objeto da garantia flutuante ndo
ficam vinculados a emisséo, o que possibilita a emissora dispor dos mesmos sem a prévia
autorizacao dos debenturistas;

Quirografaria ou Sem Preferéncia: nao oferecem privilégio algum sobre o ativo
da emissora, concorrendo em igualdade de condigcbes com os demais credores
quirografarios (sem preferéncia), em caso de faléncia da companhia;

Subordinada: Na hipétese de liquidacdo da companhia, oferecem preferéncia de
pagamento tdo-somente sobre o crédito de seus acionistas.

O processo de marcacao a mercado de debéntures utiliza os seguintes critérios, por
excluséo e na ordem priorizada, observando sempre o critério minimo.

Critérios de Utilizacao
Considerar os seguintes critérios, observando também o critério minimo:

a) Marcacdo a mercado: para o processo de marcacdo a mercado utilizar
por exclusédo e na ordem priorizada a seguir:

a.l) 1° critério: Preco médio de negdcio realizado no dia. Na
auséncia de negocio no dia, utilizar a informacdo do dia anterior,
tratando, se disponivel, em percentual do PU ao Par;

a.2) 2°critério: Preco divulgado pela Anbima,;

a.3) 3° critério: Modelo corporativo de Prémio de Aprecamento de
Titulos Privados (PATP), para negocios realizados até 30 dias.

a.4) 4° critério: Utilizar modelo de agrupamento por rating
considerando-se o rating interno fornecido pela Dicre.

b) Mercado primario: para o mercado primario, deverd ser seguido o 4°
critério, sendo referéncia para aprecamento.

c) Mercado secundario: para o mercado secundario, utilizar como referéncia
por exclusédo e na ordem priorizada a seguir:
c.1l) 3°critério, modelo PATP;
c.2) 4°critério modelo de agrupamento por rating.

Critério Minimo
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Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepcao corporativa de risco de crédito
para a debénture, expressa em taxa efetiva para o prazo da debénture.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacéo a
sequir:

Fluxo,

I:)Min = Z du;

"~ (1+CPcC, )™ x(1+PCRC) b

Onde:

Puin preco da debénture pela aplicacao do critério minimo;

Fluxo, fluxo futuro da debénture estimado a partir de suas caracteristicas,
dos historicos de taxas ou cotacdes e das curvas corporativas, para
cada evento de pagamento;

du, prazo em dias Uteis do fluxo futuro Fluxo;;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais do prazo du,;

PCRC percepcdo corporativa de risco de crédito, conforme paragrafo
anterior, expressa em taxa efetiva para o prazo da debénture;

prz prazo da debénture em dias Uteis.

Utilizar para o preco da debénture o menor preco entre o obtido no critério de
utilizacéo e no critério minimo.

1° Critério: Preco Médio de Negodcio Realizado

QSND
Qs

Obter os precos médios negociados no SND e na BovespaFix conforme segue:

PM = Volg,p +Vol,
QSND + QB
Onde:
PM Preco médio de negadcio realizado;
Volsnp Volume em reais negociado no SND da debénture;
Volg Volume em reais negociado na BovespaFix da debénture;

Quantidade de papéis negociados no SND da debénture;
Quantidade de papéis negociados na BovespaFix da debénture;

3° Critério: Prémio de Aprecamento de Titulo Privad o (PATP)

Obter o preco de mercado da debénture como se segue, exceto nos casos que nao
haja divulgacao de preco pela Anbima (PUpy).




<2 BANCODOBRASIL

I:)UMercado = %PUPar X PUPar
%PUpar — I:)UNegociado
PUPar Negociado
Onde:
PUwercado Preco de mercado calculado;
%PUpar Percentual do PUp, relativo ao ultimo negaocio realizado;
PUpar PU ao par, preco atualizado pelo rendimento da debénture, relativo ao

movimento de calculo esperado;

PUnegociado  PU negociado relativo ao Gltimo negocio realizado, calculado conforme
paragrafo anterior.

PUpar Negociado PUPAR da debénture no instante da apuragdo do Gltimo negécio
realizado.

4° critério: Agregacao por Rating

Obter, diariamente, o Ptp (Prémio de Titulos Privados) definido em 0, que pode ser
expresso em percentual do CDI ou CDI mais sobretaxa, a partir da estimacao diaria
da seguinte equacao de regressao, dos papeéis que possuam classificacdo externa
de risco (rating externo) atribuida por uma dentre as trés principais agéncias
especializadas (Fitch Ratings, Standard and Poor’s, Moody’s):

PpStXxCDI=Rating,,, +C, xDuration+ C, xRating+ Deb ... X TaX&pisszo + €

Estimar a regressao linear utilizando-se as 30 taxas indicativas de debéntures dos
altimos 30 dias uteis, divulgadas pela Anbima e estimar regressao linear conforme
acima e considerando as seguintes premissas:

a) Considerar como variavel explicada (dependente) as taxas indicativas em
percentuais do CDI ou sobretaxa do CDI;

b) Utilizar como variaveis explicativas:

b.1) Variavel escalar de 1 a 18, criada para representar os niveis de rating
da Fitch AA+(bra) a CCC-(bra). O rating AAA(bra) corresponde ao
intercepto e assume valor zero;

b.2) A duration divulgada pela Anbima para as debéntures; e

b.3) Variavel dummy de inclinacéo (slope), criada utilizando-se a taxa de
emissao, para as debéntures da amostra que possuam clausula de
resgate antecipado. Utilizada, somente, como variavel de controle para
ajuste da regressao.
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Na auséncia de rating da Fitch utilizar a tabela abaixopara conversédo, sendo que
entre os demais ratings (Moody’'s e S&P), considerar o mais conservador

Tabela de Converséo de Rating
Fitch S&P Moody's
AAA(bra) |brAAA Aaa.br
AA+(bra) brAA+ Aal.br

AA(bra) brAA Aa2.br
AA-(bra) brAA- Aa3.br
A+(bra) brA+ Al.br
A(bra) brA A2.br
A-(bra) brA- A3.br

BBB+(bra) |brBBB+ Baal.br
BBB(bra) |brBBB Baa2.br
BBB-(bra) | brBBB- Baa3.br

BB+(bra) brBB+ Bal.br
BB(bra) brBB Ba2.br
BB-(bra) brBB- Ba3.br
B+(bra) brB+ Bl.br
B(bra) brB B2.br
B-(bra) brB- B3.br

CCC+(bra) |brCCC+ Caal.br
CCC(bra) |brCCC Caa2.br
CCC-(bra) |brcccC- Caa3.br

Posteriormente a estimacao da regressao, utilizar a conversdo do rating interno
fornecido pela Dicre para o rating da Fitch.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCC+
D CCC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equacdo de regressao linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificacdes de ratings ja convertidas,
conforme O:

Quando percentual de CDI

P;.CDI=Rating,,, + C, xDuration+ C, xRating
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Quando CDI + Sobretaxa
P;-StXCDI=Rating,,, + C, xDurationt+ C, xRatinc

Onde:
P+pCDI Prémio da debénture referenciada em percentual do CDI,;

PrpStxCDI  Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Rating paa  Intercepto do modelo;

Ci Paréametro estimado da variavel Duration;

Duration Duration da Debénture, calculada;

C, Parametro estimado da variavel Rating. Este parédmetro mede a
sensibilidade do Prémio de Risco de Titulos Privados com relacdo ao
Rating das debéntures que compdem a amostra; e

Rating Grau associado ao rating da debénture: O para AAA, 1 para A+, 2 para
AA e assim sucessivamente até o rating C. O rating € obtido conforme

paragrafo anterior.

O preco considerando-se 4° critério e observado o critério minimo € obtido, para
qualguer indexador, a partir do seguinte somatério:

Fluxo
Prp= [du

(14 CPsCd X p)¥ X (1 + stx) =2

Onde:

Prp Preco da debénture para quaisquer indexadores;

Fluxo fluxo futuro da debénture estimado a partir de suas caracteristicas,
dos histéricos de taxas ou cotacdes e das curvas corporativas, para
cada evento de pagamento;

du prazo em dias uteis do fluxo;

CPsCd Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa

em taxa discreta, regime de capitalizagcdo composto, para o prazo de
um dia util;
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p Percentual do CDI da debénture, observados o 4° critério, conforme
paragrafo anterior, se debénture remunerada em percentual do CDI,
em outro indexador ou ndo tenha indexacédo, caso contrario € igual a
um; e

stx Sobretaxa do CDI da debénture para o prazo do fluxo, observados o
4° critério, conforme paragrafo anterior, se debénture remunerada em
sobretaxa do CDI, caso contrario é igual a zero.

a. Debénture indexada ao CDI
CONCEITO

Titulo pos-fixado em CDI, com ou sem pagamentos intermediarios (juros periodicos
ou amortizagoes).

MODELO
Define-se:

a. Periodo de Vigéncia de Juros: espaco de tempo durante o qual permanece
constante o critério de apuracéo dos juros definido pelo Conselho de Administracao
ou pela Assembléia Geral Extraordinaria da Emissora, encerrando-se na data da
correspondente repactuacao.

b. Periodo de Capitalizacao: intervalo de tempo que se inicia em [data de inicio de
rentabilidade], no caso do primeiro Periodo de Capitalizagdo, ou na data prevista do
pagamento dos juros imediatamente anterior, no caso dos demais Periodos de
Capitalizacéo, e termina na data prevista do pagamento de juros correspondente ao
periodo. Cada Periodo de Capitalizacdo sucede o anterior sem solucdo de
continuidade. Os juros correspondentes aos Periodos de Capitalizacdo serdo
devidos em [datas de pagamento dos juros], sendo o primeiro vencimento em [data
do primeiro vencimento de juros] e o ultimo em [data do ultimo vencimento dos
juros].

c. Saldo do Valor Nominal: valor nominal remanescente ap0s amortizacdo de
principal, ou incorporagao, se houver.

Principal corrigido

VN, =VNexFatorJuros

Onde:
VNa Valor Nominal atualizado.
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VNe Valor nominal de emissdo ou saldo do valor nominal da debénture,
informado/calculado com 6 (seis) casas decimais, sem
arredondamento.

FatorJuros Fator de juros composto pelo parametro de flutuacdo acrescido de
spread, se houver, calculado com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento, apurado da seguinte forma:

Juros (Cupons) periédicos

J=VNex (FatorJuros— 1)

Onde:

J Valor dos juros devidos no final de cada Periodo de Capitalizagéo,
calculado com 6 (seis) casas decimais sem arredondamento.

VNe Valor nominal de emissao ou saldo do valor nominal da debénture,
informado/calculado com 6 (seis) casas  decimais, sem
arredondamento.

FatorJuros Fator de juros composto pelo parametro de flutuagcdo acrescido de
spread, se houver, calculado com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento, apurado da seguinte forma:

FatorJuros= FatorDIx FatorSpred

Onde:
FatorDl Produtdrio das Taxas DI com uso do percentual aplicado, da data de
inicio de capitalizacao, inclusive, até a data de calculo exclusive, com
8 (oito) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte
forma:
Np|
FatorDI =[] 1+-7TDI, xl%
A0 0 100
Onde:
Npi Nuamero total de Taxas DI, sendo "np," um ndmero inteiro.
p Percentual aplicado sobre a Taxa DI Over, informado com duas casas

decimais.
TDIx Taxa DI, expressa ao dia, calculada com oito casas decimais com
arredondamento, apurada da seguinte forma:

DI, :%ﬂgsz -1
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Onde:
k 1,2, ..,n
DIk Taxa DI divulgada pela CETIP, utilizada com duas casas decimais.

FatorSpread Sobretaxa de juros fixos acrescida ao rendimento de uma debénture
referenciada em taxas flutuantes, quando nao fizer uso de percentual
aplicado, calculado com nove casas decimais, com arredondamento,
apurado da seguinte forma:

v
T

DD oo ]
FatorSpred = %%‘ﬂdﬂ *0 %
od 100 O % 0
= =
Onde:
Spread Spread, ou sobretaxa, na forma percentual ao ano, informado com
guatro casas decimais.
n Numero de dias uteis entre a data do proximo evento e a data do
evento anterior, sendo "n" um ndmero inteiro;
DP Numero de dias Uteis entre o ultimo evento e a data atual, sendo "DP"
um namero inteiro.
DT Numero de dias Uteis entre o ultimo e o proximo evento, sendo "DT"

um ndmero inteiro.

Valor Presente

Célculo do valor presente, considerando n pagamentos de juros e m amortizacdes
até o vencimento do papel:

JP L Amort,
X (1+ PR)](dUIZSZ) JZ [(1+ ETT‘]Présemcaixa)>< (1+ PR)](dUIZSZ)

VP = Z
& [Q+ETTI

Présemcaixa)

Onde:
VP Valor presente do titulo, em reais.
PR Prémio de Risco®.

« CURVAS
Curva de carregamento: ETTJ prs sem caixa
Curva de desconto: ETTJ pré sem caixa

! De acordo com a metodologia de modelo corporativo de apregcamento de titulos privados.
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Onde:

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters

b. Debénture indexada ao'lGP-M ou ao IPCA
CONCEITO

Titulo pos-fixado em indice de preco, com ou sem pagamentos intermediarios (juros
periodicos ou amortizacoes).

MODELO
Principal corrigido

VN, = VN, xFator_if(Dt,,Dt, )

Fator_ifl=n(Dt,)
—  Infl(Dt,)
Onde:
VNa Valor nominal atualizado (corrigido).
VNe Valor nominal na emisséao.
Fator_ifl(Dt,,Dt,)  Inflagdo acumulada entre a data de vencimento do titulo e sua
data base.

Juros (Cupons) peridédicos

1

JP =VN,, x((1+C)" -1)

JP; Valor dos juros periédicos pagos.

VNaj Valor de face do titulo atualizado pelo IGP-M ou pelo IPCA.
C Cupom de juros anuais.

n Periodo de capitalizacao.

Valor Presente

Célculo do Valor Presente considerando n pagamentos de juros e m amortizacdes

até o vencimento do papel:

VP = Z
£ [1+ETTI

JP

m Amortj
@ PRI " 2 [ ETT o (s PR

Présemcaixa)
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Onde:

VP Valor Presente do titulo, em reais.

JP; Juros periddicos no instante i.

Amort Amortizacao no instante |.

du Dias uteis para o vencimento no fluxo.
PR Prémio de Risco.

CURVAS

Curva de carregamento: ETTJ pré com caixas ETTJ cupom-1pca
ou ETTJ preé com caixa, ETTJ Cupom-IGP-M

Curva de desconto: ETTIpre sem caixa

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters

c. Debénture Prefixada
CONCEITO

Titulo prefixado, sem pagamentos
amortizacgoes).

MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica.

Juros (Cupons) periédicos

N&o se aplica.

Valor Presente

intermediarios (juros periddicos

Debénturg ..

[A+ETTJ

Présemcaixa

)x (1+ PR)](dU(DtC,DtV)/252)

el/ou
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Onde:
VP Valor Presente do ativo.
Debéntureresgate ~ Valor da debénture na data do vencimento.
du Numero de dias Uteis entre a data de calculo (Dt;)) e o

vencimento (Dt,).
ET ¥ i eemesie Taxa de juros correspondente ao periodo em du.

PR Prémio de Risco.

« CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima.
Secundaria: Reuters.

6. LCI - LETRA DE CREDITO IMOBILIARIO

« CONCEITO

As Letras de Crédito Imobiliario sdo titulos que conferem aos seus tomadores
direito de crédito pelo valor nominal, juros e se for o caso, atualizacdo monetéria nelas
estipulados. Sé&o lastreadas por créditos imobiliarios garantidos por hipoteca ou por
alienacao fiduciéria de coisa movel. As LCI séo titulos leiloados pela CETIP, emitidas por
bancos comerciais, bancos multiplos com carteira de crédito imobiliario, CEF, sociedades
de crédito imobiliario, associacdes de poupanca e empréstimo, companhias hipotecérias,
outras instituicdbes que venham a ser expressamente autorizadas pelo BACEN. As LCI
podem ser remuneradas conforme os indexadores da tabela a seguir:

Remuneracéo Tipo Prazo Minimo
Taxa Prefixada - -
Taxa Flutuante (na forma admitida : gIIELIC -
pela Resolu¢cdo do CMN n° -
1.143/1986) * Taxa 30 dias

Anbima

TR - 1 més/36 meses
TILP - 1 més
TBF - 2 meses
indice de Precos - 12 meses /36
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Onde:

meses

MODELO

Principal corrigido

Para o calculo do valor nominal atualizado, procede-se da seguinte forma:

VNa

VNe

Obs.:

VN, =VNexF

Valor nominal atualizado, calculado com seis casas decimais para LCI, sem
arredondamento.

Valor nominal de emisséo, ou apés incorporacao de juros ou data da ultima
amortizagdo, se houver, calculado com seis casas decimais, sem
arredondamento.

Fator acumulado da variacdo do indexador utilizado, calculado com oito
casas decimais, sem arredondamento.

A curva de carregamento do VNa vai variar de acordo com o indexador de
remuneracao adotado.

Se a LCI for indexada a indice de precos, o fator (F) é calculado como:

Onde
NI,

Nlo

Onde:

_ NI,

F=
NI,

NUumero indice do més imediatamente anterior ao més de atualizagéo,
pagamento ou vencimento.

Numero indice do més imediatamente anterior ao més de emissdo, de
incorporacao de juros ou da ultima amortizacéo, se houver.

Caso contrario,

F=[]@+)

f; € o fator correspondente mencionado no contrato.

Juros (Cupons) periédicos
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Os juros sao calculados da seguinte forma:

JP=VN,, x(FJ-1)

Onde:

JP  Valor unitario dos juros acumulados no periodo, calculado com seis casas
decimais para LCI, sem arredondamento.

VNa Valor nominal atualizado, calculado com 6(seis) casas decimais para LCI,
sem arredondamento.

FJ Fator de Juros, calculado com nove casas decimais, com arredondamento.

dcp
n°Mese530

FJ D H3600u365 D
%l ]
[]

Onde:

dcp  Numero de dias corridos entre a emisséo, incorporacao ou ultimo pagamento
de juros e a data de atualizacdo, pagamento ou vencimento.

dct Numero de dias corridos existentes no niumero de meses informado. Se for
ativo com pagamento periddico de juros, numero de dias corridos existentes
no nimero de meses entre a emissao e o0 primeiro pagamento ou
incorporagao, ou entre a incorporacao, se houver, ou pagamento anterior e o
proximo pagamento de juros. Se for ativo de renda final, nimero de dias
corridos existente no numero de meses total do ativo.

DI

Valor Nominal Remanescente

Valor Presente VN, =VN, - Z Amort,

O valor presente da LCI é igual ao somatorio de todos os fluxos de pagamento de juros,
gue ainda nao foram efetivados, acrescido do valor do principal a ser amortizado, na data
do vencimento, descontado pela taxa de juros obtida na curva de mercado.

VP = VN 2P
- [du(Dt,.Dt, ) | ~du(Dt,,,Dt, ) ]
[(1+ ETT‘]Précomcaixa) X (1+ PR)]: 252 o [(1+ ETT‘]Précomcaixa) X (1+ PR)]: 252
Onde:
VP Valor presente do titulo em reais.

VNRr Valor nominal remanescente.
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JP Valor unitario dos juros acumulados no periodo,
calculado com 6(seis) casas decimais para LCI, sem
arredondamento.

ETTJpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.

PR Prémio de Risco

« CURVAS
Curva de carregamento: ETT ngexador
Curva de desconto: ETTJpré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters

7. LH- LETRA HIPOTECARIA

« CONCEITO

Titulo de crédito de emisséo privativa das instituicdes que atuam na concesséao de
financiamentos com recursos do Sistema Financeiro de Habitacdo — SFH. As LH's
apresentam como rentabilidade taxas flutuantes livremente pactuadas e atualizacao

monetéria conforme a prevista para os depadsitos de poupanca. O prazo minimo das LH'’s
€ de 180 dias.

« MODELO

Principal corrigido

VN, =VN_xF
Onde:
VNa Valor nominal atualizado.
VNe Valor nominal da emisséo ou da ultima atualizagao.
F Fator resultante do indice de correcao.

Caso o parametro de atualizacdo seja TR, ou algum indice de preco, como por

exemplo, o IGP-M, o IGP-DI ou INPC, o fator de correcdo F é atualizado da seguinte
forma:

TR 0 NI
Fr = =2 +10 ou F=—1
™ 0100 O NI,

Onde:
F ou Frr Fator resultante do indice de correcao.
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TRe Taxa referencial, da data da emisséo ou da data-base do més anterior
ao de Atualizacao, divulgada pelo BACEN.

Nl Numero indice de inflagdo do més imediatamente anterior ao més de
atualizacdo, pagamento ou vencimento.

Nlo Numero indice de inflacdo do més imediatamente anterior ao més de

emissao, da ultima amortizacéo ou incorporacao, se houver.

Juros (Cupons) periédicos

B N e
JP=VN, x %ﬂm ~10
00 [ O
El ]
Onde:
JP  Juros periédicos.
Jf Taxa de juros flutuante pactuada.
n Periodo entre a data do evento e a data de emissdo ou a data do ultimo
pagamento de juros, computado em numero de dias ou niumero de meses e
multiplicado por 30.

Amortizacao

tx
Amort, = VN , x—amt
100
Onde:
Amort; Valor de amortizacéo.
tXamort Taxa fixa de amortizacao.

Valor Nominal Remanescente

VNg =VN, - % Amort

Onde:

VNgr Valor nominal remanescente.

VNa Valor nominal atualizado.

> Amort; Somatdrio das amortizagcdes em seus instantes i.

Valor Presente
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O Valor presente € encontrado descontando-se o fluxo de caixa acima descrito pela
curva de juros domeéstica.

VP = VNR du(Dt,,Dt, ) = ZJP u(Dty,Dt, )/ O
((1+ E-I"I-‘]Précomcaixa)>< (1+ PR))E : V452; ((1+ E-I"I-‘]Précomcaixa)>< (1+ PR))ﬁd ) VA525
Onde:
VP Valor presente do titulo em reais.
JP Valor unitério dos juros acumulados no periodo, calculado com
6(seis) casas decimais para LCI, sem arredondamento.
ETTIpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em Du, desde a data
base (Dty,) até a data de vencimento (Dt,).
PR Prémio de Risco.
» CURVAS
Curva de carregamento: ETTngexador-
Curva de desconto: ETTJpré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: CETIP
Secundaria: Reuters

8. NP - NOTA PROMISSORIA
« CONCEITO

Titulo de crédito emitido pelas sociedades por a¢des, para colocacao publica, que confere
a seu titular o direito de crédito contra a emitente. A forma de remuneracdo das NP’s
podera ser prefixada ou pos-fixada. Com relacdo ao prazo de vencimento, as notas terdo
prazo minimo de 30 dias e maximo de 360 dias.

A marcacdo a mercado desses titulos seguird a mesma metodologia adotada para a
marcacao a mercado dos titulos privados, utilizando-se somente o agrupamento por rating
(4° critério), considerando o critério minimo que envolve a taxa de risco fornecida pela
DICRE.

« MODELO
Critérios de Utilizacao

Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,
descrito abaixo, para:
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a) Marcacdo a mercado;
b) Referéncia no mercado primario; e

c) Referéncia no mercado secundario.

Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepcao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacéao.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicagao da equacao a

sequir:
g Fluxo,
Pl\/lil"l - du;
™ (1+CPcC )" x (L+PCRC) o

Onde:

Puin preco do titulo pela aplicacdo do critério minimo;

Fluxo, fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
historicos de taxas ou cotacdes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

du, prazo em dias Uteis do fluxo futuro Fluxo;;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais do prazo du,;

PCRC percepcdo corporativa de risco de crédito, conforme paragrafo
anterior, expressa em taxa efetiva para o prazo do titulo;

prz prazo do titulo em dias uteis.

Utilizar para o preco do titulo o0 menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.

Agregacao por Rating

Utilizar a estimacéo de regresséo aplicada as debéntures.

Utilizar a conversédo do rating interno fornecido pela Dicre para o rating da Fitch.
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Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCEt
D CCC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equacéao de regressao linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificacdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI
P;-.CDI=Rating,,, + C, xDuration+ C, xRating
Quando CDI + Sobretaxa
P,-StXCDI=Rating,,, + C, xDuration+ C, xRatinc
Onde:

PrpCDI Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;

PpStxCDI Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Rating aaa  Intercepto do modelo;

Ci Parametro estimado da variavel Duration;

Duration Duration dotitulo privado, calculada;

C, Parametro estimado da variavel Rating; e

Rating Grau associado ao rating do titulo privado: 0 para AAA, 1 para A+, 2

para AA e assim sucessivamente até o rating C. O rating é obtido
conforme paragrafo anterior.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somatorio:

Fluxo

Pre =

du

(1+CPsCd xp)™ x (1+ stx)zs2
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Onde:
Prp

Fluxo

du

CPsCd

Stx

Preco do titulo para quaisquer indexadores;

fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
historicos de taxas ou cotacdes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

prazo em dias uteis do fluxo;

Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizacdo composto, para o prazo de
um dia til;

Percentual do CDI do titulo, observados o critério de agrupamento,
conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado em percentual do
CDI, em outro indexador ou néo tenha indexacdo, caso contrario é
igual a um; e

Sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, observados o critério
de agrupamento, conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado
em sobretaxa do CDI, caso contrario € igual a zero.

FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria:

CETIP

Secundaria: Reuters
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9. CPR - CEDULA DO PRODUTO RURAL

« CONCEITO

A CPR é um titulo negociavel no mercado, criado pela Lei 8.929/94, com alteracdes

implementadas pela Lei 10.200/2001, que permite ao produtor rural ou cooperativo
comercializarem antecipadamente a producdo com vistas a obtencdo de recursos para o
empreendimento agropecuario. A emissdo de CPR pode ser realizada por produtores
rurais (pessoa fisica ou juridica) e suas cooperativas de producéo

O mercado opera com trés modalidades de CPR:

a) CPR Fisica - o produtor/cooperativa vende antecipadamente parte de sua safra e
se obriga a entregar a quantidade/qualidade de produto nela descrita, no seu
vencimento;

b) CPR Exportacdo - o produtor ou cooperativa vende antecipadamente parte de
sua safra para importador (ndo residente no Brasil) e se obriga a entregar o
produto livre e desembaracado para exportacéo, na qualidade, quantidade, local
e data estipuladas;

c) BB CPR Financeira - o produtor/cooperativa levanta recursos com base em
parte de sua producdo e se obriga a liquidar o titulo financeiramente pelo preco
ou indice de preco previsto na cédula. A CPR Financeira pode ser feita por:
| - PRECO FIXO - o preco de resgate ja é determinado na emisséo do titulo;

I - FUTURO BM&FBOVESPA e INDICADOR ESALQ - nessas duas
modalidades, o preco de resgate somente serd conhecido na data de liquidacdo
da cédula e dependera das oscilacdes do indice de preco utilizado.

PRODUTOS OBJETO DE CPR: Acucar, alcool, algodao, arroz, bovinos, café,
milho, soja, trigo e triticale.

A marcacdo a mercado desses titulos seguird a mesma metodologia adotada para a
marcacao a mercado dos titulos privados, utilizando-se somente o agrupamento por rating
(4° critério), considerando o critério minimo que envolve a taxa de risco fornecida pela
DICRE.

Outras caracteristicas:
a) pode ser transferida a outro comprador por endosso;
b) pode ser emitida em qualquer fase do empreendimento, desde o
planejamento e até com produto colhido e armazenado;
c) NAO pode ter sua forma de liquidacao alterada;
d) NAO pode ser prorrogada.
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« MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.
Célculo da Taxa Negociada

CPR Financeira - Célculo da taxa negociada para cada contrato em cada mercado:

252

\/f. [Pu(tyDt,)
r. = !
oy
Onde:

ri Taxa negociada para cada contrato.

Vi Valor de resgate do contrato.

Va; Valor contratado em leildo.

du Quantidade de dias Uteis para o0 vencimento do contrato.

Céalculo do spread para cada contrato:

252

1.1 u
S =5
EETT‘JPrécomcaixa Ed

Onde:
Si E o spread obtido ap6s deduzir-se a taxa de juros.
ETTJpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.

Critérios de Utilizacao

Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,
descrito abaixo, para:

a) Marcacao a mercado;
b) Referéncia no mercado primario; e

c) Referéncia no mercado secundario.
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Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepcao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacéo.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacéo a

seqguir:
Fluxo,
PMin = dU, 0
™ (L+CPcC, )™ x 1+ PCRC) s

Onde:

Puin preco do titulo pela aplicagéo do critério minimo;

Fluxo, fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cotagfes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

du, prazo em dias uteis do fluxo futuro Fluxo;;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais do prazo du;;

PCRC percepcao corporativa de risco de crédito, conforme paragrafo
anterior, expressa em taxa efetiva para o prazo do titulo;

prz prazo do titulo em dias uteis.

Utilizar para o preco do titulo 0 menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.

Agregacao por Rating

Utilizar a estimacéo de regressao aplicada as debéntures.

Utilizar a converséo do rating interno fornecido pela Dicre para o rating da Fitch.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCC+
D CCC-
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Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equacéao de regresséo linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificagdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI
P,-.CDI=Rating,,, + C, xDuration+ C, xRating
Quando CDI + Sobretaxa
P.-SIXCDI=Rating,,, + C, XDuration+ C, xRatinc

Onde:
P+pCDI Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;

PrpStxCDI  Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Rating aaa  Intercepto do modelo;

Ci Parametro estimado da variavel Duration;

Duration Duration do titulo privado, calculada;

Cz Parametro estimado da variavel Rating; e

Rating Grau associado ao rating do titulo privado: 0 para AAA, 1 para A+, 2
para AA e assim sucessivamente até o rating C. O rating é obtido

conforme paragrafo anterior.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somataorio:

Fluxo
Prp = Z du

(1+CPsCdxp)™ x (1+ stx )zs2

Onde:
Prp Preco do titulo para quaisquer indexadores;
Fluxo fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos

historicos de taxas ou cotacdes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;
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du prazo em dias uteis do fluxo;

CPsCd Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizacdo composto, para o prazo de
um dia til;

p Percentual do CDI do titulo, observados o critério de agrupamento,

conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado em percentual do
CDI, em outro indexador ou ndo tenha indexacao, caso contrario é
igual a um; e

stx Sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, observados o critério
de agrupamento, conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado
em sobretaxa do CDI, caso contréario é igual a zero.

« CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJIpré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: CETIP
Secundaria: Reuters

10. CDB — CERTIFICADO DE DEPOSITO BANCARIO (Inclus ive DPGE)

E um instrumento financeiro representativo de uma obrigacdo de pagamento futura
de um capital aplicado em depdsito a prazo fixo em Instituicdes Financeiras.

O CDB pode ser de dois tipos: prefixado ou pés-fixado. Ndo possuem pagamentos
intermediarios de juros. Seu valor de mercado € obtido descontando o valor de resgate
pela taxa de juros obtida na ETTJ.

O Banco do Brasil ndo detém posicdes ativas e, conforme a Resolucdo BACEN
3.454, de 30 de maio de 2007, esta vedada a contratacdo dessas operacdes. Assim, 0
Banco do Brasil figurard somente como emissor desses titulos, onde considera o Prémio
de Risco igual a zero, dispensando a necessidade de modelo de prémio de risco para
essas operacoes.

a. CDB Prefixado

« CONCEITO
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E um titulo prefixado, onde taxa de remuneracio do titulo é preestabelecida no ato
da contratacao.
¢ MODELO
Principal corrigido

Montante bruto:

CDB = VN, = Nx (41" V2s2
onde:
VNa Valor nominal atualizado.
N Valor nominal de emiss&o ou notional.
r Taxa de juro que remunera o titulo (taxa contratada).
du Dias uteis entre a emissao (Dt,) e a data de vencimento (Dt,)do ativo.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

CDB

_ resgate
VP (1+ ETT‘] Précomcaixa)(dU(Dtm’DtV)IZSZ)

Onde:
VP Valor Presente doinstrumento financeiro.
CDBresgate Valor de resgate do CDB na data do vencimento.
ETTJIpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.
du Numero de dias Uteis entre a data de movimento (Dt.,) e a data

de vencimento (Dt,).

» CURVAS

Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: CETIP
Secundaria: Reuters
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b. CDB Pés-fixado (como exemplo, %CDI)
« CONCEITO

Titulo pés-fixado, se pagamentos intermediarios. No caso do CDB péds-fixados, o
valor nominal € corrigido por um indexador (TMS, CDI, indice de preco, etc), atualizando
seu valor nominal até o vencimento. O valor de mercado é obtido descontando o valor do
fluxo caixa estimado no vencimento pela taxa de juros doméstica.

« MODELO
Principal corrigido

Montante bruto:

encimetn

atual
CDBresgate= VNA = N X @ rl (1+ %CDIhist )EX % I_l ((1+ %CDIprojetado )E

|_emissao atual

onde:
CDBresgate Valor de resgate do CDB na data de vencimento.
VNa Valor nominal atualizado.
N Valor nominal de emissao ou Notional.
[1(1+%CDlst) Variacdo acumulada do % do indice CDI realizado entre a data
de aquisicdo (compra) e a data de movimento.
[1(1+%CDl ) Variacdo acumulada do % do indice CDI projetado entre a data
de movimento e a data de vencimento.
Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.
Valor Presente
_ CDBresgate
VP = (1+ ETTJ )(du(Dtm,Dtv)/252)
Précomcaixa
Onde:
VP Valor Presente do ativo.
CDBresgate Valor de resgate do CDB na data de vencimento.
ETTJIpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.
du Numero de dias uteis entre a data de movimento e a data de

vencimento (Dty,,Dt,).
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* CURVAS
Curva de carregamento: ETTngexador
Curva de desconto: ETTJpré com caixa

11.CRI - CERTIFICADO DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS
« CONCEITO

Os Certificados de Recebiveis Imobiliarios, CRI, séo titulos de renda fixa lastreados em
créditos imobiliarios - fluxo de pagamentos de contraprestacdes de aquisicdo de bens
imoéveis, ou de aluguéis - emitidos por sociedades securitizadoras. Podem ser emitidos
nas formas simples ou com regime fiduciario, sendo que esta implica em constituicao de
patriménio separado, administrado pela companhia securitizadora e composto pela
totalidade dos créditos submetidos ao regime fiduciario que lastreiem a emissao, além da
nomeacao de agente fiduciario, o qual tem como funcéo zelar pela protecao dos direitos e
interesses dos beneficiarios, acompanhando a atuacdo da companhia securitizadora na
administracao do patriménio separado, entre outras. O risco de um investidor de CRI fica
limitado & operacgéo imobilidria que gerou o crédito imobiliario.

Muitos CRI's possuem estruturas hibridas, isto €, apresentam tanto o risco IGP-M como o
risco Pré. Os CRI's podem ser corrigidos monetariamente em periodos mensais ou anuais.
Os CRI'S Podem ter outros indexadores como: IGP-DI, INPC,IPCA, INCC-M, INCC-DlI,
SELIC e TR.

Os valores das parcelas (juros/amortizagdes) pagas sdo calculados da seguinte forma:

Principal corrigido

VN, = Notionalx Fator_indeado(Dt,, Dt )

onde

VNa Valor nominal atualizado.

Notional Valor nominal de emisséao.

Fator_indexador Fator do indexador acumulado desde a emissao (Dt )

até o vencimento (Dt,).

Juros (Cupons) peridédicos

J, =VN, x(FJi-1)
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Onde:

Ji Valor dos juros pagos no instante i.
FJi Fator de Juros para o Pagamento no periodo i.
* MODELO
Critérios de Utilizacao
Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,

descrito abaixo, para: a) Marcacao a mercado; b) Referéncia no mercado primario; e c)
Referéncia no mercado secundario.

Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepc¢ao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacéo.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacéo a

seguir:
Fluxo,
I:)Min = :
du; E.%;
™ (1+CPcC, )™ x (1+PCRC) b |

Onde:

Puin preco do titulo pela aplicacé@o do critério minimo;

Fluxo, fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cotagBes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

du, prazo em dias Uteis do fluxo futuro Fluxo;;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais com caixa do prazo du;

PCRC percepc¢ao corporativa de risco de crédito, fornecido pela DICRE.

prz prazo do titulo em dias Uteis.

Utilizar para o preco do titulo o0 menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.

Agregacao por Rating

Utilizar a estimacéo de regressao aplicada as debéntures.
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Utilizar a conversao do rating fornecido pela Dicre para o rating da Fitch em
escala nacional, nos casos em que nao existir rating preliminar/definitivo externo ou
seu indicativo.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCC+
D CCcC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equagéao de regressao linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificacdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI

P, CDI,, = Rating,,, + C; X Duration + C, X Rating

Quando CDI + Sobretaxa

Onde:
P+pCDly,

PrpCDI.

Rating aaa
C,
Duration
C

Rating

PpCDI, = Rating,,, + C; X Duration+ C, X Rating

Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;

Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Intercepto do modelo estimado no modelo de debéntures;
Parametro da variavel duration, estimado no modelo de debéntures;
Duration do titulo privado, calculada;

Parametro variavel Rating, estimado no modelo de debéntures;

Grau associado ao rating do titulo privado, obtido de agéncias
externas de rating ou interno fornecido pela Dicre.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somatorio:
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Onde:
Prp

Fluxo

du

CPsCd

Stx

Fluxo
P.. =
i (1+CPsCd xp)™ x (1+ stx)%

Preco do titulo para quaisquer indexadores;

fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cotaces e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

prazo em dias Uteis do fluxo;

Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizagdo composto, para o prazo de
um dia util;

Prémio em percentual do CDI do titulo, se titulo remunerado em
percentual do CDI, em outro indexador ou nao tenha indexagao, caso
contrario é igual a um; e

Prémio em sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, se titulo
remunerado em sobretaxa do CDI, caso contrario € igual a zero.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria:

Nihil

Secundaria: Nihil

« CURVAS

Curva de carregamento: ETT ngexador
Curva de desconto: ETTIpre sem caixa

12. FIDC - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITO CREDITORIO

« CONCEITO

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (“FIDC”), também chamado de “Fundo de
Recebiveis”, € uma comunhao de recursos que destina parcela preponderante de seu
patrimdnio liquido para aplicacdo em direitos creditorios, autorizado pela Resolugao n°
2.907, de 29 de novembro de 2001 do Conselho Monetéario Nacional e regulado pelas
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Instrugbes CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2002, CVM n° 444, de 8 de dezembro de
2006 e CVM n° 409, de 18 de agosto de 2004.

Os direitos creditorios, principal ativo das carteiras de FIDC, sao direitos e titulos
representativos de crédito, originarios de operacdes realizadas nos segmentos financeiro,
comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacéo
de servicos. A aplicacdo em FIDC é restrita a investidores qualificados, nos termos do
artigo 109, da Instrugao CVM n° 409, de 18 de agosto de 2004.

A instrucdo CVM N° 393, de 22 de julho de.2003 define a Cota de Classe Sénior de um
FIDC como aquela que nao se subordina as demais para efeito de amortizacéo e resgate
e também define a Cota de Classe Subordinada como aquela que se subordina as demais
para efeito de amortizacao e resgate.
« MODELO

Critérios de Utilizacao
Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,
descrito abaixo, para: a) Marcacao a mercado; b) Referéncia no mercado primario; e c)
Referéncia no mercado secundario.
Para as cotas de FIDC que ndo possam ser contratualmente consideradas como renda
fixa, sera utilizada para marcacédo a mercado e referéncia de preco no mercado
secundario a cota mais recente disponivel, divulgada pelo custodiante ou agente fiduciario.

Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepc¢ao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacéao.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacao a

sequir:
Fluxo,
I:)Min = I
du; E.%;
"~ (1+CPcC,)™ x (1+PCRC) b |
Onde:
Puin preco do titulo pela aplica¢éo do critério minimo;
Fluxo, fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos

histéricos de taxas ou cota¢gBes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;
du, prazo em dias Uteis do fluxo futuro Fluxo;;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais com caixa do prazo du;
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PCRC percepcao corporativa de risco de crédito, fornecido pela DICRE.
prz prazo do titulo em dias uteis.

Utilizar para o preco do titulo o menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.
Agregacao por Rating

Utilizar a estimacao de regresséao aplicada as debéntures.

Utilizar a conversao do rating fornecido pela Dicre para o rating da Fitch em
escala nacional, nos casos em que nao existir rating preliminar/definitivo externo ou
seu indicativo.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCC+
D CCcC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equagéao de regressao linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificagdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI

Pp,CDI,, = Rating,,, + C; X Duration + C, X Rating

Quando CDI + Sobretaxa
Pp,CDI, = Rating,,, + C; X Duration+ C, X Rating
Onde:
P+pCDlo, Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;

PtpCDI. Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Rating aaa  Intercepto do modelo estimado no modelo de debéntures;
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Ci
Duration
Cs

Rating

Parametro da variavel duration, estimado no modelo de debéntures;
Duration do titulo privado, calculada;
Parametro variavel Rating, estimado no modelo de debéntures;

Grau associado ao rating do titulo privado, obtido de agéncias
externas de rating ou interno fornecido pela Dicre.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somatorio:

Onde:
Prp

Fluxo

du

CPsCd

Stx

Fluxo

Pre =

du

(1+ CPsCd xp)™ x (1+ stx)zs2

Preco do titulo para quaisquer indexadores;

fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cotacGes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

prazo em dias Uteis do fluxo;

Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizacdo composto, para o prazo de
um dia util;

Prémio em percentual do CDI do titulo, se titulo remunerado em
percentual do CDI, em outro indexador ou ndo tenha indexagao, caso
contrario € igual a um; e

Prémio em sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, se titulo
remunerado em sobretaxa do CDI, caso contrario € igual a zero.

FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria:

Nihil

Secundaria: Nihil

CURVAS

Curva de carregamento: ETT ngexador
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Curva de desconto: ETTIpré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: CETIP
Secundaria: Reuters

13.CCB — CEDULA DE CREDITO BANCARIO

« CONCEITO
O CCB é um titulo de crédito emitido na forma fisica ou escritural, para pessoa fisica ou
juridica, em favor de uma instituicéo financeira ou entidade a esta equiparada,
representando uma promessa de pagamento em espécie, com o objetivo de captar
recursos junto a investidores.
A marcacdo a mercado desses titulos seguira a mesma metodologia adotada para a
marcacao a mercado dos titulos privados, utilizando-se somente o agrupamento por rating
(4° critério), considerando o critério minimo que envolve a taxa de risco fornecida pela
DICRE.

¢ MODELO

Critérios de Utilizacao

Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,
descrito abaixo, para:

a) Marcacdo a mercado;
b) Referéncia no mercado primario; e

c) Referéncia no mercado secundario.

Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepcao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacéo.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacéo a
seqguir:
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Fluxo,

PMin = Z Cdu; O

" (1+CPcC,)™ x (1+PCRC) bz -

Onde:

Puin preco do titulo pela aplica¢éo do critério minimo;

Fluxo, fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cota¢gOes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

du, prazo em dias Uteis do fluxo futuro Fluxo;;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais do prazo du;;

PCRC percepcdo corporativa de risco de crédito, conforme paragrafo
anterior, expressa em taxa efetiva para o prazo do titulo;

prz prazo do titulo em dias Gteis.

Utilizar para o precgo do titulo 0 menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.

Agregacao por Rating

Utilizar a estimacao de regresséo aplicada as debéntures.

Utilizar a conversédo do rating interno fornecido pela Dicre para o rating da Fitch.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCC+
D CCC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equacéao de regressao linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificacdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI

P;.CDI=Rating,,, + C, xDuration+ C, xRating
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Quando CDI + Sobretaxa

Onde:
P+pCDI

PrpStxCDI

Rating aaa
Ci1
Duration
C,

Rating

P;»StxCDI= Rating,,, + C, xDuration+ C, xRatinc

Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;

Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Intercepto do modelo;

Parametro estimado da variavel Duration;

Duration dotitulo privado, calculada;

Parametro estimado da variavel Rating; e

Grau associado ao rating do titulo privado: 0 para AAA, 1 para A+, 2

para AA e assim sucessivamente até o rating C. O rating é obtido
conforme paragrafo anterior.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somatorio:

Onde:
Prp

Fluxo

du

CPsCd

Fluxo

P =

du

(1+CPsCd xp)™ x (1+ stx )esz

Preco do titulo para quaisquer indexadores;

fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cota¢cBes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

prazo em dias uteis do fluxo;

Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizagdo composto, para o prazo de
um dia util;

Percentual do CDI do titulo, observados o critério de agrupamento,
conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado em percentual do
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CDI, em outro indexador ou ndo tenha indexacdo, caso contrario é
igual a um; e

stx Sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, observados o critério
de agrupamento, conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado
em sobretaxa do CDI, caso contrario é igual a zero.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: CETIP
Secundaria: Reuters

14.TC — TITULO DE CAPITALIZACAO.
« CONCEITO

Um titulo de capitalizacdo é um titulo de crédito comercializado por empresas de
capitalizacdo, com o objetivo de formacgéo de uma aplicagdo, mas também com um carater
lotérico, de sorteio de prémios de capitalizacao.
Em particular, estas operacdes referem-se a acordos operacionais para fornecimento de
séries completas de planos de capitalizacéo, celebrados entre a BRASILCAP
CAPITALIZAQAO S.A. e 0 BANCO DO BRASIL.

Estes titulos sé@o corrigidos pela Taxa Referencial — TR, divulgada pelo BACEN.

« MODELO
Principal corrigido

QC, =QCx%ResgC

Onde:

QCa Valor nominal atualizado da Cota de Capitalizagéo.
QC Valor nominal da Cota de Capitalizacao do titulo.
%Resg Percentual de resgate ao fim da caréncia.
C Indice de atualizacdo monetaria, assim definido:

C - B_+ TRacum H

0 100

Onde:
TRacum Taxa de atualizacdo (TR) da Quota de Capitalizacdo (QC) acumulada

da data de aquisicdo do titulo (inclusive) até a data de resgate do
mesmo (exclusive).

Juros (Cupons) peridédicos
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Nao se aplica.

Valor Presente

Pode-se calcular o valor presente do TC da seguinte maneira:

VP = QC,

((1 iy ETT‘]Pré com caixa) x (1 dgP R)) DU(thgéDtV)

onde:
VP Valor presente do titulo.
ETTJ pré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.
Du Dias uteis compreendidos entre a data do movimento (Dt;) e a
data de vencimento (Dt,) do titulo.
PR Prémio de Risco.
« CURVAS
Curva de carregamento:  ETTJ pré com caixasETTJ cupom TR
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters

15.LCA - LETRA DE CREDITO DO AGRONEGOCIO

. CONCEITO

A Letra de Crédito do Agronegécio (LCA) € um titulo de crédito nominativo, de livre
negociagao, representativo de promessa de pagamento em dinheiro e lastreada em
direitos creditorios originarios de negdécios que integram a carteira de ativos do banco.

