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1. Principios Gerais
1.1. Apregamento e Objetivo deste Manual.

O conceito de aprecamento consiste em estabelecer o preco atual de uma operagao
de tal forma que sua reposigao permita ao adquirente os mesmos resultados de uma nova
operagdo com caracteristicas de fluxos de caixa e prazos remanescentes, iguais aos da
operagao original, realizada entre participantes do mercado.

Este manual tem como objetivo apresentar principios, critérios, procedimentos e
metodologias de Aprecamento para os ativos de renda fixa, renda variavel, derivativos e
demais instrumentos financeiros dos fundos de investimento e carteiras dos clientes do
Bradesco Custédia.

Buscando transparéncia no processo de Aprecamento e clareza nos métodos
utilizados, todos os principios e critérios abordados neste manual, sao baseados no cédigo de
Auto Regulacao para fundos de investimentos e nas diretrizes de Apregamento da ANBIMA
(Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais).

1.2. Estrutura Organizacional

O Departamento de Agdes e Custddia do Banco Bradesco esta estruturado de forma a
garantir que o processo de Apregamento seja eficiente em seus aspectos praticos e tedricos,
sendo sua estrutura formada por um Diretor Departamental responsavel por todo processo,
uma Superintendéncia Executiva e uma Geréncia Departamental que sao responsaveis pelo
desenvolvimento, aplicacao e controle dos modelos de Aprecamento e suas validagdes.

1.3. Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao

O Grupo de Trabalho de Riscos e Precificacdo tem como objetivo discutir sobre
fundamentos de Apregcamento, estabelecer metodologias, definir fontes de dados, avaliagao
de modelos e métodos alternativos. Em periodos de “crise” ou de grande volatilidade, o Grupo
define novos métodos de Aprecamento para classes de ativos que apresentarem maior falta
de liquidez, buscando sempre definir e aplicar critérios légicos e transparentes.

O Grupo é subordinado a Superintendéncia / Geréncia Departamental de Riscos e
Precificagcao do DAC - Departamento de Agoes e Custddia, e é constituido pela Geréncia de
Riscos, Precificagdo e Enquadramento, Geréncia Comercial e Produtos, Geréncia de Riscos e
Precificacao, Geréncia de Enquadramento, Geréncia de Controladoria de Ativos, Geréncia de
Contabilidade de Fundos, Geréncia de Administracdo Fiducidria e Geréncia de Fundos
Estruturados.

A coordenacgao do Grupo de Trabalho é do Superintendente / Gerente Departamental.
No caso de auséncia, a coordenacao do Grupo é exercida pelo Gerente de Riscos, Precificagao
e Enguadramento.

O Grupo poderd convidar para participar de suas reunides, outros representantes e
colaboradores, sendo esses internos ou externos, e que detenham informacgdes relevantes,
podendo contribuir com sugestdes.
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As reunides podem ser ordindrias ou extraordindrias e ocorrerao mensalmente, ou
sempre que existir necessidade (exemplo: Falta de liquidez generalizada nos mercados,
grandes volatilidades, frequentes e nao esperadas, ativos em default, crises econdmicas, etc.).

Como explicitado, a decisao final é tomada em conjunto para que fique transparente
aos envolvidos, a busca por melhores esfor¢os na conduta dos trabalhos referentes ao
Apregcamento. Os assuntos e decisdes tomadas sao registrados em atas que sao arquivadas
por um periodo minimo de cinco anos. Todo este processo deve ser realizado sem que onere o
andamento dos procedimentos operacionais. As metodologias de apregamento sao
padronizadas e baseadas em praticas amplamente discutidas e aceitas pelo mercado, com
suas atribuigdes espelhadas em manuais préprios.

O Bradesco Custddia, vale ressaltar, possui metodologia prépria para o Apregamento e
estrutura independente das demais areas da Organizacgao, aplicando, na pratica, o conceito de
Chinese Wall.

Para os casos em que a Fonte de Precificagcao Primaria for obtida através de operagcdes
realizadas no mercado primario e secundario, o Grupo de Trabalho define sua
representatividade tendo como base o volume e prego negociados.

Existindo na amostra, operagdes com taxas negociadas fora das ultimas emissdes de mercado,
as operagoes poderao ser excluidas da média, de acordo com as algadas definidas pelo Grupo
de Trabalho.

1.4. Visao do Processo

Definigao Coleta de Validagao Insergao Processa- Blindagem
do Curvas e dos dos mento dos da
Modelo Precos Dados Dados em Fundos Rentabili-
Sistemas dade

O Fluxograma acima demonstra a atual estrutura operacional que envolve o
Apregamento dos ativos. Abaixo esta descrita cada etapa do processo.

0 Definicdo do modelo - A equipe de risco, através de andlises estatisticas e de
mercado, estrutura o modelo de marcagao de todos os ativos presentes nas carteiras e
fundos custodiados pelo DAC (Departamento de Agdes e Custéddia). O modelo
estruturado segue para a analise e aprovagao do Grupo de trabalho.