Os direitos creditérios sdo decorrentes de empréstimos e financiamentos aos
clientes do BB relacionados com a produgdo, comercializagcdo, beneficiamento ou
industrializacdo de produtos ou insumos agropecuarios ou de maquinas e implementos
utilizados na atividade agropecuéria.

Os titulos negociados podem ser indexados ao CDI e a taxas pré fixadas. Até o
momento o BB s6 possui operacdes contratadas com os titulos na modalidade CDI.

. MODELO

% CDI
Principal corrigido
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No caso de uma LCA Pos-fixada em % CDI, sua atualizacéo é feita da seguinte

forma:
atual vencimento
LC'%CD: pés = ‘:'.“;5 =N X H H. T Q":’CDII’UR:N:C‘} = [ 1 + q'y’i’CD}pr:‘jetiﬂD 1
emissao atual
Onde:
VN, Valor nominal atualizado da LCA;
N: Valor Nominal de emisséao;
[acal (1 + %CD 5 4rice): Variacéo acumulada do % do indice CDI histérico entre a data
) ; de aquisicdo (emissdo/compra) e a data do calculo (atual);
g5 ™ (1 + %CDIroetado) : Variacdo acumulada do % do inidice CDI projetado entre a
data atual (hoje) e o vencimento.
Valor Presente
VN,
WP =— - __DU(Dt-Dt
11+ ETTEPré Com Caixa/ X (+ PR—']] i

Onde:
VN,: Valor nominal atualizado da LCA,;
ETT] pré com Caixa® Taxa de juros correspondentes ao periodo em DU,;
DU Numero de dias Uteis entre a data atual (calculo);
PR: Prémio de Risco;
Dz, Data de vencimento;
Dz, Data do calculo ou atual.

. CURVAS

Curva de carregamento: ETTpe sem caixa
Curva de desconto: ETTei com caixa

. FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: CETIP/BMF&Bovespa
Secundaria: Nao se aplica

16.LF — LETRA FINANCEIRA

Letras financeiras séo instrumentos utilizados por instituigcdes financeiras com a
finalidade de captar recursos para aplicacées de longo prazo.

De acordo com a resolugao CMN 3.836, de 25 de fevereiro de 2010, as letras
financeiras devem ter prazo minimo de 24 meses, o valor nominal unitario ndo pode ser
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inferior a R$ 300.000,00 e, caso haja, os pagamentos periddicos de rendimento devem
obedecer ao intervalo minimo de 180 dias. Tais instrumentos podem ainda conter em seus
contratos clausulas de subordinacéo.

Quanto a remuneracao, pode ser dada por meio de taxa de juros prefixada,

combinada ou ndo com taxas flutuantes ou indices de preco, ndo podendo assim existir
emissao vinculada a variacdo cambial.

Por forca da legislagéo, o Banco do Brasil ndo marca a mercado, para fins de

contabilizacao, as letras financeiras emitidas pela instituicdo. As metodologias sé&o
aplicadas no processo de gestéo dos Riscos de Mercado e de Liquidez.

A marcacao a mercado desses titulos seguird a mesma metodologia adotada para a
marcacao a mercado dos titulos privados, utilizando-se somente o0 agrupamento por rating
(4° critério), considerando o critério minimo que envolve a taxa de risco fornecida pela
DICRE.

a. Letra Financeira indexada ao CDl.ou TMS
CONCEITO

Titulo pos-fixado em CDI ou TMS, com ou sem pagamentos intermediarios (juros
periédicos).

MODELO
Define-se:

a. Periodo de Vigéncia de Juros: espaco de tempo durante o qual permanece
constante o critério de apuracao dos juros definido no contrato do instrumento.

b. Periodo de Capitalizacdo: intervalo de tempo que se inicia em [data de inicio
de rentabilidade], no caso do primeiro Periodo de Capitalizacdo, ou na data prevista
do pagamento dos juros imediatamente anterior, no caso dos demais Periodos de
Capitalizacéo, e termina na data prevista do pagamento de juros correspondente ao
periodo. Cada Periodo de Capitalizacdo sucede o anterior sem solucdo de
continuidade. Os juros correspondentes aos Periodos de Capitalizacdo serdo
devidos em [datas de pagamento dos juros], sendo o primeiro vencimento em [data
do primeiro vencimento de juros] e o ultimo em [data do Ultimo vencimento dos
juros.

Principal corrigido

VN, =VNexFatorJuros

Onde:
VN Valor Nominal atualizado.
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VNe Valor nominal de emissdo ou saldo do valor nominal da letra
financeira.

FatorJuros Fator de juros composto pelo parametro de flutuagdo acrescido de
spread, se houver, apurado da seguinte forma:

Juros (Cupons) periédicos

J=VNex (FatorJuros— 1)

Onde:
J Valor dos juros devidos no final de cada Periodo de Capitalizacéo.
VNe Valor nominal de emissao da letra financeira.

FatorJuros Fator de juros composto pelo parametro de flutuagcdo acrescido de
spread, se houver, apurado da seguinte forma:

Fatorjuros = FatorDI X FatorSpread ou FatorTMS x FatorSpread

Onde:

FatorDI Produtorio das Taxas DI com uso do percentual aplicado, da data de
inicio de capitalizacdo, inclusive, até a data de calculo exclusive,
apurado da seguinte forma:

Np,
FatorDI = §+%Tolk x P [
Bl 100%%
Onde:
Npy Numero total de Taxas DI, sendo "np," um nimero inteiro.
p Percentual aplicado sobre a Taxa DI Over, informado com duas casas
decimais.

TDIy Taxa DI, expressa ao dia, calculada com oito casas decimais com
arredondamento, apurada da seguinte forma:

= + -
TDI, % 1% 1
Onde:
k 1,2,...,n
DIk Taxa DI divulgada pela CETIP, utilizada com duas casas
decimais.

FatorTMS  Produtério das Taxas TMS com uso do percentual aplicado, da data
de inicio de capitalizacéo, inclusive, até a data de céalculo exclusive,
apurado da seguinte forma:
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FatorTMS = U%+ COTTMS, x P
100

Onde:

Np NuUmero total de Taxas TMS, sendo "np" um nimero inteiro.

p Percentual aplicado sobre a Taxa TMS Over, informado com duas casas
decimais.

TTMSy Taxa TMS, expressa ao dia, calculada com oito casas decimais com
arredondamento, apurada da seguinte forma:

1

TMS, 252

TIMS, =——*+1[] -1
1 100 []
Onde:
k 1,2,...,n
TMSk Taxa TMS divulgada pelo Banco Central do Brasil, utilizada com

duas casas decimais.

FatorSpread Sobretaxa de juros fixos acrescida ao rendimento de uma letra financeira
referenciada em taxas flutuantes, quando nao fizer uso de percentual
aplicado, apurado da seguinte forma:

DbP

FatorSpred = %ﬂd s
71 100 D
Onde:
Spread Spread, ou sobretaxa, na forma percentual ao ano.
DP Numero de dias Uteis entre o Ultimo evento e a data atual, sendo "DP"
um ndmero inteiro.
DT Numero de dias uteis entre o ultimo e o préximo evento, sendo "DT"

um ndmero inteiro.

Critérios de Utilizacao

Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,
descrito abaixo, para:

a) Marcacao a mercado;

b) Referéncia no mercado primario; e
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c) Referéncia no mercado secundario.

Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepgao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacao.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacao a

sequir:
Fluxo,
PMin 7 Z : du; [
" (1+CPcC,)™ x (1+PCRC) bz -

Onde:

Puin preco do titulo pela aplicagéo do critério minimo;

Fluxo, fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
historicos de taxas ou cotagdes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

du, prazo em dias uteis do fluxo futuro Fluxo,;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais do prazo du,;

PCRC percepcao corporativa de risco de crédito, conforme paragrafo
anterior, expressa em taxa efetiva para o prazo do titulo;

prz prazo do titulo em dias uteis.

Utilizar para o preco do titulo o menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.

Agregacao por Rating

Utilizar a estimacéo de regresséo aplicada as debéntures.

Utilizar a conversédo do rating interno fornecido pela Dicre para o rating da Fitch.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+

A A+
B BBB+
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C CCC+
D CCC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equacéo de regressao linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificacdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI
P;-.CDI=Rating,,, + C, xDurationt+ C, xRating
Quando CDI + Sobretaxa
P.-SIXCDI= Rating,,, + C, xDuration+ C, xRatinc
Onde:

P+pCDI Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;

PrpStxCDI Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Rating aaa  Intercepto do modelo;

Ci Paréametro estimado da variavel Duration;

Duration Duration dotitulo privado, calculada;

C, Parametro estimado da variavel Rating; e

Rating Grau associado ao rating do titulo privado: 0 para AAA, 1 para A+, 2

para AA e assim sucessivamente até o rating C. O rating é obtido
conforme paragrafo anterior.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somatorio:

Fluxo
P =

du

(1+CPsCd xp)™ x (1+ stx )zs2
Onde:

Prp Preco do titulo para quaisquer indexadores;
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Fluxo

du

CPsCd

Stx

« CURVAS

fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
historicos de taxas ou cotacdes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

prazo em dias Uteis do fluxo;

Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizacdo composto, para o prazo de
um dia util;

Percentual do CDI do titulo, observados o critério de agrupamento,
conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado em percentual do
CDI, em outro indexador ou ndo tenha indexacdo, caso contrario é
igual a um; e

Sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, observados o critério
de agrupamento, conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado
em sobretaxa do CDI, caso contrario é igual a zero.

Curva de CarregamentO' ETT\J Pré sem caixa ou ETTJ Pré com caixa
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria:
Secundaria:

Anbima
Reuters

b. Letra financeira indexada ao IGP-M ou ao IPCA

Titulo pés-fixado em indice de preco, com ou sem pagamentos intermediarios (juros

« CONCEITO
periddicos).
« MODELO

Principal corrigido

VN, =VN_xFator_if(Dt,,Dt,)
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Fator ifI:M
— Infl(Dt,)
Onde:
VNa Valor nominal atualizado (corrigido).
VNe Valor nominal na emisséao.

Fator_ifl(Dt,,Dt,)  Inflacdo e juros acumulados entre a data de vencimento do
titulo e sua data base.

Juros (Cupons) periédicos

1

JP =VN, x((1+C)" -1)

Onde:
JP; Valor dos juros periédicos projetados.
VNaj Valor de face do titulo atualizado pelo IGP-M ou pelo IPCA.
C Cupom de juros anuais.
n Periodo de capitalizacao.

Critérios de Utilizacao

Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,
descrito abaixo, para:

a) Marcacdo a mercado;
b) Referéncia no mercado primario; e

c) Referéncia no mercado secundario.

Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepcao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacéo.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacéo a
seqguir:

Fluxo,

PMin =

Cdu; O

" (1+CPcC,)™ x (1+PCRC) bz -
Onde:

Puin preco do titulo pela aplica¢éo do critério minimo;
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Fluxo, fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos

histéricos de taxas ou cota¢glBes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

du, prazo em dias Uteis do fluxo futuro Fluxo;;

CPcC, taxa da curva prefixada em reais do prazo du,;

PCRC percepcdo corporativa de risco de crédito, conforme paragrafo
anterior, expressa em taxa efetiva para o prazo do titulo;

prz prazo do titulo em dias uteis.

Utilizar para o preco do titulo o menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.

Agregacao por Rating

Utilizar a estimacao de regresséo aplicada as debéntures.

Utilizar a converséo do rating interno fornecido pela Dicre para o rating da Fitch.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCC+
D CCC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equacéao de regressao linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificacdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI

P;.CDI=Rating,,, + C, xDuration+ C, xRating

Quando CDI + Sobretaxa

P;»StxCDI= Rating,,, + C, xDuration+ C, xRatinc

Onde:

PrpCDI Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;
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PrpStxCDI

Rating aaa
Ci1
Duration
C,

Rating

Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Intercepto do modelo;

Parametro estimado da variavel Duration;

Duration dotitulo privado, calculada;

Parametro estimado da variavel Rating; e

Grau associado ao rating do titulo privado: 0 para AAA, 1 para A+, 2

para AA e assim sucessivamente até o rating C. O rating € obtido
conforme paragrafo anterior.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somatorio:

Onde:
Prp

Fluxo

du

CPsCd

Stx

« CURVAS

Fluxo
P =

du

(1+ CPsCd xp)™ x (1+ stx )zs2

Preco do titulo para quaisquer indexadores;

fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cotagBes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

prazo em dias uteis do fluxo;

Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizagdo composto, para o prazo de
um dia util;

Percentual do CDI do titulo, observados o critério de agrupamento,
conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado em percentual do
CDI, em outro indexador ou ndo tenha indexacdo, caso contrério é
igual a um; e

Sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, observados o critério
de agrupamento, conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado
em sobretaxa do CDI, caso contrario é igual a zero.
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Curva de carregamento: ETTJ pré com caixas ETTJ cupom-1pca
ou ETTJ Pré com caixa,ETTJ Cupom-IGP-M
Curva de desconto: ETTIpré com caixa
« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima
Secundaria: Reuters
c..-Letra financeira Prefixada

« CONCEITO

Titulo prefixado, com ou sem pagamentos intermediarios (juros periédicos e/ou
amortizacoes).

« MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica.

Juros (Cupons) periddicos
N&o se aplica.

Critérios de Utilizacao

Considerar critério de agrupamento por rating, observando também o Critério Minimo,
descrito abaixo, para:

a) Marcacao a mercado;
b) Referéncia no mercado primario; e

c) Referéncia no mercado secundario.

Critério Minimo

Obter da Diretoria de Crédito (Dicre) a percepc¢ao corporativa de risco de crédito,
expressa em taxa efetiva para o prazo da operacéao.

Calcular o preco correspondente ao critério minimo pela aplicacdo da equacao a
sequir:

Fluxo,

PMin = du. 7
" (1+CPcC, )™ x (1+ PCRC)%%
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Onde:

I:)Min
Fluxo,

du,

CPcC,
PCRC

prz

preco do titulo pela aplicacéo do critério minimo;
fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos

historicos de taxas ou cotacdes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;
prazo em dias Uteis do fluxo futuro Fluxo;;

taxa da curva prefixada em reais do prazo du;;

percepcao corporativa de risco de crédito, conforme paragrafo
anterior, expressa em taxa efetiva para o prazo do titulo;
prazo do titulo em dias uteis.

Utilizar para o prec¢o do titulo o menor preco entre o obtido no critério de
agrupamento por rating e o obtido no critério minimo.

Agregacao por Rating

Utilizar a estimacao de regresséao aplicada as debéntures.

Utilizar a converséao do rating interno fornecido pela Dicre para o rating da Fitch.

Tabela de Converséo de Rating da Dicre

Rating DICRE | Rating Fitch
AA AA+
A A+
B BBB+
C CCC+
D CCC-

Obter o prémio de titulos privados seja em percentual do CDI (CDI%) ou sobretaxa
do CDI (CDI+) utilizando a equacéao de regresséo linear, desprezando o vetor de
controle de debéntures especiais, para as classificagdes de rating ja convertidas,
conforme paragrafo anterior:

Quando percentual de CDI

P,.CDI=Rating,,, + C, xDuration+ C, xRating

Quando CDI + Sobretaxa
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Onde:
P+pCDI

PrpStxCDI

Rating aaa
Ci
Duration
C,

Rating

P;»StxCDI= Rating,,, + C, xDuration+ C, xRatinc

Prémio do titulo privado referenciado em percentual do CDI;

Prémio de Risco de Titulos Privados referenciados em DI mais
sobretaxa;

Intercepto do modelo;

Parametro estimado da variavel Duration;

Duration dotitulo privado, calculada;

Parametro estimado da variavel Rating; e

Grau associado ao rating do titulo privado: 0 para AAA, 1 para A+, 2

para AA e assim sucessivamente até o rating C. O rating é obtido
conforme paragrafo anterior.

O preco, considerando-se o critério de agrupamento e observado o critério minimo
€ obtido, para qualquer indexador, a partir do seguinte somatorio:

Onde:
Prp

Fluxo

du

CPsCd

Fluxo

P =

du

(1+CPsCd xp)™ x (1+ stx Jzs2

Preco do titulo para quaisquer indexadores;

fluxo futuro do titulo estimado a partir de suas caracteristicas, dos
histéricos de taxas ou cota¢cBes e das curvas corporativas, para cada
evento de pagamento;

prazo em dias uteis do fluxo;

Taxa da curva corporativa prefixada sem caixa do prazo ‘du’, expressa
em taxa discreta, regime de capitalizagcdo composto, para o prazo de
um dia util;

Percentual do CDI do titulo, observados o critério de agrupamento,
conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado em percentual do
CDI, em outro indexador ou ndo tenha indexacéo, caso contrario é
igual a um; e
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stx Sobretaxa do CDI do titulo para o prazo do fluxo, observados o critério
de agrupamento, conforme paragrafo anterior, se titulo remunerado
em sobretaxa do CDI, caso contrario é igual a zero.

« CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJIpré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Anbima.
Secundaria: Reuters.
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DERIVATIVOS

Sé&o titulos cujos valores dependem dos valores de outras variaveis mais basicas.
Os principais Mercados Derivativos sao: Swap, Futuro, Opcdes e Termo. Podendo ser
negociados através do mercado de balcdo, com ou sem rigidez de padronizacdo, onde a
liquidacdo é feita entre as partes, ou por intermédio de uma bolsa, ambiente especifico
sob forma de leildo e sob normas padronizadas.

Os derivativos, de maneira geral, oferecem as empresas a chance de reduzir seus
riscos financeiros — transferindo esses riscos a contraparte (normalmente um banco)
disposta a assumi-los e gerencia-los. Geralmente s&o utilizados para atender as
necessidades de hedge, mas também podem ser utilizados para especulacdo ou para
operacdes de arbitragem.

As principais vantagens na utilizacdo dos derivativos sdo: maior transparéncia na
formacao dos precos, quando negociados em bolsa; gerenciamento de risco; garantia de
precos; estabilidade no fluxo de caixa no vencimento, exceto no Mercado Futuro em
funcado dos ajustes diarios.

17. CONTRATOS DE SWAP

E um contrato de balcdo firmado entre duas partes e ndo intercambiavel, ndo
podendo ser negociado em pregédo. O prazo da operacao e o tamanho do contrato sao
livremente acordados entre as partes contratantes, sendo permitida sua liquidacao
antecipada, parcial ou total. Os juros em geral, sdo pagos no vencimento.

As operacbes de swap consistem, basicamente, em um contrato por meio do qual
as partes trocam fluxos financeiros de uma operagao, geralmente sem trocar o principal e
sem alteracdo nas dividas de cada parte. A troca de posi¢cdes da-se em determinados
indices entre dois agentes econdmicos. Estes estipulam um valor base (notional) e
escolhem um indice (taxa de juros, moeda, mercadoria) distinto para correcdo do valor
base original. Existem também os swaps de fluxo de caixa, que pagam diferenciais de
juros e principal (operacdes com indexador de moedas).

Estdo autorizados a realizar operacdes de swap no mercado de balcdo, por conta
propria ou de terceiros:

1 Banco multiplo;
Banco comercial;
Banco de investimento;
Sociedade corretora de titulos e valores mobiliarios;
Sociedade distribuidora de titulos e valores mobiliarios;
CEF.

[ I B B A R O
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a. SWAP PRE
« CONCEITO

O tipo mais comum de swap é o de taxa de juros, como o swap Pré x DI, negociado
na BM&FBOVESPA, onde uma das partes, por exemplo parte “B”, concorda em pagar a
parte “A”, fluxos de caixa indexados a juros prefixados sobre um principal te6rico por um
determinado periodo de tempo. Simultaneamente, “A” concorda em pagar a “B” taxa
flutuante sobre o mesmo principal para 0 mesmo periodo de tempo.

A taxa negociada refere-se a rentabilidade esperada no periodo entre o dia util
seguinte da operacéo e o dia util seguinte ao seu vencimento. O swap pode ser modelado
como dois instrumentos separados; nesse caso, para o exemplo acima, pode-se falar em
uma exposicao Pré e uma exposi¢édo CDI.

« MODELO

Principal corrigido

VN, = N x(1+ TaxaPré)™ . uesz

onde
N Valor inicial da operacéao.
Taxa Pré Taxa prefixada acordada previamente entre as partes,

considerada desde a data de emissao (Dt.) até a data de
vencimento (Dt,).

Juros (Cupons) peridédicos
Nao se aplica.

Valor Presente

O aprecamento da exposicao Pré do swap é feita da seguinte forma:

- N x (1+ TaxaPréj®C.Pt)22
) [(1+ ETT‘]Présemcaixa) X (1+ S)](du(Dt‘“’Dt"))/252

Onde:

N Valor inicial da operagéao.

Taxa Pré Taxa prefixada acordada previamente entre as partes,
considerada desde a data de emissao (Dt.) até a data de
vencimento (Dt,).

ETTJIpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du considerado
desde a data de movimento (Dt;,) até a data de vencimento
(D).
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S: E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela
DICRE, quando o banco estiver na posi¢cdo comprada.

« CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJIpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Priméria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters
b. SWAP TR
¢ CONCEITO
O preco do SWAP-TR tera o seu valor nominal atualizado monetariamente, e sera
obtido através da expressao descrita abaixo. Entretanto, para o calculo do fluxo de caixa é
preciso considerar dois momentos no tempo: o periodo decorrente desde a emissao até o
dia t que € o dia em que o ativo esta no tempo; e depois, do momento t +1 até o
vencimento.
« MODELO

Principal corrigido

As férmulas a seguir elucidam este fato:

t
u
VN =N><§'|fn J
S S 8 )

onde:
VNa valor nominal atualizado desde a emissdo até o dia em que o ativo
estiver no tempo t.
N valor do contrato.

(fx fo..x fy) fator de variacdo acumulado no “periodo de capitalizacdo da
remuneracao”.
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1° Caso: Atualizacdo entre a data de inicio do contrato e a primeira data-

base:

dupTRo

R, %P
0 100

=N EpE=—
f” 100 0
H

MmoEOD

2° Caso: Atualizacao nas datas-base:

Onde:

TRo

TR;

duprro
dutrre
dupTRk

dutrrk

Numero total de TR’s consideradas durante a vigéncia do contrato,
sendo t um numero inteiro.

Percentual destacado para a remuneracao, informado com duas casas
decimais.

Taxa referencial da data do inicio do contrato ou TR escolhida,
divulgada pelo BACEN, informado com quatro casas decimais.

Obs.: TR escolhida — caso a data de inicio do contrato ndo coincida
com a data base, a TR a ser utilizada para atualizagdo do contrato
entre a data inicial e a primeira data base, podera ser escolhida desde
gue a mesma esteja dentro do seguinte dominio: “O dia coincidente
com a ultima data base, inclusive, anterior a data de inicio do contrato,
e o dia anterior ao do efetivo inicio do contrato, inclusive”
(Comunicado SPR 001/97).

Taxa referencial das datas base divulgadas pelo BACEN, para o
periodo de vigéncia do contrato, informado com quatro casas
decimais.

Numero de dias Uteis entre o inicio do contrato e a primeira data base.
Numero total de dias Uteis para o periodo de vigéncia da TRy.

Numero de dias Uteis entre a data de atualizacdo do contrato e a data
base anterior.

Numero total de dias Uteis para o periodo de vigéncia da TRy.
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Obs.:

1 Datas-base sdo as datas entre o inicio do contrato, exclusive e o
vencimento do contrato, inclusive, que apresentam o dia igual ao dia da
data de vencimento.

1 O fator f, é resultante do seguinte critério de arredondamento:

- Caso em que o calculo do fator “f,” utiliza somente uma TR:

duprg,

Utrrg
EI_ 100 EF
@ 100 ﬁ

Este fator sera arredondado com dez casas decimais, para em seguida ser
considerado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento.

- Caso em que o calculo do fator “f,” utiliza mais de uma TR:

A partir da segunda TR utilizada no calculo do fator “f,”, a expresséo referente a
primeira TR, descrita anteriormente, sera considerada como fator intermediario para ser
multiplicado pela expressao:

duprg,
P Utrgy
E“ . 100%d

ﬁ 100 ﬁ

A expressao anterior refere-se a segunda TR, sendo o resultado arredondado com dez
casas decimais, para em seguida ser considerado como um novo fator intermediario, que

sera multiplicado pela expressao:
dupTRk

Utrgy

HTRx

-

Dai resulta a nova TRy, sendo o resultado arredondado com dez casas decimais,
para em seguida ser considerado com oito casas decimais, sem arredondamento,
repetindo-se este processo a cada TR utilizada no célculo do fator f,.

TR0
"
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0 duprry ]
Uty
il 100 ~. 0
0
o

Onde:

fi. fator resultante do produtorio das TR’s divulgadas para o periodo de atualizagéo
do contrato, com o percentual destacado, calculado com oito casas decimais
sem arredondamento.

Para contratos a vista ou a termo, registrados até 31 de agosto de 2000, inclusive:

Jp=H+ X[

1 100

Onde:

JP Fator de juros, calculado com arredondamento de nove casas decimais.

tx Taxa de juros fixa, expressa em base ao ano de 360 dias corridos, informada
com 4 (quatro) casas decimais.

n Numero de dias corridos do inicio do contrato até a data de atualizacdo, sendo
“n” um numero inteiro.

Para contratos a vista ou a termo, registrados a partir de 1° de setembro de 2000:

dup
U] duty [ dut

JP= %+K EFSZ O
1007 O
[ O

Onde:

tx Taxa de juros fixa expressa ao ano com base em 252 dias Uteis, informada
com 4 (quatro) casas decimais.

duty  Total de dias uteis contidos no periodo do contrato apurados em sua data
de registro, sendo dut, um numero inteiro.

dup Numero de dias Uteis para o periodo de atualizacdo, computando feriado(s)
novo(s), se houver, sendo ‘dup’ um numero inteiro.

dut Total de dias uteis contidos no periodo do contrato, computando feriado(s)
novo(s), se houver, sendo ‘dut’ um nimero inteiro.

Obs.: Para os contratos registrados em 1° de setembro de 2000, cuja data de inicio
seja 31de agosto de 2000 (contratos decorridos envolvendo contas de cliente
tipo 1), a taxa/cupom de juros tera o mesmo tratamento dos contratos
registrados até 31de agosto de 2000, inclusive.
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duty

. . tX [252 . .
O fator original do cupom de juros, BHl_OOEP , sera considerado com nove casas
U 0

decimais com arredondamento.

Valor do Notional
n
VN =N x|‘| (1+TR(Dt,,Dt,.))
i=1
Tendo o valor do notional atualizado, calcula-se o valor do contrato atualizado
conforme a seguinte formula:

VN, =VNx(@+TR) """ Vasz

Onde:

VNa Valor do contrato atualizado.

VN Valor notional atualizado.

TR(Dt,,Dty) Taxas de TR estimadas para o periodo t até o vencimento (Dt,) do

ativo.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Finalmente, o valor presente da exposi¢édo TR sera:

— VN,
[(1+ ETTJPrésermaixa) X (1+ S)](dU(Dtm’DtV))/ZSZ
Onde:
VP Valor presente do titulo em reais.
VNa Valor do contrato atualizado.

ETTJIpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em Du, desde a data
de movimento (Dt,) até a data de vencimento (Dt,).

S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela
DICRE, quando o banco estiver na posi¢cao comprada.

e CURVAS
Curva de carregamento: Curva do Indexador.
Curva de desconto: ETTJIpré sem caixa
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FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundéaria: Reuters

c. SWAP POS-FIXADO em TMS
CONCEITO

Trata-se de um derivativo, cujo valor nominal é atualizado pelo indexador conhecido

por TMS — TAXA MEDIA SELIC.

MODELO
Principal corrigido
Esta atualizacéo é feita em duas etapas, a saber:

I. Atualizacdo entre a emissao e a data do movimento.

VN'=Nx([]f.)
t=1

Onde:

VN Valor nominal atualizado desde a emissdo até a data do
movimento no tempo t.

N Valor do contrato.

(faxfox...xf) Fator de variagdo acumulado no “periodo de capitalizacdo” da
remuneracao.

Os termos fy, f,, f3__fi serdo obtidos de acordo com a seguinte formula:

L TMse -
f.= + -1-xs+1
! 100 [} 0
0 H
Onde:
fi Fator do indexador, referente ao “periodo de capitalizacao j".

TMS Taxa média SELIC utilizada para indexar o ativo pés-fixado em TMS descrito
pelo emitente do titulo, na forma anual.

S Percentual de spread definido no momento da emissao do titulo expresso em
forma decimal com quatro casas.
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[I.  Atualizacéo do principal a partir do dia util seguinte ao da data do movimento
até o seu vencimento, de acordo com a expectativa da taxa média SELIC,
apurada via curva de TMS, ou seja:

T

VN, =VN x |‘|{[((1+E(CD|) > - )xs] 1

t=n+1

Onde:

VNa Valor do contrato atualizado.

VN Valor nominal atualizado de acordo com o item |.

S Spread aplicado ao indexador em forma decimal com quatro casas
decimais.

E(CDI) Taxas de juros estimadas para o periodo compreendido a partir do dia

seguinte ao da data do movimento e o vencimento (T) do ativo.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Depois de atualizado o valor nominal, calcula-se o valor presente conforme segue:

VP = i
[(1+ ETT‘]Présemcaixa) % (1+ S)](dU(DthDtV))/ZSZ
Onde:
VP Valor presente do titulo.
VN Valor do contrato atualizado.

ETTJIpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du, desde a data
de movimento (Dt,,) até a data de vencimento (Dt,).

S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela
DICRE, quando o banco estiver na posi¢cdo comprada.

* CURVAS
Curva de carregamento: ETTJprs com caixa
Curva de desconto: ETTJpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters
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d. SWAP POS-FIXADO em CDI
« CONCEITO
O preco do ativo CDI pos-fixado terd& o seu valor nominal atualizado

monetariamente. Dessa forma, o preco do ativo CDI pos-fixado é obtido atraves da
expressdo descrita abaixo. Entretanto, para o calculo do fluxo de caixa é preciso
considerar dois momentos no tempo: o periodo decorrente desde a emissdo até o dia t,
gue € o dia em que o ativo esta no tempo e depois, do momento t+1 até o vencimento.

« MODELO

Principal corrigido

N, =Nx([]f)

Onde:

VNa Valor nominal atualizado desde a emissdo até o dia em que o
ativo estiver no tempo t.

N Valor do contrato.

(fixfax ... x ) Fator de variacdo acumulado no “periodo de capitalizacdo” da
remuneracao.

Os termos fi, fo, f3__fj seréo obtidos de acordo com a seguinte formula:

]
CDI 752 0
xs+1
fi= qu@l 100 - u -

H

Onde:

fi Fator do indexador, referente ao “periodo de capitalizacao j".

CDI Taxa utilizada para indexar o ativo pos-fixado em CDI descrito pelo emitente
do titulo, na forma anual.

S Percentual de spread definido no momento da emissao do titulo expresso em
forma decimal com quatro casas.

n

. = fflareicon =g

i=1
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Onde:

VNa Valor do contrato atualizado.

VN Valor nominal atualizado.

S Spread aplicado ao indexador em forma decimal com quatro casas
decimais.

E(CDI) Taxas de juros estimadas para o periodo compreendido entre a data

do movimento e o vencimento (T) do ativo.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Depois de atualizado o valor nominal, calcula-se o valor presente conforme segue:

VP = VN,
[(1+ ETT‘]Présemcaixa) X (1+ S)](CIU(Dtm’Dt\l))/252
Onde:
VP Valor presente do titulo.
VNa Valor do contrato atualizado.
ETTJpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du, desde a data
de movimento (Dt,) até a data de vencimento (Dt,).
S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela
DICRE, quando o banco estiver na posi¢cao comprada.
« CURVAS
Curva de carregamento: ETTJprg sem caixa
Curva de desconto: ETTJpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

e. SWAP POS-FIXADO em Dolar
« CONCEITO

A indexacdo em ddlar corresponde a variagdo da PTAX de venda divulgada pelo
Bacen. A operacdo € fechada em Dt,, com a cotacdo do dia anterior Dty;. Embora o
contrato de Swap especifique que a liqguidacédo deve ser em Dt,, nesta data o unico dolar
conhecido é o do dia anterior, Dt,.;. Uma vez que a data de contratacdo do doélar e do
registro do contrato seja em Dt,, a variacdo do délar num contrato de Swap prende-se ao
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periodo de Dty,; a Dt,.;.Sendo assim, a variacdo do dolar € representada por VC(Dty,Dt,)
ou seja, a taxa cambial ocorrida entre Dty; e Dty.;.

Como as operacdes de Swap doméstico geralmente ndo envolvem trocas de fluxos
de caixa de principal, a liquidacdo se da por diferenca de taxas ou de indexadores
aplicados sobre um valor referencial na data do vencimento do contrato. Existem também
swaps de fluxo de caixa que pagam diferenciais de juros e principal.

« MODELO
Principal corrigido

O ativo indexado a variagcdo cambial tera o seu valor nominal atualizado conforme
expressao descrita abaixo:
I tX O
FCADOL,, =VC(Dt,.,Dt,,)x Hﬁdoo' xs—go %ﬂi
Onde:
tXgol Taxa de juro negociada entre as partes, expressa em percentual ao
ano, base linear/360 dias corridos, com até seis casas decimais.
FCADOLpy, Fator de corre¢cdo acumulado do parametro referente a variavel DOL,
relativo ao dia “Dt,".
c Numero de dias corridos, compreendido entre a data-base, inclusive, e
o dia “t”, exclusive.

Depois de calculado o fator de correcéo, atualiza-se o valor nominal da seguinte
forma:

VN, =VNxFCADOL,,_

Onde:
VN, Valor nominal atualizado desde a emisséo até a data “ Dt,”.

VN  Notional ou valor inicial da operagéo.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.
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Valor Presente

Depois de atualizado o valor nominal, calcula-se o valor presente (VP) da seguinte
forma:

VP = VN,
[(1+ ETT‘JPrésemcaixa) & (1+ S)](dU(Dtm’DtV))/252
Onde:
VP Valor presente do titulo em reais.
VNa Valor do contrato atualizado.
ETTJpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em Du, compreendido
entre a data de movimento (Dty,) e a data de vencimento (Dt,).
S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela
DICRE, quando o banco estiver na posi¢cao comprada.
« CONCEITO
Curva de carregamento: Cambial-Sujo (Derivativo)
Curva de desconto: ETTJpre sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria; BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

f.  SWAP POS-FIXADO em IGP-M
« CONCEITO

A indexacdo em IGP-M corresponde a variacdo do numero indice de precos,
divulgada pelo Instituto Brasileiro de Economia (IBRE) da Fundacéo Getulio Vargas (FGV).
A operacdo € fechada em Dt,, com a cotacdo do ultimo numero indice de precos
disponivel no ultimo dia util anterior a data base.

Como as operagdes de Swap doméstico ndo envolvem trocas de fluxos de caixa de
principal, a liquidacdo se da por diferenca de taxas ou de indexadores aplicados sobre um
valor referencial na data do vencimento do contrato.

¢ MODELO
Principal corrigido

O preco do ativo indexado a variagdo do numero indice de precos IGP-M tera o seu
valor nominal atualizado conforme expressao descrita abaixo:
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ZInfi(Dt ) [ [ tXgpm [252
FCIGPM, = = —els o ]+ —n ©
P EH|nf|(Dtb_1)EF<_ 100 -

DOl

Onde:

tXigom Taxa de juro efetiva negociada entre as partes, expressa em
percentual ao ano, base 252 dias Uteis, com até seis casas decimais.

FIGPMp Fator de correcdo acumulado do parametro referente a variavel IGP-
M, relativo ao dia “Dt,".

n Numero de dias uteis no periodo compreendido entre a data base do
contrato, inclusive, e o dia “Dt,”, exclusive.

Infl(Dty.1) Ultimo namero-indice de precos disponivel no ultimo dia anterior a
data base.

Infl(Dty-1) Ultimo namero-indice de precos disponivel na data “Dt,”.

Depois de calculado o fator de correcao, atualiza-se o valor nominal da seguinte
forma:

VN, =VN xFCIGPM,,
Onde:

VNa Valor nominal atualizado desde a emissao até a data Dt,.
VN  Notional ou valor inicial da operacéo

Juros (Cupons) perioédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Depois de atualizado o valor nominal, calcula-se o valor presente (VP) da seguinte
forma:

VN,
[(1+ ETT‘JPrésemcaixa) X (1+ S)](dU(Dtm’DIV))/252

Onde:

VP Valor presente do titulo em reais.

VNa Valor do contrato atualizado.

ETTJpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du, compreendido
entre a data de movimento (Dty,) e a data de vencimento (Dt,).

S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela

DICRE, quando o banco estiver na posi¢cao comprada.
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« CURVAS
Curva de carregamento: Cupom-IGPM
Curva de desconto: ETTJIpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

g. SWAP.POS-FIXADO em IPCA

« CONCEITO

A indexacdo em IPCA corresponde a variagdo do numero indice de precos
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). A operacao € fechada
em Dt,, com a cotacdo do ultimo numero indice de precos disponivel no ultimo dia util
anterior a data base.

« MODELO

O calculo do swap IPCA segue 0s mesmos conceitos apresentados para 0 swap
IGP-M.

« CURVAS
Curva de carregamento: Cupom-IPCA
Curva de desconto: ETTJIpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

h. SWAP POS-FIXADO em IENE

« CONCEITO

A indexacdo em IENE corresponde a variacdo da taxa PTAX de venda divulgada
pelo Bacen. A operacgéo é fechada em Dt,, com a cotacdo de dois dias atras Dt,.,. Embora
o contrato de Swap especifique que a liquidacao deve ser em Dt,, nesta data o unico IENE
conhecido é o de dois dias anteriores, Dt,.,. Uma vez que a data de contratacdo do IENE e
do registro do contrato seja em Dty, a variacdo do IENE num contrato de Swap prende-se
ao periodo de Dt,, a Dt,.,. Sendo assim, a variacdo do IENE é representada por
VC(Dty,Dt,) ou seja, a taxa cambial ocorrida entre Dty, e Dt,.o.

Como as operacdes de Swap domeéstico geralmente ndo envolvem trocas de fluxos
de caixa de principal, a liquidacdo se da por diferenca de taxas ou de indexadores
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aplicados sobre um valor referencial na data do vencimento do contrato. Existem também
swaps de fluxo de caixa que pagam diferenciais de juros e principal.

¢ MODELO
Principal corrigido
O ativo indexPreco do ativo indexado a variacdo cambial tera 0 seu valor nominal

atualizado conforme expresséao descrita abaixo:

FCAJPY. =VC(DL, , Dt )  ®r s € Hiq-
bt, b-21 P2 % 360%4- %

Onde:

tXgpy Taxa de juro negociada entre as partes, expressa em percentual ao
ano, base linear/360 dias corridos, com até seis casas decimais.

FCAJPYpy Fator de correcdo acumulado do parametro referente a variavel JPY,
relativo ao dia “Dt,”.

c Numero de dias corridos, compreendido entre a data-base, inclusive, e
o dia “t”, exclusive.

Depois de calculado o fator de correcao, atualiza-se o valor nominal da seguinte
forma:

VN, =VN xFCAJPY,

Onde:
VN,  Valor nominal atualizado desde a emisséo até a data “ Dt,”.

VN  Notional ou valor inicial da operacéo.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.
Valor Presente

Depois de atualizado o valor nominal, calcula-se o valor presente (VP) da seguinte
forma:
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VN,
[(1+ ETT‘]Présemcaixa) & (1+ S)](dU(D;“’IDIV))/252

Onde:
VP Valor presente do titulo em reais.
VN Valor do contrato atualizado.

ETT Jefe sém caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du, compreendido
entre a data de movimento (Dt,,) e a data de vencimento (Dt,).

S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela
DICRE, quando o banco estiver na posi¢cao comprada.

« CURVAS
Curva de carregamento: Cupom-YEN
Curva de desconto: ETTJpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria; BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

i, SWAP POS-FIXADO em EURO

« CONCEITO

A indexacdo em Euro corresponde a variacdo da taxa PTAX de venda divulgada
pelo Bacen. A operacao é fechada em Dt,, com a cotacdo do dia anterior Dt,.;. Embora o
contrato de Swap especifique que a liquidacdo deve ser em Dt,, nesta data o Unico Euro
conhecido é o do dia anterior, Dt,.;. Uma vez que a data de contratacdo do Euro e do
registro do contrato seja em Dty,, a variagdo do Euro num contrato de Swap prende-se ao
periodo de Dty; a Dt,.;.Sendo assim, a variacdo do Euro é representada por VC(Dt,,Dt,)
ou seja, a taxa cambial ocorrida entre Dty; e Dty.1.

Como as operacdes de Swap domeéstico geralmente ndo envolvem trocas de fluxos
de caixa de principal, a liquidacdo se da por diferenca de taxas ou de indexadores
aplicados sobre um valor referencial na data do vencimento do contrato. Existem também
swaps de fluxo de caixa que pagam diferenciais de juros e principal.

« MODELO

Principal corrigido
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O ativo indexado a variagcdo cambial tera o seu valor nominal atualizado conforme
expressao descrita abaixo:

Tix c .0
FCAEUR,, =VC(Dt,,Dt,)x 15 x— 1
Ror (Dt,y, B,y) %ﬁ 3600 -

Onde:
FCAEURpy, Fator de correcdo acumulado do parametro referente a variavel EUR,
relativo ao dia Dt,.

VC Variacdo cambial considerada entre as datas”b” e “v”.

tXeur Taxa de juro negociada entre as partes, expressa em percentual ao
ano, base linear/360 dias corridos, com até seis casas decimais.

C Numero de dias corridos, compreendido entre a data-base, inclusive, e

o dia “t”, exclusive.

Depois de calculado o fator de correcao, atualiza-se o valor nominal da seguinte
forma:

VN, =VN x FCAEURy,

Onde:
VNa Valor nominal atualizado desde a emisséo até a data Dt,.
VN Notional ou valor inicial da operacao.

Juros (Cupons) peridédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Depois de atualizado o valor nominal, calcula-se o valor presente (VP) da seguinte
forma:

VN,
% (1+ S)](du(Dgn,Dtv))/ZSZ

[(1+ETTY

Présemcaixa)

Onde:
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VP Valor presente do titulo.

VNa Valor do contrato atualizado.

ETTJIpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du.

S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido
pela DICRE, quando o banco estiver na posicéo
comprada.

« CURVAS
Curva de carregamento: Cupom-EUR
Curva de desconto: ETTJpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA.
Secundaria: Reuters.

j. SWAP com Fluxo de Caixa

« CONCEITO

O Swap com Fluxo de Caixa permite o pagamento de diferencial de juros e
amortiza¢Ges durante a vigéncia do contrato, sob a forma de Fluxo Constante ou Fluxo
nao Constante, de acordo com o calendario acertado entre as partes.

« MODELO

O célculo da marcagdo a mercado de um swap com fluxo de caixa respeitard as
metodologias ja definidas para cada ponta individualmente, assim como seus fluxos de
caixa, na forma das operagBes j4 descritas. Seu valor de mercado ser4 dado pelo
somatorio dos valores a mercado de cada um dos fluxos individuais.

« CURVAS
Curva de carregamento: Curva do indexador
Curva de desconto: ETTJpré sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

K. SWAP Fluxo a Termo

« CONCEITO

O Swap Fluxo a termo funciona como um contrato de promessa de compra e venda
caracterizado pela existéncia de uma data de contratacdo (emissdo), uma data definida
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em contrato para o inicio das atualizagcfes (correcfes) dos ativos (agreement), e uma data
definida para o vencimento.

Da data de contratacdo até a data base o valor contratado € atualizado pela
variacdo cambial da moeda transacionada (délar, euro etc). Este valor atualizado (VB)
sera o valor inicial da operacdo de Swap propriamente dita, comportando-se como um
Swap Fluxo de Caixa normal a partir da data base (agreement).

O fluxograma de um Swap Fluxo a Termo apresenta a seguinte estrutura abaixo:

1 2 3
Termo | Participante: ativo |
L
I
Emissao I Contraparte: passivo I

Data Base ou agreement
Vencimento

Durante a fase do termo, a operacao € atualizada, projetando-se o valor nominal até
a data base por um unico indexador (na maioria das vezes por variacdo cambial). A partir
do valor nominal projetado (denominado de valor base - VB) calcula-se o valor das pernas
participante e contraparte, tal qual um Swap Fluxo com Caixa comum.

Sendo assim, consideramos duas operacdes de Swap independentes: a primeira
(termo) iniciando em 1 e terminando em 2; e a segunda (swap fluxo com caixa) iniciando
em 2 e terminando em 3.

Esse tipo de operacdo também permite o pagamento de diferencial de juros e
amortizagdes durante a vigéncia do contrato.

« MODELO

Projecéo do valor base — Indexador USD

Data do célculo anterior a Data Base:

/ 1+E-!T\JQ. Cam Caiv
VB=VN, ¢, X Ptaxy,spX ( Pre Pixada Sem Caixa
- 77 \1+ETNcampia Limpo Derivativo/
Onde:
VB: Valor nominal projetado para a data base = Valor base;
VNusp: Valor nominal da operagdo em moeda estrangeira,
Ptax: Valor da cotacdo da moeda estrangeira do dia anterior a data

do calculo;
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VNusp*Ptaxysp:  Valor nominal da operacdo em Realis;

ETTJ: Estrutura a termo de taxas de juros;
Du: Dias uteis;

Dtp: Data base;

Dte: Data de emisséo.

A partir da data base, em que o swap passa a ser um swap fluxo com caixa normal,
o valor nominal das pernas passa a ser:

VB=VNsp X Ptax,s,
Onde:

Ptaxuysp: Valor da cotagéo da moeda estrangeira do dia anterior a data
base.

O célculo da marcacdo a mercado de um swap fluxo a termo respeitara as
metodologias j& definidas para cada ponta individualmente, assim como seus fluxos de
caixa, na forma das operacdes ja descritas. Seu valor de mercado sera dado pelo
somatorio dos valores a mercado de cada um dos fluxos individuais.