O Coleta de curvas e pregos - Através de ferramentas como Reuters, Broadcast,
Bloomberg, ou até mesmo Feeders (Anbima, B3 - Bolsa Brasil Balcao), é feita a coleta
dos dados que serdo necessarios para a aplicacao do modelo de Apregcamento.
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Validagao dos dados - Os dados sao validados pelos analistas de precificagdo que
acompanharam o mercado ao longo do dia e confrontam os dados divulgados pela
fonte oficial com as fontes secundarias e verificam a aderéncia da taxa com o prego
divulgado.

Inser¢do dos dados em sistemas - As curvas e precos coletados sdo inseridos nos
sistemas via arquivos de importacao, evitando assim a inser¢cdo manual e
consequentemente reduzindo o risco operacional.

Processamento dos fundos - Nesta etapa é realizado o calculo da cota do fundo, o
sistema processa a posi¢ao dos ativos com os pregos inseridos.

Blindagem da rentabilidade - Apds o calculo da cota, estabelece-se uma banda de
rentabilidades com base no benchmark do fundo para validar a variagao diaria da cota.

Em todas as etapas deste processo as informagdes coletadas e geradas possuem

conferéncia segregada e periodicamente o processo € verificado pela area de Compliance da
Organizagao Bradesco e por auditores independentes através de testes de aderéncia.

1.5.

Supervisao Dinamica da Metodologia

Todas as metodologias a serem inseridas neste manual passam pelo seguinte

processo de validagao:

O Desenvolvem-se planilhas que reproduzam o Aprecamento do ativo com a

1.6.

metodologia proposta, as caracteristicas do produto sao descritas e seus fatores
ponderados para o total entendimento do produto e, consequentemente a escolha de
fontes. Comparam-se os resultados com os valores efetivamente negociados no
mercado em uma determinada data ou em caso de ativos iliquidos observa-se a
aderéncia a fatores de risco, visando atestar aderéncia da metodologia a realidade do
mercado.

Em complemento, o Grupo de trabalho define se o modelo serd implementado e
desenvolve, em conjunto com as empresas prestadoras de servigos, a adequagao da
modelagem ao sistema de processamento de carteiras. O impacto da implantagao da
metodologia é simulado nas posigdes e analisadas pela Equipe de Precificagao.

Principios do Aprecamento

O Bradesco Custddia utiliza-se dos seguintes principios de Aprecamento:

I - Formalismo: O Bradesco Custddia possui uma area de Precificagdo e Risco exclusiva e
independente, responsavel pela execucao das atividades didrias de Apregamento e guarda dos
documentos pertinentes a decisdes tomadas;

Il - Abrangéncia: Todos os ativos que fazem parte das carteiras do fundos dos clientes do
Bradesco Custédia e que fazem parte do Plano Contabil de Fundos de Investimento (“COFI”)
aprovadas pela Instrucao CVM N° 577 e suas posteriores alteracdes e que ainda contemplam
titulos e valores mobilidrios que compdem as carteiras de Fundos de Direitos Creditérios,
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Fundos de Participagdes e Fundos de Investimento Imobilidrio, possuindo o mesmo critério de
Apregamento, evitando assim transferéncia de riquezas;

Il - Melhores praticas: Os processos e metodologia utilizados pelo Bradesco Custédia
seguem as melhores praticas de mercado;

IV - Comprometimento: O Bradesco Custédia busca constantemente aperfeicoar seus
métodos e fontes de dados, a fim de representar ao ativo um prego justo e condizente com os
praticados no mercado, maximizando o uso de dados observaveis relevantes e minimizando o
uso de dados nao observaveis;

V - Equidade: O Bradesco Custdédia é imparcial nos procedimentos utilizados no Apregamento
dos ativos financeiros que compoem a carteira dos fundos e carteiras dos seus clientes
indistintamente;

VI - Objetividade: As fontes utilizadas pelo Bradesco Custédia, devem ser preferencialmente
publicas, independentes e todas auditaveis;

VIl - Consisténcia: Os ativos sdo marcados a mercado sem a observacdo dos fundos e
carteiras que os possuem, evitando que um mesmo ativo tenha precos diferentes em
qualquer dos fundos sob abrangéncia destas diretrizes;

VIll - Freqiiéncia: O Aprecamento deve ter como freqliéncia minima a periodicidade de
cdlculo das cotas;

IX - Transparéncia: O Bradesco Custddia disponibiliza seu Aprecamento (Resumo) no préprio
site e a versdo completa a ANBIMA e seus clientes, demonstrando assim total transparéncia
em seus métodos.

1.7. Apregamento e Contabilidade

Contabilmente os ativos de um fundo ou de uma carteira podem ser registrados de
duas formas: 1) Titulos mantidos até o vencimento; 2) Titulos disponiveis para a negociagao.
No primeiro caso os ativos sao precificados pela taxa de aquisicao, visto que a intencao do
gestor da carteira é levar o titulo até o seu vencimento. J&4 no segundo caso o Apregamento se
faz necessaria, pois o ativo pode ser vendido a qualquer momento sendo entao influenciado
pelas taxas de mercado, assim o Aprecamento é antes de tudo um critério contabil (fair value
accounting) que objetiva a transparéncia dos balangos das empresas. Através do Apregamento
é possivel avaliar a valorizagao ou desvalorizagao dos ativos e passivos enquanto estiverem
em carteira e ndao apenas na hora de sua liquidagao.