« CURVAS

Curva de carregamento — fase termo:  ETTps sem caixaicambia Limpo Derivativo
Curva de desconto: ETTere sem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BMF&Bovespa
Secundaria: Nao de aplica

18. CONTRATOS FUTUROS

Define-se um contrato futuro como um compromisso de comprar ou vender
determinado ativo com caracteristicas padronizadas, numa data especifica no futuro, por
um preco previamente estabelecido. Todas as perdas e ganhos auferidos pelas posi¢oes,
em ser, sao liquidadas diariamente através de um ajuste, evitando assim que possiveis
perdas se acumulem.

a. Contrato Futuro de Taxa de Juros de 1 dia (DI-Fu turo)

« CONCEITO
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O objeto de negociacao é a taxa de juros efetiva de Depdsitos Interfinanceiros — DI,
definida para esse efeito pela acumulacdo das taxas médias diarias de DI de um dia,
calculadas pala Central de Custodia e de Liquidacdo Financeira de Titulos — CETIP, para
o periodo compreendido entre o dia da operacdo no mercado futuro, inclusive, e o ultimo
dia de negociagao, inclusive.

O DI € um instrumento de particular interesse, pois € a partir dele que se constroi a
estrutura a termo de juros. Portanto, este derivativo serve como um balizador para as
expectativas de taxas de juros do mercado financeiro. A principal justificativa para a
utilizagdo deste instrumento em detrimento dos demais recai no alto volume de
negociacao deste ativo. De fato, uma das hipoteses basicas para se obter uma estrutura a
termo que represente fielmente a expectativa de mercado € o alto grau de liquidez dos
titulos que compdem a mesma. Com isso, reduz-se a possibilidade de se obter taxas fora
das expectativas de mercado. Além disso, o DI é um instrumento que apresenta baixo
risco devido as garantias exigidas para a hegocia¢cdo do mesmao.

« MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Para calcular o preco do contrato futuro de DI, procede-se da seguinte forma:

100.000
PU = du(Dt ,,Dt,)
[1 + ETT‘J Présem caixa] 252
onde:
PU Preco unitario do titulo.
ETTJpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em Du entre a data

de movimento (Dty,) e a data de liquidagéo financeira (Dt).

Ja o valor presente € a diferenca entre o preco tedrico encontrado acima e o valor
de mercado negociado em bolsa. O fator de risco deste instrumento é a prépria taxa de
juros na qual o instrumento é parte integrante.

VP=P-S
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onde:

P Percentual destacado para a remuneracao.

S Representa o preco de mercado do DI (ajuste).
« CURVAS

Curva de carregamento: Curva do indexador

Curva de desconto: ETTIpré sem caixa

Obs.: é interessante ressaltar que o DI tera seu VP nulo toda vez que tomar parte
na curva ETTJpre sem caixa, UMa vezZ que a respectiva taxa € resultado do preco que foi
negociado em bolsa.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Priméaria: BM&FBOVESPA.
Secundéria: Reuters.
b. Délar Futuro
« CONCEITO
Como se trata de um derivativo, este instrumento financeiro pode ser utilizado por
empresas, investidores e instituicdes financeiras que desejam se proteger das oscilacdes
das taxas de cambio.
O objeto da negociacéo deste ativo € a taxa de cambio de reais por ddlar dos Estados

Unidos, para entrega pronta, contratada nos termos da Resolug¢do 1690/90, do Conselho
Monetario Nacional — CMN.

« MODELO

Principal corrigido
Nao se aplica.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

Para calcular o valor presente do contrato futuro de dolar, utiliza-se o dolar spot, a
estrutura a termo de cupom cambial e a estrutura a termo de juros, como segue:
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(Dt,,.Dt,)

— (1 + ETT‘]Pré sem caixa)T
VP = SO X (Dty,.DY)
(1+ ETTJCambial—Limpo (Derivativo))T

Onde:

VP Valor Presente do titulo.

So Cotacao da taxa de cambio do ddlar.

ETTJpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em Du

entre a data de movimento (Dt,) e a data da
liquidacao financeira (Dt)).

ETTJcambial-Limpo (Derivativo) Taxa de cupom cambial correspondente ao
periodo em Du entre a data de movimento (Dty,) e
a data da liquidagéao financeira (Dt)).

* CURVAS
Curva de carregamento: ETTJprs sem caixa
Curva de desconto: ETTJcambial-Limpo (Derivativo)

As posicdes em aberto ao final de cada pregao seréo ajustadas com base no preco
de ajuste do dia, estabelecido conforme regras da Bolsa, com movimentacéo financeira
em D+1. Para os dois primeiros vencimentos, o preco de ajuste sera estabelecido pela
meédia ponderada dos negaocios realizados nos ultimos 15 minutos do pregdo ou por um
preco arbitrado pela BM&FBOVESPA; para os demais vencimentos, o pre¢co de ajuste
sera estabelecido no call de fechamento.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

c. Euro Futuro
e CONCEITO

Para obtermos uma taxa de cambio no futuro temos que estabelecer um elo entre a
taxa spot e a taxa futura de forma consistente a fim de refletir a realidade do mercado.
Este elo surgiu a partir do que chamamos de relacéo de paridade. Esta por sua vez, deriva
do fato de que a arbitragem existe, caso contrario operacdes de cambio futuro seriam
realizadas livremente sem qualquer risco e este € um dos pontos importantes na qual se
baseia um contrato futuro de moeda. Pois, a medida que as transa¢des aumentam, a taxa
de cambio tende para uma cotacéo justa onde as partes que negociam o contrato estdo
dispostas a assumir uma posi¢do comprada e outra vendida.
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A relagdo de paridade de taxas de cambio estabelece uma taxa diferencial que
pode ser um desconto ou prémio entre duas moedas, isto é, a taxa de cambio a termo é
igual a taxa de cambio a vista adicionada de uma taxa diferencial.

« MODELO

Principal corrigido
Nao se aplica.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

A metodologia para a constru¢cdo de uma estrutura temporal de taxa de Euro futura
implica na raz&do entre a variagdo cambial projetada pelos instrumentos negociados em
USD no Pais (Cupom Cambial Limpo) pelo diferencial entre taxas de rendimentos
USD(IRUSD InterBank) e EUR(EUR InterBank) do mercado interbancario internacional, na
forma das equacdes abaixo:

0 (=il % « E % " ETTJ
o 0 FYE b O Lepm  ETTI
M H — Ll M ETT‘] Pré semcaixa
Eg | e uip
L) L Fut O _spot ETTJ (Derivativo)
onde:
Reais/Euro Fut Cotacao Futura do Euro em Reais para o prazo da operacéao.
Reais/Délar Fut Cotacao Futura do Ddélar em Reais para o prazo da operacao.
Reais/Délar Spot Cotacédo Spot do Dolar em Reais.
Ddlar/Euro Spot Cotacao Spot do Euro em Dolar.
» CURVAS
Curva de carregamento: ETTJ prg sem caixa » ET TJIRUSD-Interbank
Curva de desconto: E-l-T\]CambiaI—Limpo (Derivativo) » ETTJIREUR—Interbank

* FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: Banco Central/ Bloomberg
Secundéria: Reuters

d. Commodity — Contratos Futuros Agropecuéarios (Caf €, Soja, Milho e Boi
Gordo)
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e« CONCEITO

Os contratos futuros agropecuarios sao contratos de liquidacao futura, negociados
na BM&FBOVESPA, por meio do qual sdo celebrados direitos de compra ou venda de
uma quantidade especifica da commodity ou instrumento financeiro, a um preco
predeterminado em data futura estipulada. O preco é estabelecido entre o comprador e o
vendedor no pregdo de uma bolsa de commodities. Um contrato futuro obriga o comprador
a adquirir e o vendedor a vender a commodity-objeto, salvo se o contrato for vendido a
outro antes da data de liquidacéo, o que pode ocorrer se o investidor deseja realizar lucro
ou interromper perdas.

Sendo assim, pode-se dizer que os fatores de risco dos Contratos Futuros séo:

1 Preco a vista (spot) do ativo objeto;
"1 Taxa de cambio USD/BRL;
"1 Cupom commaodity;

"1 Curva de carregamento.

« MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica.

Juros (Cupons) periédicos
Nao se aplica.

Valor Presente
Preco do Contrato Futuro da commodity:

» Para commodity com pregco em ddlar:

7du(Dt,,,Dt, )

252

cambial Limpo (Derivativo))
rdu(Dt,,,Dt, ) 11
(1+ CC): 252

(+ETT
X

» Para commodity com prego em reais:

(1 ETTJ )_du(Dtm,DtV) 0O
+ résemcaixa 0 252 0
F=5x : “du(bt,,,,Dt, ) [
(1+ CC)i 252 O
Onde:
F Preco futuro da commodity.
S Preco a vista da commodity.

ETTJcambia-Limpo (Derivativo) ~ Taxa de cupom cambial correspondente ao periodo em
Du entre a data de movimento (Dt,) e a data do
vencimento (Dt,).
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ETTJIpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em Du entre a
data de movimento (Dty,) e a data do vencimento (Dt,).
cc Taxa calculada a partir dos préprios contratos futuros

negociados em bolsa.

* CURVAS
Curva de carregamento: ETTJprs sem caixa
Curva de desconto: ETTJcambial-Limpo (Derivativo)

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: ESALQ, Bloomberg
Secundaria: Reuters

e. SCC - Swap-de Cupom Cambial

« CONCEITO

A operacao de taxa de cambio no mercado futuro da BM&F consiste em assumir
posi¢cdes compradas ou vendidas em contratos de ddlar com vencimento em uma data
futura especificada, em mercados organizados, por preco previamente estabelecido. E
importante ressaltar que o comprador ou o vendedor dos contratos futuros ndo recebera a
moeda negociada; apenas estara estabelecendo, previamente, a taxa cambial a qual
estara sujeito no vencimento.

Alguns agentes econdmicos estdo expostos a variacbes cambiais em suas
atividades realizadas em funcao da volatilidade da taxa de cambio no dia-a-dia. Muitos
procuram se proteger dessas exposicOes ao risco cambial, por meio de estratégias de
hedge. Portanto, o swap de cupom cambial € um instrumento financeiro derivativo que
apresenta esta caracteristica.

Na BM&F, o swap é negociado em dolares norte americano e o tamanho do
contrato € de US$ 50.000,00. Dai, diariamente o contrato sofre ajuste de acordo com as
negociagoes.

« MODELO

Principal corrigido
N&o se aplica.

Juros (Cupons) peridédicos
Nao se aplica.

Valor Presente
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Para se realizar a marcacao a mercado deste derivativo, basta descontar o seu
principal pela taxa de cupom cambial apurada para o prazo de vencimento de cada
contrato, conforme mostrado a seguir:

_ 50000
PU= du(Dt,,,,Dt, )
(1+ ETTJ Cambiak-Sujo (Derivativo)) =
onde: )
PU E o preco de ajuste do contrato de swap.

ETTJcambial-sujo (Derivativo) Taxa de cupom cambial correspondente ao periodo em
Du entre a data de movimento (Dt;) e a data do
vencimento (Dt,).

Du E a quantidade de dias Uteis entre a data do movimento
e 0 vencimento da operagao.

« CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJcambial-sujo (Derivativo)

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria; BM&FBOVESPA.
Secundéaria: Reuters.

f. DDI - Contrato Futuro de Cupom Cambial
« CONCEITO
O objeto de negociagédo € o diferencial entre a taxa de juro efetiva e a variacao
cambial. A taxa de juros domeéstica € calculada a partir do CDI — CETIP no periodo entre a
data da realizacdo da operacédo até o ultimo dia do més anterior ao més de vencimento do

contrato inclusive, e a variagdo cambial corresponde a variacdo da PTAX de venda do
altimo dia do més anterior ao més do vencimento.

« MODELO

Principal corrigido
Nao se aplica.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente
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PU = 100.000

rdu(bt,,,Dt, )

(1+ ETTJ Cambial Sujo (Derivativo) )f 252 0

onde:

PU Preco Unitario da operacéao.

ETTJcambial-sujo (Derivativo) Taxa de cupom cambial correspondente ao periodo em
Du entre a data de movimento (Dt,) e a data do
vencimento (Dt,).

« CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJcambial-sujo (Derivativo)

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

g. Foward Rate Agreement = FRA

« CONCEITO

E o contrato que negocia o cupom cambial a termo, onde busca eliminar a distor¢&o
causada pela variagdo da taxa de cambio do dia anterior para o dia da operacéo,
apregoado como cupom cambial limpo. A negociacédo se da para qualquer prazo entre o
primeiro vencimento do contrato futuro de cupom cambial (DDI) e um vencimento
posterior. As operacbes de FRC sdo automaticamente transformadas pelo sistema da
BM&FBOVESPA em duas outras operacdes: a primeira para 0 primeiro vencimento de
DDI (ponta curta) e a segunda, de natureza inversa, para o vencimento de DDI idéntico ao
vencimento negociado no FRC (ponta longa).

A partir do penultimo dia de negociacao do primeiro vencimento de DDI, a primeira
operacdo (ponta curta) serd gerada no segundo vencimento de DDI, mantendo-se esse
vencimento até o penultimo dia de negociacédo, quando o processo se repetira.

E importante notar que as operagdes com o futuro de DDI continuardo sendo
executadas sem nenhuma alteracdo. Ja as operacdes de FRC, geram necessariamente
uma operacdo no contrato de DDI no vencimento negociado, e outra operacdo, de
natureza (compra/venda) inversa, no vencimento-base, ou seja, no primeiro ou no
segundo vencimento de DDI, caso o primeiro esteja no penultimo ou no ultimo dia de
negociacao.

« MODELO
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Principal corrigido
Nao se aplica.

Juros (Cupons) periédicos
N&o se aplica.

Valor Presente

onde:
Cddil
Cddi2

1 Eb (n 1)5
0 frc

36.000 [}

Quantidade preliminar da operacao na ponta curta.

Quantidade negociada para o FRC.

Cupom limpo negociado no FRC, expresso em taxa de juro anual linear.
Numero de dias corridos compreendidos entre a data da operacdo e a data
de vencimento do vencimento mais longo.

Numero de dias corridos compreendidos entre a data da operacdo e a data
de vencimento do contrato de DDI relativo a ponta curta.

C.. = +%§ Xt +€C X I
ddi2 % B ddil 3600()%x§ ] * 36000% B n,

Preco da operacao da ponta curta, definida conforme descrito acima.
Preco da operagdo em taxa anual linear da ponta longa.

Como o contrato de FRA de Cupom Cambial € a composicdo de dois DDIs, o
aprecamento deste derivativo € dado como o apre¢camento individual dos contratos de
DDls, que ja foram explicitados no item anterior.

CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJcambiar-Limpo (Derivativo)

FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

h. FOREX Forward — Modelo de Contrato Futuro de Moe da Real
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e« CONCEITO

Para calcular o valor futuro de uma determinada moeda, € necessario o valor spot
desta moeda, da taxa de juros interna e da taxa de juros externa, ambas livres de risco.
No caso de um investidor que deseje comprar real, faz-se necessario o valor da taxa de
cambio spot da moeda que ele detém para o real, da taxa de juros livre de risco expressa
na respectiva moeda, bem como, da taxa de juros livre de risco em reais. Em particular, se
este investidor detiver lene japonés, ou Euro, ou mesmo Dolar norte-americano as
relacdes que se estabeleceriam seguem abaixo:

« MODELO
&:1"'” Fr _1tre Fr _1l+ry
$ 1+FR S% 1+FR S% 1+FR
Onde:

3 taxa de juros livre de risco do Brasil.

Iy taxa de juros livre de risco do Japao.

re taxa de juros livre de risco da Comunidade Européia.

ry taxa de juros livre de risco dos EUA.

Sk’ taxa de cambio spot em Real respectivamente em cada moeda.
Fr taxa de cambio futuro em Real respectivamente em cada moeda.

A mesma relacdo acima é vélida se o objetivo for comprar um contrato futuro de
Real para outra moeda qualquer. Por exemplo, nha compra de um contrato futuro de Real
para o Euro, a seguinte relagéo ira estabelecer a paridade entre estas moedas:

1+y¢
F = x_ 'E
- =S Loy

Todavia, tendo em vista que o Real ndo € uma moeda facilmente conversivel no
mercado internacional, entdo se deve estabelecer uma paridade entre o0 Real e a moeda
objeto da conversdo passando pelo Ddlar norte-americano, pois o Délar tem um bom
volume de negdcio no mercado brasileiro. Desta forma, a taxa livre de risco brasileira (rg)
usada para estabelecer a relacdo de paridade sera a curva de cupom cambial. J4 a taxa
livre de risco em Euro serd obtida pela relagdo entre a estrutura a termo interbancéaria de
Euro e a estrutura a termo interbancaria de Ddlar norte americano, ou seja:

1+r. = (1+ lREUR)
- (1+ IRUSD)
onde:
IREUR Taxa dada pela estrutura a termo interbancéaria de Euro, representada
pela ETTJIREUR-Interbank-
IRusp Taxa dada pela estrutura a termo interbancaria de Délar norte-

americano, representada pela ETTJrusp-interbank-
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Com isso, é possivel obter a conversédo entre o Euro e 0o Real. Ressalta-se que a
relacdo acima pode ser generalizada para outras moedas, sendo necesséario apenas que
exista uma estrutura a termo interbancaria na moeda em que se deseja realizar a
conversdo. Para finalizar, os fatores de risco envolvidos neste processo estao
representados pela estrutura a termo interbancaria de Euro, pela estrutura a termo
interbancéaria em Délar norte americano, pela estrutura a termo de cupom cambial e pela
estrutura a termo de taxa de juros domestica.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

i. Contrato Futuro de Indice
e CONCEITO

Este contrato foi criado com o objetivo de sinalizar a quantidade de pontos que o
indice de acdes da Bolsa de Valores de Sao Paulo (indice Bovespa) apresentara na
ocasiao do vencimento.

As posicdes em aberto ao final de cada pregao seréo ajustadas com base no preco
de ajuste do dia, determinado pela média ponderada das cotacbes dos negdécios
realizados nos ultimos 30 minutos do pregdo, conforme regras da Bolsa, com
movimentac¢ao financeira em D+1.

Na data de vencimento, as posicoes em aberto apdés o ultimo pregdo, serédo
liquidadas financeiramente pela Bolsa, mediante o registro de operacdo de natureza
inversa (compra ou venda) a da posicado, na mesma quantidade de contratos, pela média
do ibovespa a vista nessa data, observada nas ultimas duas horas e trinta minutos de
negocios da sessédo do pregao de viva voz da Bolsa de Valores de Séao Paulo, de acordo
com a seguinte formula:

VL=PxM
Onde:
VL  Valor de liquidacéo por contrato.
P Média do Ibovespa a vista, observada nas ultimas duas horas e 30 minutos

de negocios da sessao do pregdo de viva voz da Bolsa de Valores de Séo
Paulo, no ultimo dia de negociagéo.
M Valor em reais de cada ponto do indice, estabelecido pela BM&FBOVESPA.

Os resultados financeiros da liquidacédo serdo movimentados no dia util subsequente a
data de vencimento.
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MODELO
Principal corrigido

O valor do contrato futuro de indice Ibovespa é obtido pelo produto entre o valor a
vista do indice Ibovespa e a taxa efetiva de rendimento deste contrato futuro.
Assim:

[1du

P =Sx (1+ y):TszH

Onde:

P é o valor do contrato corrigido;

S é o valor a vista do indice de Ibovespa;

y é a taxa de rendimento do contrato futuro de Ibovespa, obtida da curva de futuro
de indices, o qual ser4 chamada de Ibov-Yield;

du é a quantidade de dias Uteis para o vencimento do contrato futuro.

A curva de rendimento Ibov-Yield (y) € obtida pela seguinte formula:

252
[[du

ﬁ_l

y= §1+r 252 X 1+ C)252
Onde:

r é a taxa de juros obtida da curva Pré Fixada sem Caixa;
c € a taxa de cupom de indice futuro de Ibovespa;

Por fim, a curva de cupom de Indice futuro de Ibovespa, o qual ser4 chamado de
Cupom-Ibov, é calculada pela formula abaixo:

252
0 F [Jdu
c= Dis -1

H1+ r)252 H
Onde:

F € a cotacao do contrato futuro de Ibovespa;
E as demais variaveis ja foram definidas anteriormente.

Observe-se que na verdade, tais contratos refletem exatamente a mesma variagao
observada na bolsa, pois a curva de rendimento € calculada com base na cotacao
dos contratos futuros negociados naquela instituicdo. Observe-se também que a
curva de rendimento € definida como curva de desconto porque para se chegar ao
valor a vista do contrato futuro é necessario descontar o valor do respectivo
contrato pela sua taxa de rendimento. Também € interessante ressaltar que este
contrato é sensivel a taxa de juros, pois ela serve como calibrador deste contratos,

logo os mesmos estao sujeitos a sua variagao.

Juros (Cupons) peridédicos
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Nao se aplica.

Valor Presente

VR =F -P

Onde: ]

VP; € o valor presente do i-ésimo contrato futuro de Indice de Bovespa;
Fi € o valor de ajuste do i-ésimo contrato futuro de Indice de Bovespa,

P; € 0 preco tedrico do i-ésimo contrato futuro de indice de Bovespa.

Observe que o valor presente do contrato futuro de indice representa uma
expectativa futura do indice, enquanto que o preco de ajuste do dia é reflexo da
negociacao feita diretamente em pregao.

Neste caso, dois fatores de risco devem ser considerados na negociacdo deste
contrato: a estrutura a termo de juros e o proprio indice IBOVESPA.

« CURVAS
Curva de desconto: Ibov-Yield
Curva de carregamento: Nao se aplica.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBOVESPA
Secundaria: Reuters

19.0PCOES

Pode-se dividir este instrumento em dois tipos: Put (op¢édo de venda) e Call (opcéo
de compra). Na primeira, o detentor da opcdo tem o direito de vender um ativo em certa
data por um determinado preco. Por sua vez, na op¢ao de compra, o detentor tem o direito
de comprar um ativo em certa data por determinado preco. Também se pode classifica-las
como europeéias, exercidas na data de vencimento, e americanas, exercidas a qualquer
momento, até o vencimento.

De maneira resumida: O comprador de uma opc¢éo tem um direito a exercer e para
iISSO paga um prémio, enquanto o vendedor de uma opg¢éo tem uma obrigagdo a cumprir e
para isso recebe um prémio.

E interessante ressaltar que os calculos apresentados a seguir, dizem respeito as
opc¢des negociadas em bolsa. Contudo, caso o banco realize operagdes fora da bolsa, isto
€, operacOes de balcdo entdo a percepcédo do risco de crédito da contraparte devera ser
incluida na taxa de juros, sempre que o Banco adquirir op¢bes. Tal percepcéo devera ser
adicionada a taxa de custo de carregamento.

a. Opcoes de AcOes

« CONCEITO
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O contrato de opcdes de acdes € um contrato de liquidacdo futura, negociado em
Bolsas (no caso a BOVESPA) onde sao celebrados direitos de compra ou venda de um
lote de acdes, com precos e prazos de exercicio pré-estabelecidos. Por esses direitos, 0
titular de uma opc¢éo paga prémio, podendo exercer a op¢ao até a data de vencimento (no
caso de opcéo no estilo americano) ou na data de vencimento (no caso de opc¢éo no estilo
europeu), ou revender no mercado. As operacdes no mercado de opcdes somente podem
ser efetuadas por sociedade corretora autorizadas pela BM&FBOVESPA, observando-se,
na sua realizacédo, o disposto no Regulamento de Operacdes no Mercado de Opcdes.