Como critério contabil, o Apregamento deve ser coerente com as praticas aceitas pela
contabilidade e com a legislagao vigente. Deste modo, todas as convengdes de contagem de
dias e apropriacao de juros devem estar de acordo com as regras contabeis da entidade
detentora da carteira que se esta fazendo a marcacgao.

1.8. Fontes de Dados

O Bradesco Custédia define as fontes primarias de pregos para cada classe de ativo,
conforme seu grau de especificidade observando os principios de Apregamento descritos
neste manual. As fontes alternativas de precos poderao ser utilizadas todas as vezes que as
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fontes primarias ndo divulgarem seus pregos, quando for observada falta de liquidez no
mercado ou quando for percebida inconsisténcia nos dados das fontes primarias através de
estudos estatisticos, abordagens analiticas e acompanhamento dos mercados.

Em situagdes de crise nos mercados financeiros com impacto substancial nas
operagdes de derivativos negociados na B3 - Bolsa Brasil Balcao, com o acionamento do
evento circuit breaker, para o apregamento dos ativos no dia, serdo analisados alguns dados
como, hora do ocorrido, se os contratos futuros acompanharam o movimento e a consisténcia
dos dados de fechamento. Notado alguma inconsisténcia ou oportunidades de arbitragem
discrepantes nos contratos/indices ou precos de ativos, utilizaremos os dados das fontes
secundarias para precificar os ativos. Neste dia especifico os dados a serem utilizados serao
submetidos ao Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao.

1.9. Ativos em Default

Para os ativos que passam a ser inadimplentes em pagamentos de juros, amortizagao e
correcao monetaria definidos em seus fluxos, realizamos analise de posigao, ou seja, qual o
tipo de fundo que possui o ativo.

A partir deste momento inicia-se contagem de dias para aplicacao de Provisao para
Devedores Duvidosos (“PDD”). Os ativos podem ser provisionados de acordo com os dias de
atraso, ou, se houver qualquer indicagdo de possiveis perdas, podendo ser aplicado o critério
de provisionamento descrito na Metodologia de Provisionamento sobre os Direitos Creditérios
de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios disponivel no site do Bradesco Custédia.

Caso o ativo tenha representatividade no patriménio, recomendamos o fechamento do
fundo. Para cada ativo inadimplente, existe um acompanhamento especifico dos processos
juridicos e de cobranga do emissor e seus avalistas.

1.10. Contagem de Dias

Existem diversas formas de apurar o nimero de dias entre duas datas para efetuar o
calculo de juros dos titulos financeiros. A ISDA (International Swaps and Derivatives
Association) destaca as principais delas conforme abaixo:

O Corrido / 360 (dias por més, dias por ano) - Cada més é tratado normalmente e o ano
é convencionado ter 360 dias, ou seja, num periodo de 1 de fevereiro de 2005 a 1 de
abril de 2005, ¥'é calculado como 59 a dividir por 360.

O 30/ 360 - Cada més é tratado como se tivesse 30 dias, pelo que um periodo de 1 de
fevereiro a 1 de abril considera-se ter 60 dias. O ano considera-se ter 360 dias. Esta
convengao é muitas vezes usada pela sua facilidade de calculo, fazendo com que os
pagamentos sejam regulares e de montantes previsiveis.

O Corrido / 365 - Cada més é tratado normalmente, e 0 ano assume-se que tem 365 dias
independentemente da ocorréncia de um ano bissexto. Por exemplo, um periodo de 1
de fevereiro de 2009 a 1 de abril de 2009 considera-se ter 59 dias. Esta convencao
resulta em periodos iguais terem duragdes ligeiramente diferentes.
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Q Corrido / corrido (ACT/ACT) - Cada més é tratado normalmente, e o ano é o numero
de dias no periodo do cupom corrente vezes o nimero de cupom no ano.

O Brasil, por sua vez, possui um modelo de contagem de dias, diferente dos padrdes
utilizados internacionalmente. Este modelo considera apenas o numero de dias Uteis
existentes entre duas datas e padroniza um ano com 252 dias Uteis. Desta forma pode-se
definir este modelo como sendo: Gtil / 252.

Para o calculo de todos os titulos nacionais, exceto os que possuem indexagao
cambial, o Bradesco Custédia utilizara como padrao o modelo brasileiro de contagem de dias.
Ja para os titulos internacionais ou nacionais com indexagao cambial serd utilizado o padrao
corrido / 360. Caso no contrato ou prospecto dos ativos exista mengao a qualquer outra
forma de calculo mencionada acima sera utilizado de acordo com o contrato ou prospecto.

1.11. Feriados

Nos feriados nacionais nao havera variagao de prego dos ativos e também nao havera
cdlculo de cota para os fundos, entretanto nos feriados municipais que interfiram no
funcionamento das bolsas de valores, os ativos que forem negociados nestas bolsas terao os
seus precos repetidos, para os demais ha calculo do preco normalmente.

1.12. Métodos de Interpolagio de Taxas de Juros

Devido ao numero finito de ativos e derivativos disponiveis, ndo é possivel determinar
uma taxa de juros para cada prazo possivel, mas apenas para determinados prazos. A
determinagao das taxas para prazos intermediarios deve ser realizada através de método de
interpolacao adequado. Sdao exemplos da aplicabilidade dos métodos de interpolacdo: os
vértices intermedidrios dos prazos divulgados pela B3 - Bolsa Brasil Balcao para as diversas
curvas de SWAP, os vértices intermediarios das superficies de volatilidade para opgdes e os
pontos intermediarios das Curvas de Spread de Crédito para o Aprecamento dos Ativos de
Crédito.

O Interpolagao linear

A interpolagdo linear considera as taxas efetivas entre os prazos conhecidos variando
linearmente. Se para dois prazos pz; e pz. temos taxas efetivas tx; e tx, para o prazo
intermediario pz determinanos a taxa tx através de:

X, —tX
tx = tx, +A(pz— pz,)
Pz, — pz,

O Interpolagao pro-rata (flat-forward ou log-linear)
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A interpolagao pro rata, também conhecida como flat-forward, considera que a taxa forward
entre dois prazos conhecidos é constante. A taxa forward efetiva (f) entre dois prazos pzl e
pz2, com taxas efetivas tx1 e tx2 é dada por:

(1+1txy)
(1+1tx,)

Utilizando a taxa efetiva pz; até o primeiro prazo e prorrateando a taxa forward obtida para o
prazo restante até o prazo pz, obtemos:

tx:[(1+tx1)-(1+ f Yoo }—1

1.13. Cotas de Fundos de Abertura / Fechamento

Existem fundos com cotas de fechamento e fundos com cotas de abertura, que
representam o fechamento e a abertura dos mercados, respectivamente.

Os fundos com cota de fechamento sao precificados com as taxas de fechamento e
precos médios/fechamento divulgados ao final das negociagdes do dia.

Os fundos com cota de abertura utilizam as taxas de fechamento apuradas no dia para
corrigir o prego do ativo ao dia util subsequente, isto, para os ativos de renda fixa e, para os
demais, sao utilizados as taxas/precos de fechamento.

2. Titulos Publicos Federais
2.1. Titulos Pré-Fixados
2.11. LTN
Q Caracteristicas:
Emissor: Tesouro Nacional

Funcao: Os recursos captados sao utilizados para cobrir déficits orcamentarios ou antecipar
receitas.

Valor de Emissao: Definido em leilao
Atualizag¢do do Valor Nominal: Nao ha.
Juros: Nao Ha

Pagamento de Juros: Nao ha

Pagamento do Principal: Na data do vencimento, com valor nominal de R$ 1.000,00

Q Fontes para o Aprecamento

-10 -
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Fonte primaria

Taxas indicativas de mercado secundario, divulgadas pela ANBIMA.

Fonte secundaria

A Equipe de Precificagao define a taxa tomando como base a coleta de precos em
players do mercado e/ou através da Bloomberg, de acordo com critérios pré-estabelecidos
pelo Grupo de Trabalho. Caso a ANBIMA nao divulgue taxas apenas para alguns vencimentos, a
taxa deste vencimento serd obtida pela interpolagao das taxas divulgadas.

As fontes secundarias serao utilizadas caso a ANBIMA nao divulgue as taxas ou as
divulgue apds as 22:00 hs.

Q Prego de mercado

O preco de mercado das LTNs serd calculado de acordo com a seguinte férmula:

1000

DU

(1+t,)%2

MM =

Onde:
MtM = Valor de Mercado
tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano 252 dias.

DU = Dias Uteis até o Vencimento

2.1.2. NTN-F
Q Caracteristicas:
Emissor: Tesouro Nacional

Fungado: Os recursos captados sao utilizados para cobrir déficits orgamentarios ou
antecipar receitas.

Valor de Emissdo: R$ 1.000,00
Atualizagao do Valor Nominal: Nao Ha.
Juros: 10% ao ano

Pagamento de Juros: Semestralmente.

Pagamento do Principal: Na data do vencimento.

-11 -
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O Fontes para o Apregamento
Fonte primaria

Taxas indicativas de mercado secundario, divulgadas pela ANBIMA.

Fonte secundaria

A Equipe de Precificacao define a taxa tomando como base a coleta de precos em
players do mercado e/ou através da Bloomberg, de acordo com critérios pré-estabelecidos
pelo Grupo de Trabalho. Caso a ANBIMA nao divulgue taxas apenas para alguns vencimentos, a
taxa deste vencimento sera obtida pela interpolagao das taxas divulgadas.

As fontes secundarias serao utilizadas caso a ANBIMA nao divulgue as taxas ou
divulgue apdésas 22:00 hs.

Q Preg¢o de mercado
O prego de mercado das NTN-Fs serd calculado de acordo com a seguinte férmula:

1

1000-{(1 +toupom) —1}

n 1000

MtM = Z o + o
i=1 (1+tm)252 (1+tm)252

Onde:

tcupom = Taxa de juros da emissao

tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano de 252 dias.
n = nUmero de cupons a receber

DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento

2.2. Titulos Pés-Fixados
2.2.1. LFT-Indexado a SELIC

Q Caracteristicas:

Emissor: Tesouro Nacional
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Fungao: Os recursos captados sao utilizados para cobrir déficits orcamentarios ou antecipar
receitas.

Valor de Emissdo: R$ 1.000,00
Atualizagao do Valor Nominal: SELIC.
Juros: Nao ha

Pagamento de Juros: Nao ha

Pagamento do Principal: Na data do vencimento

0 Fontes para o Apregamento
Fonte primaria

Taxas indicativas de mercado secundario divulgadas pela ANBIMA.