Quando uma série de opgbes tem sua negociacdo em pregdo autorizada, esta
permanece valida até o seu vencimento, embora possam ser introduzidas novas séries,
com diferentes precos de exercicio. A Bolsa pode, porém, suspender, a qualquer instante,
as autorizacoes para langcamento e/ou negociacéo. Isso, em geral, acontece com as séries
que ndo apresentam posicbes em aberto e cujos precos de exercicio sejam muito
diferentes dos precos de mercado. Séries com posicbes em aberto ndo tém sua
negociagao suspensa, salvo em casos especiais.

Diz-se que uma opc¢éao de compra foi exercida se o titular de uma opc¢ao de compra
exerce seu direito de comprar o lote de acdes a que se refere a opcdo, ao preco de
exercicio. Da mesma forma, diz-se que uma opcao de venda foi exercida se o titular de
uma opcao de venda exerce o seu direito de vender o lote de agbes a que se refere a
opc¢ao, ao preco de exercicio.

A ocorréncia de distribuicdo de proventos para a acao-objeto provoca alteracoes
nas séries até entédo autorizadas, que sao ajustadas, nos casos de proventos em dinheiro
e de direitos de preferéncia, no primeiro dia de negociagéo "ex-direito" do papel objeto. J&
no caso de proventos em titulos, o ajuste sera efetivado somente no exercicio.

O numero de agBes-objeto da opcao e/ou o preco efetivamente pago por acdo no
exercicio estao sujeitos a ajustes nos casos de distribuicdo de dividendos, juros sobre o
capital proprio, outros proventos em dinheiro, bonificacdes, subscri¢cdes, fracionamentos,
grupamentos e reorganizacfes que digam respeito a acao-objeto ou a seu emissor.

Sendo assim, no caso de opcdes de acOes de empresas ou de ativos cujo valor
possa ser reduzido, os contratos de op¢des podem representar clausula de protecdo a
variagbes de precos da acdo-objeto, causadas por distribuicdo de dividendos,
bonificacdes, subscricdes ou desdobramentos. Assim sendo, se a acdo-objeto pagar
dividendos durante a vida da opcdo de compra, o portador desta receberd, no ato do
exercicio o valor dos dividendos, descontado o pagamento do imposto de renda na fonte.
Esta correcdo é feita através de uma redugdo no preco de exercicio.

Séao fatores de risco da opgéo:
1 Preco a vista do ativo objeto.
] Volatilidade do ativo objeto.
1 Estrutura de taxa de juros obtida pelos DI-Futuros.

Os atributos necessarios para se calcular o preco de uma op¢ao sao:
- Preco a vista ou preco Spot (preco do dia) do ativo subjacente;
- O preco de exercicio (strike price) é o valor futuro pelo qual o ativo podera
ser comprado/vendido;
- A data em que a opcao podera ser exercida ou data de vencimento;

« MODELO
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Para tal célculo, utiliza-se 0 modelo generalizado da formula de Black-Scholes:

C=5Sxe T xN(d,)- X xe ™™™ x N(d,)

nde:

Preco de opcao de compra.

Preco de opcao de venda.

Spot price.

Strike price.

Volatilidade.

(Prazo para o vencimento, em dias corridos)/base.
Data de vencimento.

Taxa de custo de carregamento.

Taxa de juro livre de risco (ETTJ pré sem caixa)-
Dividendos.

(dn) Valor da distribuicdo normal acumulada.

ZQ*U?—N} XNWTUVOO

Os precos das opcdes comportam-se de forma néo linear diante da variagdo dos
fatores que o determinam. Essa sensibilidade pode ser mensurada a partir da férmula de
Black-Scholes utilizando derivadas parciais. Essas derivadas parciais dao origem as
“letras gregas” das opc¢des. Sao elas:

Delta
Esta medida de sensibilidade compara a taxa de variacao do prémio em funcao da
variacdo do preco do ativo objeto. E a primeira derivada parcial em relacdo ao preco.

. ac
—eall _E

P e x[N(d,)-1] <0

put _E

= el xN(d,)>0

Rho
Esta “grega” tem por funcéo avaliar a variacao do pre¢co de um opgéao em relagéo a
variacfes da taxa de juros

Para b # 0,

pcall :aa_cr: :Txxxe_rXT X N(d2)>0
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Para b =0,
oC
=—=-TxC<0
pcall ar
aC
pput _E:_TXP<O

Gama
Também conhecida como a curvatura de uma opgao(convexidade); mede a taxa de
variagdo do Delta em funcao da variacdo do preco do ativo objeto. E a segunda derivada
parcial em relacdo ao preco.

_92C _ 9%P _ N(d,)xeb T

r = = =
calleut = 9x2 982 SxoxAT

>0

Vega
Esta variavel mede a sensibilidade do preco da opc¢éo a variagcao na volatilidade do ativo
objeto.

9C _ 9P

i =Sxe® > x N(d, )x+/T >0
90 9o (@)

Vegatall.put =

Theta
Também conhecido como “perda do valor no tempo” de uma opc¢ao, ou seja, € a taxa de
mudanca do valor da opcédo em funcéo da passagem do tempo.

(b-r)T
Oy = ‘% = 2x€ 2:/(?N(dl)xo —(b—l’)XSxe(b'r)xT x N(dl)—rxX xe T x N(dz)sz 0

_ P _ sxe" T xN(d,)xo

o =-9-
AT yNau

+(b-r)xSxel T xN(-d,)+rxX xe™ xN(-d,) <=0

Volatilidade Implicita

Na pratica, procura-se determinar qual a volatilidade que, aplicada ao modelo, torne
0 prémio tedrico calculado igual ao prémio de mercado.

Este processo requer um método ou modelo estatistico a ser imposto aos precos
dos ativos. Modelar os pregos dos ativos implica modelar a distribuicdo dos seus precos
para o ativo subjacente. Mas para comunicar essa distribuicdo em termos exatos e evitar
ambigilidade de palavras (0o que realmente quer dizer com “muito volatil”, por exemplo)
requer a quantificacdo da volatilidade. Como o0s precos dos ativos supostamente
movimentam-se aleatoriamente, assume-se que seus retornos tenham uma forma de
distribuicdo cumulativa chamada distribuicdo log-normal. Esta distribuicdo € usada, ao
invés da distribuicdo normal, porque os precos das commodities ou ativos financeiros
podem aumentar indefinidamente, mas ndo podem cair abaixo de zero. Uma curva
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distribuida de forma log-normal pode ser completamente medida descrita por sua média e
pelo seu desvio-padréo.

A volatilidade é medida em termos de desvios-padrdo dos retornos dos ativos, e a
norma é expressar a volatilidade de um ativo como um desvio-padrdo da mudanca de
preco, em percentual, por um periodo de um ano.

A volatilidade é o Unico parametro nao observavel que deve ser estimado, podendo ser
com base em precos passados da cotacao a vista (volatilidade histérica), ou com base no
préprio mercado de opcdes (volatilidade implicita).

O método para o célculo da volatilidade implicita consiste em observar a cotacao de
mercado e determinar qual volatilidade gera esta cotagao, com base em um modelo de
precificacdo de opg¢des (Binomial, Trinomial, Black-Derman-Toy ou Black&Scholes , como
esse ultimo € o mais utilizado no mercado, trata-se do modelo adotado pela Unidade
Gestédo de Riscos).

O problema do céalculo da volatilidade implicita podera ser resolvido com a
montagem de um processo iterativo, construindo-se um algoritmo de aproximacao de
Newton-Raphson, por exemplo, visto que a variavel volatilidade ndo pode ser isolada
como incognita na formulacgéo.

O processo consiste em estimar um primeiro valor para a volatilidade e aplica-lo a
férmula do Vega, calcular o Vega para esta nova volatilidade e repetir o processo até
encontrarmos a volatilidade implicita.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa.
Secundaria: Reuters.

b. Opcbes de Moeda — Délar Comercial (US$)
« CONCEITO

E realizada pelo lancador, que pela venda da opgéo assume a obrigacdo de vender
ao titular, se este a exercer, o objeto a que se refere o contrato, ao preco previamente
estipulado, a qualquer tempo até o vencimento da opc¢ao;

As opcdes poderéo ser exercidas pelos titulares somente na data de vencimento do
contrato. Os resultados financeiros do exercicio serdo movimentados no dia Uutil
subsequente.

Sao admitidas operacdes de compra e venda para liquidagdo diaria (day trade),
desde que realizadas no mesmo pregdo, pelo mesmo cliente (ou operador especial),
intermediadas pela mesma corretora de mercadorias e registradas pelo mesmo membro
de compensacdo. Os resultados auferidos nessas operagcfes sao movimentados
financeiramente no dia Gtil seguinte ao de sua realizacéo.

Os pagamentos e recebimentos de prémios séo efetuados no dia util seguinte ao de
realizacdo da operacao no pregao. A liquidacdo das posicdes exercidas sera realizada de
forma exclusivamente financeira, mediante o crédito do valor de liquidacdo ao titular e o
débito do mesmo valor ao lancador. O exercicio sera processado pela Bolsa no dia de sua
solicitacdo, que corresponde a data de vencimento.
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Os fatores de riscos envolvidos nesta operacao sao:
Preco a vista do ativo objeto (Cambio);
Volatilidade do ativo objeto;
Estrutura a termo de taxa de juros obtida pelos DI-Futuros;

Os atributos necessarios para o calculo do preco da opcéo sao:
Preco a vista ou preco Spot (preco do dia) do ativo subjacente;
O preco de exercicio (strike price) € o valor futuro pelo qual o ativo podera
ser comprado/vendido;
E a data em que a posicdo podera ser exercida;
Preco da Opgao ou Prémio. Em funcdo dos direitos adquiridos e das
obrigacbes assumidas no lancamento, o titular (comprador) paga e o
lancador recebe uma quantia denominada prémio. O prémio, ou preco da
opcédo, € negociado entre comprador e lancador, por meio de seus
representantes no pregao da Bolsa. Ele reflete fatores como a oferta e a
demanda, o prazo de vigéncia da opc¢ao, a diferenca entre o preco de
exercicio e o prego a vista da agdo-objeto, a volatilidade de preco, bem como
outras caracteristicas da acao-objeto. Para tal calculo, utilizamos o modelo
generalizado da férmula de Black-Scholes:

« MODELO
P=Xxe ™ xN(-d,)-Sxe®" xN(-d,)
C=5xel T x N(d,)- X xe™ xN(d,)
S [b+0o®[]
N> P9 ey
g=_Xog2 g
' oVT
_~2
In%‘g% E—b 20 EXT
[
d, = =d,-oJT
2 O'\/T 1
b=r-r,
onde:

C Preco de opcao de compra.
P Preco de opcao de Venda.
S Spot price.
X Strike price.
r Taxa de juro livre de risco (ETTJ pré sem caixa)-
rf Taxa de juro externa livre de risco.

o Volatilidade.
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T (Prazo para o vencimento)/Base.

Tv Prazo para Vencimento.

b Taxa de custo de carregamento.

N(dn) Valor da distribuicdo normal acumulada.

As medidas de sensibilidade para este tipo de op¢éo sédo deduzidas segundo os
mesmos conceitos utilizados anteriormente para op¢des de acoes.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters

c. Opcoes sobre Futuros

« CONCEITO
Nas Opc¢des sobre Futuros, deve-se considerar o valor presente do contrato futuro
na data de aprecar a opcao. Esta é a diferenca basica entre este tipo de contrato e os
contratos sobre ativos a vista.

« MODELO

Segue abaixo a formulacdo desenvolvida por Black (1976) para a precificacao
destas opcoes:

C=e"T[FN(d,) - XN(d,)]

P=e"[XN(-d,) - FN(-d,)]

L in(Fg )+ (0% )
o

_infg)-o T
d, = Xoﬁz =d, -oJT

Onde:

C Preco de opcao de compra.

P Preco de opcao de Venda.

X Strike price.

F Future price.

r Taxa de juro livre de risco (ETTJ pré sem caixa)-
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o Volatilidade.
T (Prazo para o vencimento)/Base.
N(dn) Valor da distribuicdo normal acumulada.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters

d. OpcoOes Exoticas Internacionais —Barreira  Knock in and Knock out
I..-Opcoes com barreira Knock in
« CONCEITO

Um contrato de opcdo com barreira, assim como as tradicionais, € um instrumento
gue da ao seu comprador o direito, mas ndo a obrigacdo, de comprar ou vender um
determinado ativo a um preco pré-determinado (conhecido como preco de exercicio strike
price). E um tipo especial de derivativo, negociado geralmente fora de Bolsa, que procura
atender de uma forma customizada a gestdo de risco de agentes econdmicos.
Normalmente sdao negociadas entre clientes e bancos, onde estes, em geral, assumem
tanto o risco de crédito quanto o risco de mercado de seus clientes.

Estas opcoes diferenciam-se das tradicionais no momento em que podem iniciar
sem valor e se tornarem ativas quando o ativo-objeto atinge um determinado limite ou
barreira, ou se iniciam ativas e terminam sem valor se a barreira for alcangada pelo ativo-
objeto. Deve-se salientar que os niveis de barreira sempre séo estabelecidos em funcéo
dos precos de exercicio e dos precos do ativo-objeto na data de negociagéo.

Existem basicamente dois tipos de opgbes com barreira: as de saida (outs) e as de
entrada (in), que podem ainda ocorrer na alta (up) ou na baixa (down). Uma opcéo de
entrada na alta (knock in and up) é geralmente uma opc¢ao de tipo europeu que sO passa a
existir quando o ativo-objeto assume valores de tais propor¢des que o nivel de barreira é
rompido, e indica que o preco do ativo-objeto, na data de lancamento da opcéo, esta
abaixo do preco de barreira. Por outro lado, uma opcéo de entrada na baixa (knock in and
down) indica que o preco do ativo-objeto, na data de langamento da opcao, estd acima do
preco de barreira. Existe a possibilidade de incluir nesse instrumento um prémio de
compensacao ou rebate, que sera pago na data de vencimento caso a barreira Knock in
nao seja atingida durante a existéncia da opc¢ao.

As opcoes poderao ser exercidas pelos titulares somente na data de vencimento do
contrato. As opc¢des com clausulas de knock in americano seréo exercidas no momento do
rompimento de barreira. Pagamentos e recebimentos de prémios sao efetuados no dia util
seguinte ao de realizagdo da operagdo no pregao. A liquidacéo das posi¢cOes exercidas
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serd realizada de forma exclusivamente financeira, mediante o crédito do valor de
liquidacéo ao titular e o débito do mesmo valor ao lancador. O exercicio sera processado
pela Bolsa no dia de sua solicitacdo, que corresponde a data de vencimento.

Séao fatores de risco:

"1 Preco a vista do ativo objeto (Cambio)

1 Volatilidade do ativo-objeto

1 Taxa de juros

Os atributos necessarios para o calculo do preco da opcéo sao:

1 Preco a vista (preco Spot, preco do dia) do ativo subjacente;

1 Preco de exercicio (strike price), que é o valor futuro pelo qual o ativo poderé

ser comprado/vendido;
"1 Data em que a posicao podera ser exercida;

« MODELO

Define-se:

S  Preco do ativo-objeto.

X Preco de exercicio da opcao.

T  Prazo para o vencimento.

r Taxa de juro livre de risco (ETTJ prs sem caixa)-
rf  Taxa de juro estrangeira livre de risco.

o: Volatilidade.

H  Preco de barreira (knock-in).

K  Preco de rebate.

N(x) Valor da distribuicdo normal acumulada.

Onde:

A= 58 N(gx)- ke N, - o/ T)

TH A HP
C=¢Sé" = N(ny,)-oXe™ — N(r]yl - noﬁ)
S [ 1S [
2(p+1) 2u
D=¢8é" - N(py,)-gxe - Nlpy, -noT)
S [ 0S 0O
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In iH InBSB
)= e olT X =t doT

H? H
In InE= o
%= 0%?% 1+ plovT Y, = ?/SLD+ 1+ plovT

2

H QO o
|n%§% b_? 21
z= +AoNT M= A = \//,1 Z 4+
oNT o o’
Considerando que, para barreiras knock-in-and-down as combinac¢des sao:
Ca”in—and—down(X>H) =C+E n=1¢=1
I:)l'”-in—and—down(X<H) =A+E n=L¢=-1
CaIIin—and—down(X<H) =A-B+D+E n=1¢=-1
I:)l'“-in—and—down(X>H) =B-C+D+E n=1¢=1
e, para barreiras knock-in-and-up, tem-se:
Ca”in—and—up(X>H) =A+E n=-1¢=1
C:a”in—and—up(X<H) =B-C+D+E n=-1¢=1
I:)l'n-in—and—up(X>H) =A-B+D+E n=-1¢=-1
I:)l'ltin—and—ulo(X<H) =C+E n=-1¢=-1

Delta
V(S+ds)-V(s) ,seS—-dS<10™

_oV A= S
A _g,onde.A = E\/(S+d§_v(8—d8)
H ds

,casacontrario
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Rho
0 V(rl i dr.I )_V(rl ) ,Sel’i il dr.l < 10—15
p oV f _%/ 100dr,
interna — 4. ! * Finterna — - -
ary O (r‘ L dr‘) V(ri dvr ) _casacontrario
= 200dr,
D V(re U, drE) _V(rE) ,Sel‘i _ drl < 10—15
- Y oo . _EK/ 100dr
externa” A, ! - Mexterna — _ il
o, O (r, +dr.)-V(r, ~dvr,) ,casocontrario
3 200dr,
Gama
oV
rexterna = E
%2\/(5) -5V(S-d9) +(;1\;)(28—2d8) “V(S-349) o i estdssH
onde:l e = é\/(& dS - ?:j/é)sz) *V(S-d9 ,seS-dS<10*ouS>H eS-dS>H
[]
7 2V(S)-5V(S+d9) + 4V(ZS+ 2dS) -V (S+3dS)  CASCONtrario
H (ds
Vega
/\ - a_v
0o
% V(o Jrlgc(%—v (©) ,sec—do<10™
A — o
onde:A\ = E\/(CH do)-V(o-do) -
,casocontrario
[] 200do
Theta
=9 gr=_1
dT 265

VD) V(T o <o

=
V(T +d'%—V(T ~dT)
2dT

onde:® =

]
]
EJ— ,casocontrario
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« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters

li. OpgdOes com barreira Knock out
« CONCEITO

As opcdes com Knock out sdo semelhantes as opg6es tradicionais, sendo que as
primeiras deixam de existir caso o preco do ativo-objeto S atinja a barreira Knock out antes
da data de vencimento. Similarmente as Knock in, existe a prerrogativa do rebate (K), o
gual é pago se a opcao deixar de existir antes do vencimento. A Knock out pode ser out-
and-down ou out-and-up.

Knock out-and-down indica que o preco do ativo objeto, na data de lancamento da
opcao, esta acima do preco de barreira, ou seja, S > H.

« MODELO

As formulas para o célculo do prémio séo:

Call oy and-gounpory = A —C +F n=1¢=1
Call —ang-down(x<ny =B ~D +F n=1¢=1

PUt oyt-and-donosny =A—-B+C-D+F n=1l¢=-1
PUL i -and-down(x<r) = F n=%¢=-1

Knock out-and-up indica que o preco do ativo objeto, na data de lancamento da
opcao, esta abaixo do preco de barreira, ou seja, S < H.

As formulas para o calculo do prémio sao:

Call =F

out—and-up(X>H) r] = _l(F = 1
Callyy syupxay =A-B+C-D+F  n=-1¢=1
Put out-and-up(X>H) — B-D+F n= _].,(F =-1

PUtout—and—up(>(<H) =A-C+F n-= _lq: =-1
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« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters

e. Opcoes de Commodities Agropecuarias.
» CONCEITO

As Opc¢bes negociadas na BM&FBOVESPA que tem como ativo objeto contratos
futuros de commodities agropecuarias. Sdo sempre do tipo Americana, ou seja, o titular
pode exercer a opg¢do a qualguer tempo, gerando assim uma obrigacdo ou direito,
dependendo se put ou call, respectivamente.

Tendo em vista as diferencas das opcdes americanas para as européias, utiliza-se
para o célculo o modelo de Cox, Ross e Rubinstein (CRR), aplicando-se posteriormente a
expansdo de Edgeworth para o ajuste dos precos tendo em vista volatilidade, assimetria e
curtose do ativo objeto das referidas opcgoes.

« MODELO
As formulas de célculo de tais opg¢des sao as seguintes:

--Utilizando uma arvore binomial de 100 passos, calcular a probabilidade de cada
no:

2-i)- 1]
T

X=

Onde:
b(x) = Probabilidade no no j,i
j = NUumero do passo em questdo, podendo variar de 0 a 100
i = NUmero do n6é em questéo, podendo variar de 0 a 100
x = Variavel do passo em questao.

- Calcular a expansao de Edgeworth:

1 1 1
=000 20 =30 (1 =9) (#6004 3o 5 g (¢ 155 45 -15)




<2 BANCODOBRASIL

Onde:
f(x) = Valor do ajuste para o célculo do no.
Ms = Valor da Assimetria calculada para o ativo objeto
M4 = Valor da Curtose calculada para o ativo objeto
b(x) = Probabilidade no no j,i
X = Variavel do passo em questao.

- Obter a probabilidade total de cada passo:

Onde:
f '(x;)) = Probabilidade total de cada passo

- Calcular o preco do Ativo Objeto para cada né da arvore binomial:
M =310, ),
Ve= Z[f '(Xi,i)'(xi,j - Md)z]

(Xi,j —Md)

Yii \/\7
1 ofToy U
/F__'Ini ()"
T 0

F,=F -e(”'T”ﬁ'Y”) , paracadand do passofinal

F = f i,j+1'Fi,j+1+ f i+l,j+1'Fi+1,j+1

& froatf

Foo = F , parao passanicial

, para osdemaisnos

ij+l i+1,j+1

Onde:
Md = Média da variavel x
V2 = Variancia da variavel x
Xi; = Valor da variavel x no n6 i do passo j
yij = Variavel auxiliar para o calculo
Fi; = Valor do Contrato Futuro no n6 i do passo j




_ Manual de Marcacédo a Mercado

F = Valor do Contrato Futuro no mercado a vista
T = Prazo para o vencimento em anos
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- Obter o preco da Opc¢éao sobre Futuro — Call:

c,=maxF  -X , 0f , para o ltimo passo
f.' j+ G j+ e f'i+ j+: 'C|+ j+ .
c,, :maX%:i,j -X , e T.—m WE eiE Tl 35 , para os demaispassos
E f i,j+1+f i+1,j+1 H
Onde:
cij = Preco da Opcéo de Compra
- Obter o preco da Opgao sobre Futuro — Put:
P = ma>{X -F O} , parao ultimo passo
frop o +f DL
pi’j — max%)( il FI] ' e_r.T . i,j+1 p|,lj+1 :+1,j+l p|+1,]+l% ’ paraOSdemaiSpaSSOS
Q f i,j+l+f i+1,]+1 Q

Onde:
pij = Preco da Opg¢éo de Compra

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Priméaria: ESALQ, BM&FBovespa, Bloomberg (parametros estatisticos).
Secundéria: Reuters.