Fonte secundaria

A Equipe de Precificagao define a taxa tomando como base a coleta de precos em
players do mercado e/ou através da Bloomberg, de acordo com critérios pré-estabelecidos
pelo Grupo de Trabalho. Caso a ANBIMA nao divulgue taxas apenas para alguns vencimentos, a
taxa deste vencimento sera obtida pela interpolagao das taxas divulgadas.

As fontes secundarias serao utilizadas caso a ANBIMA n3o divulgue as taxas ou
divulgue apds as 22:00 hs.

O Precgo de mercado

O preco de mercado das LFTs sera calculado de acordo com a seguinte férmula:

1

1000- [ 1+ SELIC)>®
MtM = 5
(I+t,)>2

Onde:

MEM = Valor de Mercado

tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano de 252 dias.
DU = Dias Uteis até o Vencimento.

O modelo descrito acima também se aplica ao calculo das LFT-A e LFT-B

2.2.2. NTN-B -Indexada ao IPCA
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O Caracteristicas:
Emissor: Tesouro Nacional

Funcao: Os recursos captados sao utilizados para cobrir déficits orcamentarios ou antecipar
receitas.

Valor de Emissdo: RS 1.000,00
Atualizagcao do Valor Nominal: IPCA.
Juros: 6% ao ano.

Pagamento de Juros: Semestralmente.

Pagamento do Principal: Na data do vencimento.

0O Fontes para o Aprecamento
Fonte Primaria

Taxas indicativas de mercado secundario divulgadas pela ANBIMA.

Fonte secundaria

A Equipe de Precificagao define a taxa tomando como base a coleta de precos em
players do mercado e/ou através da Bloomberg, de acordo com critérios pré-estabelecidos
pelo Grupo de Trabalho. Caso a ANBIMA nao divulgue taxas apenas para alguns vencimentos, a
taxa deste vencimento serd obtida pela interpolagao das taxas divulgadas.

As fontes secunddrias serao utilizadas caso a ANBIMA nao divulgue as taxas ou
divulgue apdsas 22:00 hs.

O Prego de mercado

Os pregos de mercado das NTN-Bs serdao calculados de acordo com as seguintes
féormulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

T - DD
VNA=1000 - "4IC€rcas |pcaDm

I ndiceIPCAem

Onde:

indicepcan = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més base, divulgado pelo IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica).

indicepcaem = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo IBGE
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IPCA = Variagao do IPCA do més atual. Caso na data do calculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM)
1
) VNA- {(l +tcup0m)2 —1} VNA

MtM = Z o + o
- (1+t,,)2 (1+t,,)2

Onde:

tcupom = Taxa de juros da emissao

tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano de 252 dias.
n = nimero de cupons a receber

DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento

2.2.3. NTN-C -Indexada ao IGPM
Q Caracteristicas:
Emissor: Tesouro Nacional

Funcado: Os recursos captados sao utilizados para cobrir déficits orcamentarios ou antecipar
receitas.

Valor de Emissdo: RS 1.000,00
Atualizacao do Valor Nominal: IGPM.
Juros: 6% ou 12% ao ano.

Pagamento de Juros: Semestralmente.

Pagamento do Principal: Na data do vencimento.

O Fontes para o Aprecamento

Fonte Primaria
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Taxas indicativas de mercado secundario divulgadas pela ANBIMA.

Fonte secundaria

A equipe de Precificacao define a taxa tomando como base a coleta de precos em
players do mercado e/ou através da Bloomberg, de acordo com critérios pré-estabelecidos
pelo Grupo de Trabalho. Caso a ANBIMA nao divulgue taxas apenas para alguns vencimentos, a
taxa deste vencimento sera obtida pela interpolagdo das taxas divulgadas.

As fontes secundarias serao utilizadas caso a ANBIMA ndo divulgue as taxas ou
divulgue apds as 22:00 hs.

O Preco de mercado
O preco de mercado das NTN-Cs sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:
Valor Nominal Atualizado (VNA)

1 - DD
VNA=1000 - "MdICucem 1 | 5ppg o

I ndiceIGPMem

Onde:

indicegem1 = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indiceicpmem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IGPM = Variacao do IGPM do més atual. Caso na data do célculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM)

1
VNA-{(Htcupom)z —1}
n VNA
MtM = z o + o
= (1+t_ )2 (1+t_ )2

Onde:
Tcupom = Taxa de juros da emissao
Tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano de 252 dias.

n = nimero de cupons a receber
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DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias U(teis até a data do Vencimento

2.2.4. NTN-D - Indexada a variagao cambial
Q Caracteristicas:
Emissor: Tesouro Nacional

Funcao: Os recursos captados sao utilizados para cobrir déficits orcamentarios ou antecipar
receitas.

Valor de Emissdo: RS 1.000,00

Atualizag¢do do Valor Nominal: PTAX Venda.
Pagamento de Juros: Semestralmente.
Juros: 6% ao ano.

Pagamento do Principal: Na data do vencimento.

O Fontes para o Apregamento
Fonte Primaria

Taxas indicativas de mercado secunddrio divulgadas pela ANBIMA.

Fonte secundaria

A Equipe de Precificagao define a taxa tomando como base a coleta de pregos em
players do mercado e/ou através da Bloomberg, de acordo com critérios pré-estabelecidos
pelo Grupo de Trabalho. Caso a ANBIMA nao divulgue taxas apenas para alguns vencimentos, a
taxa deste vencimento serd obtida pela interpolagao das taxas divulgadas.

As fontes secundarias serao utilizadas caso a ANBIMA nao divulgue as taxas ou
divulgue apds as 22:00 hrs.

Q Preg¢o de mercado
O preco de mercado das NTN-Ds sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:
Valor Nominal Atualizado (VNA)

PTAXV,y,
PTAXV,,

VNA =1000 -

Onde:
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PTAXVpg = Valor do PTAXV do dia anterior a data-base, divulgado pelo BANCO CENTRAL DO
BRASIL

PTAXVenm = Valor do PTAXV do dia anterior a data de emissao, divulgado pelo BANCO CENTRAL
DO BRASIL

Valor de Mercado (MaM)

t
_ VNA. cupom
) VNA
MtM =1 3 oe (F oV

TArt)® | (4t

Onde:

Tcupom = Taxa de juros da emissao

Tm = Taxa de mercado divulgada pela ANBIMA expressa ao ano de 252 dias.
n = nUmero de cupons a receber

DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento
2.2.5. NTN-A, NTN-A3 e NTN-I - Indexada a variagdo cambial

Q Caracteristicas:
Emissor: Tesouro Nacional
Atualizagao do Valor Nominal: PTAX Venda.
Juros: Definido na emissao do papel.
Pagamento de Juros: Na data do vencimento.

Pagamento do Principal: Na data do vencimento.

O Fontes para o Apregamento
Fonte primaria

Taxa de Mercado - taxas referenciais de Swap DI x Délar divulgadas pela B3 - Bolsa
Brasil Balcao.

Spread de liquidez — Média dos spreads realizados nos ultimos 15 dias Uteis nas
operagoes sob custddia do Bradesco Custddia.
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Fonte secundaria

Taxas de Mercado - Coleta de precos em players do mercado e/ou através da
Bloomberg.

Spread de liquidez - Caso n3o existam observagdes suficientes para a definigao do
spread de Liquidez, o Grupo de trabalho de Precificagao definird o spread a ser utilizado.

As fontes secundarias da taxa de mercado serdo utilizadas caso a B3 - Bolsa Brasil
Balcao nao divulgue as taxas ou divulgue apds as 22:00 hs.

O Preg¢o de mercado

O prego de mercado destes titulos serd calculado de acordo com a seguinte férmula:

£.0C
PTAXVg, 360
DV

PTAXV g [1+(t, +S)]=

MtM =VE -

Onde:

PTAXVem = D6lar PTAX de venda do dia anterior a data de emissao
PTAXVps = DSlar PTAX de venda do dia anterior a data base

t = Taxa de juros da emissao

tm = Taxa de mercado obtida pela interpolagdo das taxas referenciais de Swap DI x Ddlar
divulgadas pela B3 - Bolsa Brasil Balcao .

S, = Spread de liquidez.

DC = Dias corridos da data de emissdo até a data de vencimento (considerando cada més
contendo 30 dias)

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento

2.2.6. TDA -Indexado a TR
Q Caracteristicas:
Emissor: Tesouro Nacional

Fungao: Viabilizar o pagamento de indenizagdes devidas a quem sofreu agao desapropriatéria
da Uniao Federal, por interesse social, no caso de imdveis rurais, para fins de reforma agraria.

Atualizag¢do do Valor Nominal: TR.

Juros: 1%, 2%, 3% ou 6% ao ano.
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Pagamento de Juros: Anualmente.

Pagamento do Principal: Na data do vencimento.

O Fontes para o Apregamento
Fonte primaria

A Taxa de Mercado das TDAs serd calculada tomando como base as negociagdes dos
ultimos 21 dias Uteis verificadas no banco de dados do Bradesco Custddia acrescida das
operagdes definitivas coletadas na CETIP para o mesmo periodo, de acordo com a
metodologia descrita abaixo no item metodologia para definigdo da taxa de MaM.

Fonte secundaria

Taxa de Mercado - taxas referenciais de Swap DI x TR divulgadas pela B3 - Bolsa Brasil
Balcao.

Spread de liquidez - Caso n3o existam observagdes suficientes para a definigao do
spread de liquidez, o Grupo de Trabalho de Precificagao definira o spread a ser utilizado.

As fontes secundérias da taxa de mercado serdo utilizadas caso as negociagoes de
TDA sejam insignificantes para a formacao da taxa.

0 Metodologia para definigao da taxa de MaM

Para apurar a média das TDAs sera utilizada amostra dos dltimos 15 dias de compra e
venda do banco de dados interno. Estas TDAs serdo divididas em 7 faixas de acordo com a
tabela abaixo:

Faixa Prazo
1 0 a 126 dias uteis
2 127 a 252 dias Uteis
3 253 a 378 dias Uteis
4 379 a 504 dias Uteis
5 505 a 756 dias Uteis
6 757 a 1260 dias Uteis

7 Maior que 1260 dias Uteis
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Obs: O prazo de cada TDA é calculado tomando como base a diferenga de dias entre a
data de aquisicao e a data de vencimento.