20.0PERACOES A TERMO

Uma operacgdo derivativa no mercado a termo envolve um acordo de compra e
venda de certo ativo para ser entregue numa data futura, a um preco previamente
estabelecido. Outra caracteristica é que ele obriga uma parte a comprar e a outra a vender
0 ativo-objeto da negociacdo, independentemente de eventuais variagbes no mercado
daquele produto. Este contrato ndo segue, obrigatoriamente padrbes impostos pelas
bolsas de valores, ja que se constitui em contrato particular firmado entre as duas partes,
nao sendo necessariamente negociado na Bolsa. O prazo de vigéncia nao é padronizado,

mas estabelecido de comum acordo entre as partes.




<2 BANCODOBRASIL

a.Termo de Acles
+ CONCEITO
O contrato a termo de acdo necessita basicamente de trés variaveis: o preco de

fechamento diario da acao (Spot Price), o preco futuro (Strike Price) que foi acordado
entre as partes e a estrutura a termo de taxa de juros.

« MODELO

Dessa forma, o preco a vista é dado pela seguinte forma:

VF = Spotx (L+ ETTJ V252

Présemcaixa)

onde:
VF Preco esperado da agéo no vencimento do termo.
Spot Preco a vista de fechamento diario da acdo, também chamado

de spot price.

ETTJpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du considerado,
desde a data de movimento (Dt;,) até a data de vencimento
(D).

Baseado na formulacdo anterior, o Valor de Mercado do Termo de Acéo é calculado
como segue:

VM =Spot- H StrikePrie d
E[(1+ ETT‘JPrésemcaixa) X (1+ S)] %52 H
onde:
VM Valor de mercado do termo de acéo.
Strike Price Preco futuro da ac&o acordado no termo de acéo, ou strike price.
S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela DICRE,
guando o banco estiver na posi¢cdo comprada.
» CURVAS
Curva de carregamento: ETTJ prg sem caixa.
Curva de desconto: ETTJ pré sem caixa.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters
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b.Termo de Moeda (Non Deliverable Forward — NDF)

« CONCEITO

O termo de moeda tem um fluxo similar ao swap pés-fixado em délar no que diz
respeito a sua correcao cambial.

« MODELO

Desta forma, a correcdo do principal do termo de moeda inicialmente é corrigida

pela seguinte formula:
VN, = VN x 2%

DPtaxe F
Onde:
VNa Valor nominal atualizado desde a emissao até a data base “Dty".
VN Notional ou valor inicial da operacéo.
Ptaxy Ptax da data base.
Ptaxe Ptax da data da emissao.

A seguir calcula-se o fluxo de caixa da operacao aplicando-se a expectativa de
variacdo cambial futura entre a data base e o vencimento, utilizando-se a férmula abaixo,
ou seja:

FC=VNA xFCADOL,

Onde:

FC Representa o fluxo de caixa da operacao.

FCADOLpy, Fator de correcdo acumulado do parametro referente a varidvel DOL,
desde a data base até o vencimento.

Depois de atualizado o valor nominal, calcula-se o valor presente (VP) da seguinte
forma:

—_ VN A
[(1+ ETT‘JPrésemcaixa) X (1+ S)](dU(Dtm'DtV))/252
onde:
VP Valor presente do titulo em reais.
VN Valor do contrato atualizado.

ETTJIpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du considerado,
desde a data de movimento (Dt;,) até a data de vencimento
(Dt).

S E o spread de risco de crédito da contraparte fornecido pela
DICRE, quando o banco estiver na posi¢cdo comprada.
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e CURVAS
Curva de carregamento: Né&o se aplica
Curva de desconto: ETTJ présem caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters

c.Termo de Mercadorias (Termo de Commodities)

« CONCEITO

Para a Marcacdo a Mercado das operacdes de Termo de Mercadoria, 0S inSumos
necessarios sado o pre¢o do termo contratado (Spot Price), o valor projetado da commodity
para o prazo de vencimento, a estrutura a termo de juros e a quantidade de dias Uteis para
0 vencimento.

+ MODELO

(Futk - Fut[)

(e

Cotacaq =

onde:

Cotacaog valor para o resgate antecipado do termo, no instante k da operacao
contratada para o prazo t.

Futy € o valor da cotacdo projetada, por meio da curva corporativa de
commodities para o prazo k, conforme o documento 26, 27 ou 28 da
Nota Técnica Difin/Dirco/Diris/Dirag 2010/0396.

Fut; € o valor com o qual foi efetuada a contrata¢do da operacao a termo.
t € 0 prazo inicial da operacao a termo, em dias Uteis, no momento da
contratacao.

k € 0 prazo para resgate da operacédo, contado em dias Uteis.

r € a taxa de desconto, obtida para o prazo k por meio da curva
corporativa Pré Fixada em Reais sem Caixa.
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CURVAS
Curva de carregamento: Curva de Commodity
Curva de desconto: ETTJ pré sem caixa

FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: ESALQ e BM&FBovespa.
Secundaria: Bloomberg.
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OUTRAS OPERACCES

21.0PERACOES COMPROMISSADAS
a. OPERACOES COMPROMISSADAS — PRE
« CONCEITO

Esta operacao consiste em Compra ou Venda de titulos publicos com a garantia da
recompra dos mesmos em data determinada.

Para operacbes compromissadas em que o periodo é de um dia, sera utilizado a
taxa da emissdo da operacdo. Nos periodos maiores, ser4 adotada a taxa obtida pela
estrutura temporal de juros.

« MODELO

rdu(Dt,,.Dt, ) 11

VF=Nx(1+Taxa) 22 -
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_ VF
VM = ~du(Dt,,.Dt, ) =
(1+ E-I-T‘]Précomcaixa)i 252 0
onde:
VF Valor Futuro dos fluxos levados ao vencimento.
N Principal ou Notional da operacéo.
VM Valor de Mercado.
ETTJpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du considerado,
desde a data de movimento (Dt,) até a data de vencimento
(Dt).
du Dias uteis da data de célculo e o vencimento (Dt,,Dt,).
+ CURVAS
Curva de carregamento: N&o se aplica
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa
Secundéaria: Reuters

b. OPERAGOES COMPROMISSADAS - POS
« CONCEITO
Esta operacao consiste em Compra ou Venda de titulos publicos com a garantia da
recompra dos mesmos em data determinada.
Para operacbes compromissadas em que o periodo € de um dia, sera utilizado a
taxa da emissdo da operacdo. Nos periodos maiores, ser4 adotada a taxa obtida pela
estrutura temporal de juros.

« MODELO
VF = N x %H L+ ETTJpréSemcm)EZ%E ~1x sprea(%
0 O H [

VM = VF

du
):252:

(1+ETTJ

PréComCaia
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onde:

VF Valor Futuro dos fluxos levados ao vencimento.

N Principal ou Notional da operacao.

ETTJpré sem caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du considerado,
desde a data de movimento (Dt;,) até a data de vencimento
(Dt).

ETTJIpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du considerado,
desde a data de movimento (Dt;,) até a data de vencimento

(D).
Spread Fator do spread acordado para operacéao.
du Dias uteis da data de célculo e o vencimento (Dt,Dt,).
VM Valor de Mercado.
« CURVAS
Curva de carregamento: ETTJ prg sem caixa
Curva de desconto: ETTJ pré comcaixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters

22.MOEDAS DE PRIVATIZACAO - CVS
« CONCEITO

Até recentemente, era comum a utilizacdo da expressao “moeda de privatizacao”
como sinbnimo de “crédito securitizado”. Na verdade, o universo das moedas de
privatizacdo extrapola o dos créditos securitizados. Dele também fazem parte outros
passivos do Governo e das empresas publicas, a exemplo dos CP - Certificados de
Privatizacdo, OFND - Obrigacdes do Fundo Nacional de Desenvolvimento, TDA - Titulos
da Divida Agraria, vencidos e ja registrados sob a forma escritural no Securitizar/CETIP,
LH - Letras Hipotecarias de emissao especial da Caixa Econdmica Federal e Debéntures
da Siderbras com garantia do Tesouro Nacional. Vale ressaltar que as NTN - Notas do
Tesouro Nacional série M também s&o passiveis de utilizacdo, ao par, como meio de
pagamento para aquisicdo de bens e direitos alienados no ambito do PND, conforme
previsto no Decreto n° 1.732/95. A Resolugdo n°® 2.203/95, por sua vez, permitiu a
conversado de créditos e titulos da divida externa brasileira em investimentos estrangeiros,
na esfera do Programa Nacional de Desestatizacao.
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Conforme mencionado anteriormente, os créditos securitizados constituem o
resultado da renegociacdo de dividas de responsabilidade da Unido, geralmente vencidas
e ndo pagas. Esses ativos sdo admitidos como meio de pagamento na aquisicdo de
empresas alienadas pelo Governo no processo de privatizacdo, sendo também
negociaveis no mercado secundario por intermédio do SECURITIZAR - Sistema de
Moedas de Privatizacdo da CETIP - Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de
Titulos. Com a edi¢édo da Medida Provisoria n® 1.586/97, ficou instituido uma nova forma
de utilizacdo dos créditos securitizados de responsabilidade da STN, adicionalmente ao
seu uso como moeda de privatizagdo. Segundo a nova regulamentacao, estes passam a
ser aceitos como meio de pagamento para compra de CDP/INSS. A emissao dos referidos
certificados, por sua vez, tem por finalidade exclusiva a amortizagdo ou quitacdo de
dividas previdenciarias cujos fatos geradores tenham ocorrido até marco de 1997. Esses
ativos possuem como caracteristicas principais: origem, datas de emissao e vencimento,
taxa e forma de pagamento dos juros, amortizacdo, forma de atualizacdo monetaria e
valor emitido.

« MODELO

Principal corrigido

Para a marcacao a mercado, suponhamos que restem n pagamentos de juros e m
amortizacdes até o vencimento do papel. O valor do titulo na data em questéo é dado por:

Valor do Notional

n
VN = Notionalx |‘| (1+ TR, (Dt,,Dt))
i=1
Tendo o valor do notional atualizado, calcula-se o valor do contrato atualizado

conforme a seguinte formula:

vencimento

VN, =VNx []{+TR)

Onde:

VN Valor notional atualizado.

TR(Dty,,Dty) Taxas de TR estimadas para o periodo t (Dty)até o vencimento
(Dty) do ativo.

VNa Valor do contrato atualizado.

Juros (Cupons) periédicos

Para a incorporagao dos juros ao principal, vem:

odu [

JP= Notionalx (1+ C) 22
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Onde:

JP Juros Periédicos.

Notional Valor da operacao.

C Taxa remuneratoria.

du Dias uteis para o vencimento da operacao.

Valor Presente

Finalmente, o valor presente da exposi¢do TR sera:

o JP - Amort, x(1+TR)
- (du(Dty, Bt,)) (du(Dty, Bt,))
= (1+ ETT‘JPrécomcaixa) 2z = (1+ ETT‘JPrécomcaixa) 252
Onde:
VP Valor presente do titulo.
JP Juros periédicos no instante i.
Amort Parcelas amortizadas no instante j.
TR Taxa TR estimada para o instante |.

ETTIpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du considerado,
desde a data de movimento (Dt;,) até a data de vencimento

(Dt).
e CURVAS
Curva de carregamento: Curva do indexador
Curva de desconto: ETTJ prs com caixa

Caracteristicas principais de cada ativo:
CVSA970101

Origem: Cessdo de Letras Hipotecarias do Fundo de Compensacdo para
Variacfes Salariais (FCVS). Medida Proviséria n® 1.635-20, de 09 de abril
de 19988.

Data de Emissao: 1° de janeiro de 1997

Data de Vencimento: 1° de janeiro de 2027

Taxa de Juros: 0,50% a.m.

Amortizacao: Mensal, a partir de 1° de janeiro de 2009 até o vencimento, a taxa fixa

de 0,4608%.

Atualizacdo Monetaria:  Mensalmente, na data de aniversério, com base na
variacdo do TR - Taxa Referencial do més anterior,
divulgado pelo Banco Central.

Valor Total Emitido: US$ 2.795.357.898,78.
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CVSB970101

Origem: Dividas do FCVS - Medida Provisoria n° 1.635-27, de 27de outubro de

1998.

Data de Emissao: 1° de janeiro de 1997

Data de Vencimento: 1° de janeiro de 2027

Taxa de Juros: 3,12% a.a.

Amortizacdo:Mensal, a partir de 01° de janeiro de 2009 até o vencimento, a taxa

fixa de 0,4608%.

Atualizacdo Monetaria:  Mensalmente, na data de aniversario, com base na
variacgo do TR - Taxa Referencial do més anterior,
divulgado pelo Banco Central.

Valor Total Emitido: Novembro/98: US$ 330.922.107,69.

Dezembro/98: US$ 156.100.362,70.

CVSC970101

Origem: Dividas do FCVS - Medida Provisoria n°® 1.635-27, de 27de outubro de
1998.

Data de Emissao: 1° de janeiro de 1997

Data de Vencimento: 1° de janeiro de 2027

Taxa de Juros: 0,50% a.m.

Amortizacao: Mensal, a partir de 1° de janeiro de 2009 até o vencimento, a taxa fixa
de 0,4608%.

Atualizacdo Monetaria:  Mensalmente, na data de aniversério, com base na

variacdo do TR - Taxa Referencial do més anterior,
divulgado pelo Banco Central.
Valor Total Emitido: Novembro/98: US$1.024.935.937,69

(Cancelado: R$377.227.043,910)
Dezembro/98: US$ 49.442.731,96.

CVvSD970101

Origem: Dividas do FCVS - Medida Provisoria n°® 1.635-27, de 27de outubro de

1998.

Data de Emissao: 1° de janeiro de 1997

Data de Vencimento: 1° de janeiro de 2027

Taxa de Juros: 3,12% a.a.

Amortizacao: Mensal, a partir de 1° de janeiro de 2009 até o vencimento, a taxa fixa

de 0,4608%.

Atualizacdo Monetaria:  Mensalmente, na data de aniversério, com base na
variacdo do TR - Taxa Referencial do més anterior,
divulgado pelo Banco Central.

Valor Total Emitido: Novembro/98: US$ 162.956.870,03

Dezembro/98: US$ 34.848.239,63
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FONTES INFORMATIVAS DOS DADOS DE MERCADO
Priméaria: BM&FBovespa.

Secundéria: Reuters.

23.FUNDO DE GARANTIA DE OPERACOES - FGO
« CONCEITO

O Fundo de Garantia de Operacdes — FGO é um fundo de natureza privada,
constituido por recursos do Tesouro Nacional e agentes financeiros, visando a cobertura
de risco de crédito das operag¢bes de empréstimo de micro e pequenas empresas. O fundo
possibilita a reducao de risco e custo das instituicdes financeiras, impactando diretamente
o preco final para o tomador de crédito.

« MODELO

Assim como os demais fundos de investimento, a fonte primaria para determinagéo
do valor de mercado do FGO ¢ o valor da cota divulgado pelo custodiante do fundo.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: Anbima.
Secundaria: Reuters.

24.FUNDO DE INVESTIMENTOS DA AMAZONIA — FINAM
« CONCEITO

O Fundo de Investimentos da Amazbnia-FINAM foi instituido com a missao
fundamental de assegurar 0S recursos nhecessarios a implantacdo de projetos
considerados pela extinta Superintendéncia do Desenvolvimento da Amazénia-SUDAM,
como de interesse para o0 desenvolvimento da Amazbnia Legal, que compreende o0s
Estados do Acre, Amapda, Amazonas, Mato Grosso, Para, Rondbénia, Roraima, Tocantins e
parte do Maranh&o (a oeste do meridiano de 445.

« MODELO
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O FINAM é negociado no ambiente da Bolsa de Valores de Sédo Paulo — BOVESPA.
A marcacao a mercado é realizada a partir dos valores de mercado de suas cotas, que
consistirdo nos precos de fechamento divulgados essa instituicéo.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Primaria: BM&FBovespa.
Secundaria: Reuters.

25.FUNDO DE INVESTIMENTOS DO NORDESTE — FINOR
« CONCEITO

O Fundo de Investimentos do Nordeste - FINOR & um beneficio fiscal concedido
pelo Governo Federal, constituido de recursos aplicados em acGes e debéntures,
destinado a apoiar financeiramente empreendimentos instalados ou que venham a se
instalar na area de atuacdo do Departamento de Gestdo dos Fundos de Investimentos -
DGFI. O objetivo é contribuir para o desenvolvimento econémico da Regido Nordeste e
partes dos Estados de Minas Gerais e Espirito Santo.

« MODELO

O FINOR é negociado no ambiente da Bolsa de Valores de Sédo Paulo — BOVESPA.
A marcacao a mercado € realizada a partir dos valores de mercado de suas cotas, que
consistirdo nos precos de fechamento divulgados essa instituic&o.

« FONTES DE DADOS DE MERCADO

Priméaria: BM&FBovespa.
Secundaria: Reuters.

26.DOLAR PRONTO
« CONCEITO

Ddélar Pronto € uma operacao interbancaria de cambio, cujo objeto de negociacao €
o délar dos Estados Unidos da América. Sua negociacao é realizada na Roda de Dolar
Pronto, um ambiente de negociacdo regulamentado, monitorado e fiscalizado,
estabelecido no pregédo de viva voz da BM&F, onde bancos autorizados a operar no
mercado de cambio e habilitados nos sistemas da Camara de Cambio podem, por
intermédio de instituicbes autorizadas a prestar servico de intermediacdo no mercado de
cambio, colocar ordens de compra e de venda de dolares dos Estados Unidos da América,
bem como fechar negécios contra ordens colocadas, para contratacdo e liquidacao pela
Camara de Cambio BM&F.
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Tais operacdes sdo contratadas para liquidagdo no mesmo dia ou em data futura,
geralmente com liquidacdo em dois dias uteis (D2), ndo sendo admitidos cancelamentos,
baixas, prorrogacdes ou antecipagdes do prazo pactuado.

« MODELO

Valor Presente

B VF
= (1+ ETTJpré _ CaiXa)(du(Dtc,Dtv)/ZSZ)

Onde:

VP Valor Presente.

VF Valor futuro do fluxo de caixa, que corresponde a quantidade de
moeda comprada/vendida, multiplicada pela respectiva cotacéo.

VP Valor presente do fluxo de caixa.

ETTJIpré com caixa Taxa de juros correspondente ao periodo em du dias Uteis entre
Dtc (Data de compra) e Dtv (Data de vencimento).

» CURVAS
Curva de carregamento: Nao se aplica.
Curva de desconto: ETTJ pré com caixa

« FONTES DE DADOS DE MERCADO
Primaria: BM&FBovespa
Secundaria: Reuters
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AP ENDICE A —Interpolacdo e
Extrapola Gao

INTERPOLACAO E EXTRAPOLACAO

Para elaborar a estrutura a termo de taxa de juros citada anteriormente, necessita-
se da curva basica de desconto, que € a curva que procura refletir o custo médio de
capital corrente no mercado brasileiro para qualquer prazo. Entretanto, muitas vezes
encontra-se dificuldades em obter tais fatores, devido a falta de liquidez, ou seja, devido
ao pequeno numero de negécios realizados no mercado financeiro, tanto na
BM&FBOVESPA quanto em qualquer outra instituicdo onde normalmente se concentram
as negociacdes dos ativos financeiros. Para contornar tais problemas, utiliza-se um

modelo de interpolacéo e extrapolacao dos referidos fatores.

Curva Basica de Desconto

Sua construcao passa pelas seguintes etapas:

a. Obtencéo de “nés” da curva.
Obtencéo de taxas de mercado para diversos prazos, extraidas a partir de titulos
com elevada liguidez. Como um grande numero de operacdes deu origem a essas
taxas (fato garantido pela liquidez), elas podem ser consideradas bons indicadores
da remuneracéo média de capital exigida pelo mercado nos prazos respectivos;

b. Interpolacéo entre os nos;
Para obtencdo de taxas com prazos intermediarios aos obtidos no item anterior,
deve-se proceder a uma interpolacéo entre as taxas, isto €, a uma projecao da taxa
intermediaria a partir de dois nés consecutivos. A forma mais simples de projecéo é
a linear (em que pontos interpolados formardo graficamente uma reta), mas a mais
usada pelo mercado financeiro é a log-linear (em que os logaritmos interpolados
formardao uma reta);

c. Extrapolacéo.

Como, em mercados emergentes, ndo ha liquidez para prazos mais longos, é
necessario algum método de extrapolacao, isto €, projecdo de taxas com prazos longos a
partir de taxas com prazos mais curtos. Dado este entendimento o Banco do Brasil faz
uso de dois critérios de extrapolacéo. O log-linear e a extrapolagéo por regressao.