A média sera calculada para cada faixa e para o seu calculo serd levado em conta o
volume operado, ou seja, sera feita média ponderada pelo financeiro de aquisi¢ao.

A média encontrada valera para o ultimo vértice de cada faixa e os outros vértices
serao o resultado da interpolacao linear entre a taxa da faixa anterior e a taxa da faixa atual.

O Preg¢o de mercado
O prego de mercado das TDAs sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:
Valor Nominal Atualizado (VNA)

VNA=VEM -JJ(1+TR))

i=1

Onde:

VEM = Valor de Emissao

TR = Valor da TR divulgado mensalmente pelo Banco Central do Brasil do més de emissao (1)
até o més base (n).

Valor de Mercado (MaM)

0 VNA-t
MtM =43 cwoon | VA

DE DV

T+t (14t,)®

Onde:

tcupom = Taxa de juros da emissao

tm = Taxa de mercado expressa ao ano de 252 dias.
n = ndmero de cupons a receber

DE = Dias Uteis até a data do Evento

DV = Dias U(teis até a data do Vencimento

3. Titulos privados

3.1. CDB (Certificado de Depésito Bancario)
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O CDB é um titulo de renda fixa com prazo predeterminado, cuja rentabilidade é
definida no ato da negociacdo, podendo ser prefixada ou pés-fixada. E um titulo transferivel e
negociavel que se destina as aplicagdes de pessoas fisicas e juridicas com conta corrente no
banco. Pode ser emitido por bancos comerciais, multiplos, de desenvolvimento e de
investimento.

A MaM de um CDB depende de dois fatores: 1) A taxa de juros livre de risco, que
expressa a projegao do DI ou SELIC; 2) O spread de crédito do emissor do CDB.

A CETIP atualmente permite que os CDBs sejam registrados com trés diferentes
condicoes de resgate: 1) Sem condicdo de resgate — o emissor nao se compromete a
recomprar o CDB; 2) Com condicao de resgate a prego de mercado — 0 emissor se compromete
a recomprar o CDB, porém com a taxa atual praticada no mercado; 3) Com condi¢cao de
resgate — o emissor se compromete a recomprar o CDB pela taxa de emissdo do mesmo.
Portanto o Bradesco Custddia marcard a mercado os CDBs nas condi¢cdes 1 e 2 de acordo com
critérios estabelecidos abaixo. Os CDBs na condi¢cao 3 sdo marcados a mercado pela sua taxa
de emissao.

O Fontes para o Aprecamento
Taxa de mercado
Fonte Primaria

Curva obtida a partir dos contratos futuros DI x PRE para os ativos pré-fixados e
indexados ao CDI, curvas obtidas a partir do spread em relagao as taxas indicativas dos titulos
publicos indexados a indices de inflagcao divulgados pela ANBIMA para os ativos atrelados a
indices de inflacao.

Fonte Secundaria

Valor de ajuste dos contratos (de acordo com cada indexador) divulgados pela Reuters
e/ou Bloomberg e/ou Broadcast.

Spread de Crédito
Fonte primaria

Estoque de titulos sob responsabilidade do Bradesco Custédia. A amostra utilizada
para o calculo do spread de crédito utiliza uma janela mével de até 15 dias Uteis. Em caso de
nao existir emissdes de CDBs neste intervalo, é observado o comportamento de ativos
similares com prazos maiores ou menores do mesmo grupo de emissores e utilizados em toda
a curva. A metodologia para a obtengao do spread esta descrita abaixo no item Definicao do
Spread de Crédito.

Fonte Secundaria
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O spread é definido pelo Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao.

As fontes secundarias da Taxa de Mercado serdo utilizadas quando a B3 - Bolsa Brasil
Balcao divulgar as informagdes apds as 22:00 horas. A Fonte secundaria do spread de crédito
sera utilizada quando a amostra do Bradesco Custédia for insuficiente para a determinagao do
spread de crédito.

0 Definicao do spread de crédito

O calculo do spread de crédito das operagdes tem como base uma combinagao entre
emissor, grupo e prazo de vencimento. As observagdes sao distribuidas em classes de
emissores através da classificagdo realizada pela média das taxas de emissao de cada emissor,
estas revisadas periodicamente. A classificagao tem como nomenclatura: Aaa, Aa, A, Baa, Ba, B,
Caa, Ca, C, Daa, Da, D, Eaa, Ea e E.

Apos esta fase, os dados sao agrupados em faixas semestrais.

Para cada grupo e faixa de prazo é calculado o spread de crédito, através da média das
taxas de emissao ponderadas pelo volume negociado.

A Taxa média (spread de crédito) paro Aprecamento é calculada conforme as
seguintes condigdes:

D VI -TxContr

DV

TaxaMéd =

Vi = Valor inicial

Txcontr = Taxa contratada

3.1.1. CDBs indexados ao CDI
O Precgo de mercado

Para a composicao do valor de mercado do titulo temos:
du
TxContr
—t
100

1
VF = VI -(fatordejuros)]- @H = 1
100
onde:
VF = Valor Futuro projetado
VI = Valor inicial

Txcontr = Taxa contratada
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fatordejuros = variagdo do CDI no periodo
Exp = expectativa da curva di

du = dias Uteis até o vencimento

Valor a mercado do titulo:

MTM = vk

1 du

@H 2 TaxaMed ‘1
100 100

onde:

MEM = Valor do titulo marcado a mercado.