A relagdo entre essas etapas mencionadas anteriormente pode ser visualizada a
sequir:




BANCO DO BRASIL

P

4

neces sariotambénm u

Enﬁ\'.
S

atodo de extrapolag
30 de Prazos

ara obtendg

m
=}
_,.,-'-"'_'_'_'_\_\_‘_"‘-h\.._

E 3

maiores do gue o Ultimo

imterpol aga

anualizada

Taxa

bz taxas médias de
instrurnertos de elevads

i
%

e T

anualizada

Taxa

Prazao

Prazo

il




<2 BANCODOBRASIL

AP ENDICE B —Fontes de Informacées

FONTES DE INFORMACOES

Definicdes das fontes de informacao primarias e secundarias:

ATIVOS POR CLASSE Fonte Primaria Fonte
Secundaria
TAXAS
TMS, TR, TBF Bacen Reuters
CDI Cetip Reuters
TILP BNDES Reuters
ANBID Anbima Reuters
TITULOS PUBLICOS (precos referenciais)"’
LTN, NTN-B, NTN-C, NTN-D, NTN-F, NBC-E, LFT, Anti s Reuters
LFT-A, LFT-B
TDA Cetip Reuters
TITULOS PUBLICOS (Cadastramento)!™
LTN, NTN-B, NTN-C, NTN-D, NTN-F, NBC-E, LFT, Bacen Reuters
LFT-A, LFT-B
TITULOS PUBLICOS (Dados de negociacdes)!
LTN, NTN-B, NTN-C, NTN-D, NTN-F, NBC-E, LFT, Selic Reuters
LFT-A, LFT-B
TITULOS PRIVADOS
Acobes (tamanho de lote) | BM&FBovespa Reuters
AcOes (precos tratados)| Economatica Reuters
ADRs| Economatica Reuters
Debentures (precos referenciais e negocios Anbima Reuters
realizados)
Debentures (negocios realizados) SND Reuters
INDICES
Inflag&@o e prévias de inflagado (IGP-M, IGP-DI,INCC) FGV Reuters
Fechamento parciais de inflacdo (INPC, IPCA) IBGE Reuters
Prévias de inflacéo Anbima Reuters
IMA-B 5 Anbima Reuters
IMA-B 5+ Anbima Reuters
IMA-B TOTAL Anbima Reuters
IMA-C 5 Anbima Reuters
IMA-C 5+ Anbima Reuters
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ATIVOS POR CLASSE Fonte Priméria AUl
Secundaria
IMA-C TOTAL Anbima Reuters
IMA-S Anbima Reuters
IMA-GERAL Anbima Reuters
IRF-M Anbima Reuters
IMA-GERAL ex C Anbima Reuters
indice Ibovespa - IBOVESPA | BM&FBovespa Reuters
indice Brasil 50 - IBRX 50| BM&FBovespa Reuters
indice Brasil - IBRX | BM&FBovespa Reuters
indice de Sustentabilidade Industrial - ISE | BM&FBovespa Reuters
indice Setorial de Telecomunicacées - ITEL | BM&FBovespa Reuters
indice de Energia Elétrica - IEE | BM&FBovespa Reuters
indice do Setor Industrial - INDX | BM&FBovespa Reuters
indice de Consumo - ICON | BM&FBovespa Reuters
indice Imobiliario - IMOB | BM&FBovespa Reuters
Indice de Agbes com Governanga C.orporatlva BM&FBovespa Reuters
Diferenciada - IGC
indice de Agdes com Tag Along Diferenciado - ITAG | BM&FBovespa Reuters
indice Mid-Large Cap - MLCX | BM&FBovespa Reuters
indice Small Cap - SMLL | BM&FBovespa Reuters
indice Valor Bovespa - IVBX-2 | BM&FBovespa Reuters
Indice Financeiro - IFNC | BM&FBovespa Reuters
Composicéo carteira IMA Anbima Reuters
Composicao indices de acdes | BM&FBovespa Reuters
Indice DI - IDI | BM&FBovespa Reuters
DERIVATIVOS
Opcodes de Acbes (caracteristicas) | BM&FBovespa Reuters
Opcoes de Agdes (precos) Broadcast Reuters
Opcodes de Ibov (caracteristicas) | BM&FBovespa Reuters
Opcoes de Ibov (precos) Broadcast Reuters
Opcoes de Délar (caracteristicas) | BM&FBovespa Reuters
Opcodes de Délar (precos) Broadcast Reuters
Opcoes sobre IDI| BM&FBovespa Reuters
Opcobes sobre Commodities | BM&FBovespa Reuters
Swap (Taxas referenciais) (FPI,FCI,OFC,0OFV,SCE,
SCL,SCH,SCP,SCY,SDC,SDE,SDJ,SDL,SDM,SDP, | BM&FBovespa Reuters
SDT, SLP,SML,SSL)
Commodities (a vista) Esalq Reuters
Commodities (parametros estatisticos) Bloomberg Reuters
Futuro de Dolar| BM&FBovespa Reuters
Futuro de Euro | BM&FBovespa Reuters
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ATIVOS POR CLASSE Fonte Priméria AU
Secundaria

DI Futuro | BM&FBovespa Reuters

Futuro de Commodities | BM&FBovespa Reuters

Futuro de Indice | BM&FBovespa Reuters

FRA | BM&FBovespa Reuters

FOREX | BM&FBovespa Reuters

DDI| BM&FBovespa Reuters

SCC| BM&FBovespa Reuters

MOEDAS

CotacgOes de Moeda
(AED,ARS,ATS,AUD,BEF,BHD,BOB,BRL,CAD,CHF
,CLP,CZK,DEM,DKK,ESP,EUR,FIM,FRF,GBP,HKD, Bacen Reuters
IEP,ITL,JPY,KYD,MXN,NLG,NOK,NZD,PTE,PYG,S

AR,SEK,SGD,USD,VEB,ZAR)

*) “Pregos referenciais” sdo os precos utilizados como referéncia de mercado.
** “Cadastramento” séo as informacdes relativas as caracteristicas de emisséo dos titulos.
(***) “Dados de negociacdes” sdo as informacdes relativas aos leildes de titulos realizados em seus respectivos ambientes de

negociagao.

Referéncias das fontes:

* Associacdo Nacional das Instituicoes do Mercado Abe rto — Anbima
http://www.andima.rtm/site-andima/index.asp

« Banco Central do Brasil - BC
http://www.bcb.gov.br/

* Bloomberg
http://www.bloomberg.com/ [1 [Ponto de Acesso Dedicado]

« BNDES
http://www.bndes.gov.br/

+ Bolsa de Mercadorias e Futuros — BM&FBOVESPA
http://www.bmfbovespa.com.br/home.aspx?idioma=pt-br

* Broadcast
http://www.ae.com.br/institucional/pag_ae broadcast.php [ [Ponto de
Acesso Dedicado]

» Central de Custddia e de Liguidagcédo Financeirade T  itulos — CETIP
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http://www.cetip.com.br/

e Economédtica
http://www.economatica.com.br/ (1 [Ponto de Acesso Dedicado]

* Reuters
http://www.reuters.com/ [1 [Ponto de Acesso Dedicado]

» Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia — SELIC
https://www.selic.rtm/portal/pub/index.do

» Escola Superior de Agricultura “Luiz de Queiroz” — ESALQ
http://www.esalq.usp.br/

* Fundagao Getulio Vargas — FGV
http://portal.fgv.br/

» Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE
http://www.ibge.gov.br/home/

e Mobdulo Nacional de Debéntures — SND
http://www.debentures.com.br/
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AP ENDICE C —Risco de Crdalito

PERCEPCAO CORPORATIVA DE RISCO DE CREDITO

A percepcédo corporativa de risco de crédito, de responsabilidade da Diretoria de
Crédito, é passivel de ser aplicada como referencial para aprecamento/gestdo das
carteiras e como piso na marcacao a mercado nas emissfGes de titulos privados e
instrumentos financeiros derivativos, de forma consorciada com o modelo PATP ou com o
modelo de Agregacédo por Rating.

O modelo de calculo da Percepcédo Corporativa de Risco de Crédito (Prémio de
Risco de Crédito) fundamenta-se na estimativa da perda esperada para a operagao, que
engloba em seu calculo, componentes de risco de crédito que ponderam o risco do
emissor/contraparte (inclusive do grupo econémico ao qual este pertence), bem como leva
em conta caracteristicas da operacao (ou carteira) que influenciem em seu risco.

Desse modo, corresponde ao spread minimo, sobre a ETTJ correspondente,
exigido pelo Banco para remuneracéo do risco de crédito incorrido na operacao.

O Prémio de Risco de Crédito é usualmente divulgado pela Diretoria de Crédito na
forma de taxa efetiva (tempo discreto — ano comercial 252 dias Uteis) correspondente ao
prazo a decorrer da operagdo. Em sua utilizacao, pelas areas responsaveis pelo
aprecamento e marcacdo a mercado de instrumentos financeiros, deve ser convertido
para o indice de referéncia da operacao a partir da estrutura a termo de taxas juros (ETTJ)
correspondente.

Atualmente, o escopo de sua aplicacdo restringe-se aos seguintes tipos de
instrumentos financeiros:

* CCB, Debéntures e Notas Promissorias,

* CRI e cotas de FIDC, e

e Swaps sem caixa, Termos, compra de Opc¢des, de compra ou venda,
cursadas em balcéo.
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AP BENDICE D —Fatores de Risco

FATORES DE RISCO

O quadro abaixo apresenta o mapeamento dos fatores de risco considerados para
0s instrumentos financeiros. Entende-se por fator de risco qualquer parametro de mercado
cuja variagdo possa acarretar impacto no resultado de uma Instituicao Financeira (IF), por
afetar os valores de seus ativos.

ATIVOS FATORES DE RISCO
TITULOS PUBLICOS -
Prefixados

LTN ETTJPre Fixada sem Caixa, ETTJSpread de Juros-
NTN-F ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

TITULOS PUBLICOS - Pés-
Fixados

LFT ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros;
ETTJirreB.

ETT‘JPre Fixada sem Caixas ETTJS read de Juros;
LFT-B :
ETTJirr-8B.
IPCA, ETTJCupom-IPCA, ETTJpre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-
|GP'M, ETTJCupom-IGPM, ETTJPre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-
FXBRL, E-I"I-»-lCambial-Limpo (Derivativo), ETTJPre Fixada
sem Caixas ETTJSpread de Juros-
FXBRL, ETTJCambiaI—Limpo (Derivativo), ETTJPre Fixada
NBC-E
sem Caixas ETTJSpread de Juros-
TDA ETTJPre Fixada sem Caixa, ETTJSpread de Juros-

NTN-B

NTN-C

NTN-D

TITULOS PRIVADOS
Acdes | Valor de mercado da agéo.
FXBRL, ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de

Juros; ETTJCambial-Limpo (Derivativo)-
Debéntures Indexadas ao CDI | ETTJpre Fixada sem Caixa-
Debéntures Indexadas ao | IGP-M, ETTJcupom-icPm » ETTJpre Fixada sem Caixas
IGP-M ETTJSpread de Juros-
Debéntures Indexadas ao | IPCA, ETTJcupom-ieca » ETTJIpre Fixada sem Caixas
IPCA ETTJSpread de Juros-
Debéntures Prefixadas | ETTJpre Fixada sem Caixa-
LCl Depende do indexador, ETTJpre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-
Depende do indexador, ETTJpre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-

Debénture Indexada ao USD

LF
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ATIVOS

FATORES DE RISCO

LH

IGP-M, ETTJCupom-IGPM » ETTJPre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-

NP

Depende do indexador e da origem do titulo.

CPR Financeira

ETTJPre Fixada sem Caixa, ETTJSpread de Juros:-

CDB Prefixado

ETTJPre Fixada sem Caixa, ETTJSpread de Juros-

CDB Pés-Fixado CDI

ETT‘JPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

CDB Pés-Fixado TMS

ETTJPre Fixada sem Caixa, ETTJSpread de Juros-

CRI

Depende do indexador, ETTJpre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-

FIDC

Valor da Cota.

CCB

Depende do indexador, ETTJpre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-

TC

ETT‘JPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

DERIVATIVOS

Contratos de Swaps

Swap Pré

ETT‘JPre Fixada sem Caixas ETTJSDread de Juros-

Swap TR

ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

Swap Pés-Fixado em TMS

ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros;
ETTJirr8B.

Swap Pés-Fixado em CDI

ETT\JPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

Swap Pés-Fixado em Doélar

FXBRL, ETTJCambial-Sujo (Derivativo)s ETTJPre Fixada
sem Caixas ETTJSpread de Juros-

Swap Pés-Fixado em IGP-M

|GP'M| ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juross
ETTJCupom-IGPM-

Swap Pés-Fixado em IPCA

|PCA, ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juross
ETTJCupom—IPCA-

Swap com Fluxo de Caixa

Depende do Indexador, ETTJpre Fixada sem Caixas
ETTJSpread de Juros-

Swap Pés-Fixado em lene

FXJ PY, FXBRL, ETTJCambial-Sujo (Derivativo),
ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJIRJPY—Interbanh
ETTJirusD-Interbank-

Swap Pés-Fixado em Euro

FXEU R, FXBR L, ETTJCambiaI—Sujo (Derivativo)s

ETT‘JPre Fixada sem Caixas ETTJIREUR-Interbank,
ETTJirusD-Interbank-

Contratos Futuros

DI-FUTURO

ETTJPre Fixada sem Caixa-

DOLAR FUTURO

ETT‘JPre Fixada sem Caixas ETTJCambial-Limpo (Derivativo)-

EURO FUTURO

FXEUR, FXBRL, ETTJCambiaI—Limpo (Derivativo)s

ETT‘JPre Fixada sem Caixas ETTJIREUR-Interbank,
ETTJirusD-Interbank-

CONTRATOS FUTUROS
AGROPECUARIOS —
COMMODITIES

Depende do Ativo Objeto (commodity)
vinculado ao contrato:
No caso do Boi: Boi_AV_BRL, ETTJpre Fixada

sem Caixa-
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ATIVOS

FATORES DE RISCO

No caso do Café: Cafe AV_USD, ETTJpe

Fixada sem Caixas ETTJCambiaI—Limpo (Derivativo)-
No caso do Milho: Milho_AV_BRL, ETTJpe

Fixada sem Caixa-

No caso do Soja: Soja_AV_USD, ETTJpre Fixada
sem Caixas E-l_-l_JCambiaI—Limr;\o (Derivativo) -

Swap Cambial com Ajustes
Periodicos — SCC

ETTJCambiaI—Sujo (Derivativo) s ETTJPre Fixada sem Caixa-

Contrato Futuro de Cupom

ETTJCambiaI—Sujo (Derivativo) s ETTJPre Fixada sem Caixa-

Cambial — DDI
Foward Rate Agreement —
g FRA ETTJCambiaI-Limpo (Derivativo)-

Forex Forward — Contrato
Futuro de Moeda

Depende do Ativo Objeto (FX) vinculado ao
contrato.

Contrato Futuro de indice —
IBOVESPA

|BOVESPA, ETTJPre Fixada sem Caixa-

Opcodes

Opcdes de Agdes e indice

Depende do Ativo Objeto subjacente ao
contrato:
No caso da PETR4: PETRA4, Volatility-PETR4,

ETT‘JPre Fixada sem Caixa-
No caso da IBOV: IBOVESPA, Volatility-IBOV,

ETT‘JPre Fixada sem Caixa-

Opcdes de Moeda

Depende do Ativo Objeto subjacente ao
contrato:

No caso da Délar Comercial (US$): FXRBL,
Volatility-DOL-OP, ETTJpre Fixada sem Caixa-

Opcoes Sobre Futuros

Depende do Ativo Objeto subjacente ao
contrato:

No caso do Boi: Boi_ AV_BRL, Boi-Volatility,
ETTJPre Fixada sem Caixa-

No caso do Café: Cafe_ AV_USD, Cafe-
Volatility, ETTJpre Fixada sem caixas ET TJcambial-
Limpo (Derivativo)-

No caso do Milho: Milho_AV_BRL, Milho-
Volatility, ETTJpre Fixada sem Caixa-

No caso do Soja: Soja_AV_USD, Soja-
Volatility, ETTJpre Fixada sem caixa, ET TJcambial-

Limpo (Derivativo)-

Opcodes Exadticas
Internacionais — Barreiras
Knock in and Knock Out

Depende do Ativo Objeto subjacente ao
contrato:

De forma geral: Ativo Subjacente, Superficie
de volatilidade, ETT Jpre Fixada sem Caixa-

Opcoes de Commodities

VIDE Opcdes Sobre Futuros
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ATIVOS FATORES DE RISCO

Agropecudrias

Operacdes a Termo

Valor de Mercado da acéo, ETTJpre Fixada sem

Caixa-

Termo de Acgdes

Termo de Moeda (Non | FXBRL, ETTJCambial-Sujo (Derivativo), ETTJpre Fixada
Deliverable Forward — NDF) | sem caixa-

OUTRAS OPERACOES

Operacdes Compromissadas

— Pré ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

Operagdes Compromissadas -

Pds ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

Moedas de Privatizagéo —
QCVS ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de Juros-

Fundo de Garantia de

Operagdes — FGO Valor da Cota.

Fundo de Investimentos da

Amazénia - FINAM | /a0 da Cota

Fundo de Investimentos do

Nordeste — FINOR | V&/or da Cota

FXBRL, ETTJPre Fixada sem Caixas ETTJSpread de

Juros-

Délar Pronto
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Termos e Variaveis

Anbima

Amort
Bacen

BM&F/BOVESPA
Boi_AV_BRL

bp
C

Cafe_AV_USD

Cap
Cetip
Cupons

Cupom cambial

Cupom-EUR

Cupom inflacionario

Cupom-YEN

CVM
dcp

dct

Dl
DICRE
Dt

Dt.

Dte
Dt

Dt,

dui
dU(Dt 1, th)
E()
ETTJ
ETTJ,

ETTI o5

F
Fator

Fator _ifl

Gloss &io de Notacées
Descricao

Associacao Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro e
de Capitais.

Parcela de amortizacao.

Banco Central do Brasil.

Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.

Valor a vista (spot) da commodity Boi, em reais.

basis points (pontos basicos).

Pagamento de juros anuais.

Valor a vista (spot) da commodity Cafée, em délar.

Capitalizacéo.

Camara de Custddia e Liquidacao.

Juros periddicos.

E a taxa de rendimento de juros reais quando comparada com a
taxa de cambio.

E a taxa de rendimento de juros reais quando comparada com a
taxa de cambio BRL/EUR.

E o ganho real de juros quando comparado com algum indice
de inflacao.

E a taxa de rendimento de juros reais quando comparada com a
taxa de cambio BRL/JPY.

Comisséao de Valores Mobiliarios.

E o nimero de dias corridos entre a data de inicio da k-ésima
taxa e a data de atualizacdo ou a data final desta, sendo dcp
um ndmero inteiro.

E o numero de dias corridos entre a data de inicio da k-ésima
taxa e a data final desta, sendo dct um nimero inteiro.

Depésito Interfinanceiro

Diretoria de Crédito.

Data base.

Data de compra.

Data da emissao.

Data do movimento.

Data do vencimento.

Numero de dias Uteis para o vencimento do fluxo no momento i.
Numero de dias Uteis entre duas datas quaisquer “Dt;” e “Dt,” .
Valor esperado da expressao entre parénteses.

Estrutura a Termo de Taxa de Juros.

Estrutura a Termo de Taxa de Juros Externa.

Estrutura a Termo de Taxa de Juros Americana.

Fator.

Fator de juros, calculado com arredondamento de 9 casas
decimais.

Fator de inflagéo.
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FC

FGV

FJ

Ftr

FXBRL
FXEUR
FXJPY
IBGE
IBOVESPA
IGP-M

IGP-DI
INPC

IPCA

i,k
J

Jvr

JP

Libor

Libor ¢
Milho_AV_BRL
Notional

n

N

NI
P

PC
PETR4
PR
Ptax

PUpar

PU23s
PUm

rfk

Fluxo de caixa.

Fundacao Getulio Vargas.

Fator de juros.

Fator da TR.

Taxa de cambio BRL/USD.

Taxa de cambio EUR/USD.

Taxa de cambio JPY/USD.

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

indice BOVESPA (IBOV).

indice Geral de Precos de Mercado apurado e divulgado pela
FGV.

indice Geral de Precos apurado e divulgado pela FGV.

indice Nacional de Pregos ao Consumidor apurado e divulgado
pelo IBGE.

indice de Pregos ao Consumidor Ampliado apurado e divulgado
pelo IBGE.

Contadores inteiros ; L,k=1, .., n.

Valor do juro unitario no periodo de 12 meses, calculado com 2
(duas) casas decimais sem arredondamento.

E o valor financeiro de juros, calculado com duas casas
decimais, sem arredondamento.

Juros periodicos.

London Interbank Ofered Rate (Taxa interbancaria de Londres)
Taxa Libor acumulada em 6 meses.

Valor a vista (spot) da commodity Milho, em reais.

Valor de face do titulo.

Quantidade de periodos de capitalizagéo.

E o nimero de dias em que esta expressa a taxa ify. Neste caso
N € igual a 360.

Numero indice de um determinado indexador.

Percentual destacado para a remuneracao, informado com 2
(duas) casas decimais.

Principal corrigido.

Acéo, Petrobras PN.

Prémio de Risco

Média das cotacBes das operacdes de cambio realizadas no
Sisbacen .

Valor carregado do titulo na data considerada.

O mesmo que PUpar.

Valor do titulo no mercado secundario considerando-se um
“spread”.

E quantidade do ativo de posse do investidor, sendo Q um
namero inteiro.

E a k-ésima taxa de juros informada a cada periodo de
flutuacdo, expressa em percentual anual, com 4 casas
decimais.

Spread.
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spread

Selic
SFH
Sisbacen
SND
Soja_AV_USD
TBF
TILP
T™MS

TR

TRM

tx

tXamort

VC

VM

VN
VNa
VNwpa
VNe
VNR
VP
VRyr
Curvas

ETTJ Cambial-Limpo ( Derivativo)

ETTJ Cambial-Sujo ( Derivativo)

ETTJcupom-icPm

ETTJcupom-rca

ETTJ Cupom-TR

ETTJ Pré com caixa

Prémio sobre a taxa de juros devido a problemas de crédito,
liquidez, etc.

Sistema Especial de Liquidacao e Custodia.

Sistema Financeiro de Habitacdo.

Sistema de informagdes de operagdes do BACEN.

Sistema Nacional de Debéntures.

Valor a vista (spot) da commaodity Soja, em délar.

Taxa Basica Financeira.

Taxa de Juros de Longo Prazo (BNDES).

Taxa Média SELIC.

Taxa Referencial.

Representa a Taxa Referencial de aniversario a aniversario.
Taxa.

Taxa de amortizacao.

Variagcdo cambial.

p.ex.. VC(Dty.1,Dt,.;) reflete a variagdo cambial entre as datas
“b” e “v".

Valor a mercado.

Valor nominal (O mesmo que Notional).

Valor nominal atualizado (corrigido).

Valor nominal do més anterior.

Valor nominal na emisséo.

Valor nominal remanescente.

Valor presente.

E o valor financeiro de resgate, calculado com duas casas
decimais, sem arredondamento.

Descricao

Estrutura a termo de cupom cambial utilizando os instrumentos
financeiros FRA, DDI e Délar Futuro, onde a variagdo cambial é
medida a partir do dolar a vista do dia.

Estrutura a termo de cupom cambial utilizando os instrumentos
financeiros FRA, DDI e Délar Futuro, onde a variacdo cambial é
medida a partir do dolar PTAX (média apurada pelo Banco
Central) do dia anterior.

Estrutura a termo de cupom de inflacdo baseado nas prévias de
IGP-M fornecidas pela FGV e PU das NTN-C’s fornecidas pela
Anbima.

Estrutura a termo de cupom de inflacdo baseado nas prévias de
IPC-A fornecidas pelo IBGE e PU das NTN-B’s fornecidas pela
Anbima.

Estrutura a termo formada pela razao entre a ETTJprg com caixa €
a expectativa de TR coletadas do mercado.

Estrutura a Termo de Taxa de Juros Doméstica prefixada em
reais com caixa. E construida a partir de informagdes da
Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais (Anbima), referentes aos titulos publicos federais
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ETTJ Pré sem caixa

ETTJ\rReEUR-Interbank

ETTJrusp-Interbank

ETTI FreB

ETTJIspread de Juros
ETTIspread-LrT
Volatility-DOL-OP
Volatility-PETR4

Volatility-IBOV

prefixados LTN e NTN-F calculadas via método de
BOOTSTRAP. Na coincidéncia de vencimentos entre os dois
titulos, adota-se a LTN.

Estrutura a Termo de Taxa de Juros Doméstica prefixada em
reais sem caixa. E construida a partir de informacdes da
BM&FBovespa, referentes ao mercado de Deposito
Interfinanceiro (DI Futuro).

Estrutura a termo de taxas de juro dos titulos negociados no
mercado interbancario Europeu. Estas taxas por base o valor
dos contratos de cedéncia de crédito entre varios bancos
internacionais com uma participacdo muito ativa no mercado
do euro. Ou seja, resulta do valor médio atribuido ao dinheiro
pelos préprios bancos quando procuram ceder euros uns aos
outros.

Estrutura a termo de taxas de juro dos titulos negociados no
mercado interbancario Americano.

Estrutura a termo de taxas indicativas do mercado secundario
de LFTs (Letras Financeiras do Tesouro), fornecidas pela
Anbima.

Estrutura a termo formada pela diferenca entre as taxas das
curvas Pre Fixada sem Caixa e Pre Fixada com Caixa.
Estrutura a termo formada pela diferenca entre a curva ETTJp
comcaixa € acurva ETTI rr.Bs.

Superficie de volatilidades implicitas das opcdes tipo Call, cujo
ativo objeto subjacente é a FXBRL.

Superficie de volatilidades implicitas das opc¢des tipo Call, cujo
ativo objeto subjacente é a PETRA4.

Superficie de volatilidades implicitas das opc¢des tipo Call, cujo
ativo objeto subjacente é a IBOVESPA.