VF = Valor Futuro projetado

TaxaMéd = Taxa média dos CDBs, com caracteristicas semelhantes (prazo e grupo)
du = dias Uteis até o vencimento

Exp = expectativa da curva di

Antes da aplicacao das taxas encontradas existem filtros estatisticos e abordagens
analiticas de retirada de outliers e observagdes que possam distorcer o resultado da amostra.
Além da média, sdo calculadas a mediana e o desvio padrao.

3.1.2. CDBsindexados a SELIC
O Preg¢o de mercado

Para a composi¢ao do valor de mercado do titulo temos:
du
TxContr
—t
100

1
VF = VI -(fatordejuros)]- (@HJM -1 1
100
onde:
VF = Valor Futuro projetado
VI = Valor inicial
Txcontr = Taxa contratada
fatordejuros = variagao da SELIC no periodo

Exp = expectativa da curva SELIC
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du = dias Uteis até o vencimento

Valor a mercado do titulo:

VF

MTM =

| du
@H = TaxaMed ‘1
100 100

onde:

MtEM = Valor do titulo marcado a mercado.

VF = Valor Futuro projetado

TaxaMéd = Taxa média dos CDBs, com caracteristicas semelhantes (prazo e grupo)
du = dias Uteis até o vencimento

Exp = expectativa da curva di

Antes da aplicacao das taxas encontradas existem filtros estatisticos e abordagens
analiticas de retirada de outliers e observagdes que possam distorcer o resultado da amostra.
Além da média, sao calculadas a mediana e o desvio padrao.

3.1.3. CDBs indexados ao IGPM

O Preg¢o de mercado

O pregco de mercado dos CDBs IGPM sera calculado de acordo com as seguintes
formulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

[ - DD
VNA =VE % IGPM PM
IndlcelGPMem

Onde:
VE = Valor de emissao.

indiceicem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indiceisrmem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IGPM = Variagao do IGPM do més atual. Caso na data do calculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.
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DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM):

DU

VNA-(1+ Spread )2

DV

(1+ Spread,,, ) >

MM =

Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmw = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data de emissao e a data de vencimento.

DV = Dias Uteis até a data do Vencimento

3.1.4. CDBsindexados ao IPCA
Q Prego de mercado

O preco de mercado dos CDBs IPCA sera calculado de acordo com as seguintes
férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

VNAVE - di€0cr; oo pon
Indice,pcpem
Onde:
VE = Valor de emissao.
indicepcan = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més base, divulgado pela FGV

(Fundagao Getulio Vargas)
indicepcaem = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IPCA = Variagao do IPCA do més atual. Caso na data do calculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM):
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VNA- (1+ Spread ) >2
MM = I+ Spread)
(1+ Spread,,, ) >
Onde:

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data de emissao e a data de vencimento.

DV = Dias U(teis até a data do Vencimento

3.1.5. CDBs Pré-Fixados
O Preco de mercado

O prego de mercado dos CDBs Pré-Fixados sera calculado de acordo com as seguintes
formulas:

MtM =1 vE

1 1

)22 -(1+ Spread,,,,, )

DU

(1+Txpre

proj mtm

Onde:
VF = Valor Futuro de recebimento do ativo.

TXprepro = Projegdo da Taxa Pré divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x
DI para a data do fluxo.

Spreadmm = Spread de mercado.

DU = Dias Uteis entre a data do valor futuro e a data-base.

3.1.6. CDBs Subordinados

Os CDBs subordinados sdo titulos muito semelhantes aos CDBs seniores, porém
apresentam singularidades que tornam necessario um critério de MaM um pouco diferenciado.
Dentre as suas particularidades podemos citar as duas principais que s3do: 1) Prazos mais
longos em relagao aos CDBs seniores e; 2) Maior risco de crédito por se tratar de uma divida
subordinada.
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Sendo assim estes CDBs serao marcados a mercado considerando a curva de CDBs
seniores mais um spread em relagdo a curva, que serd revisado periodicamente ou em
periodos de crise e/ou falta de liquidez.

O Fontes para o Apregamento

Spread de crédito
Fonte Primaria

O spread é definido pelo Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao.

Fonte Secundaria

E o estoque de titulos sob responsabilidade do Bradesco Custddia. A amostra utilizada
para o calculo do spread de crédito utiliza uma janela mével de até 15 dias Uteis.

Taxa de mercado
Fonte Primaria

E a curva de contratos futuros de DI proveniente da B3 - Bolsa Brasil Balc3o.

Fonte Secundaria

Valor de ajuste dos contratos de DI divulgados pela Reuters e/ou Bloomberg e/ou
Broadcast.

As fontes secundarias da Taxa de Mercado serao utilizadas quando a B3 - Bolsa Brasil
Balcao divulgar as informagdes apds as 22:00 horas. A Fonte secundaria do spread de crédito
sera utilizada quando a amostra do Bradesco Custédia for insuficiente para a determinacao do
spread de crédito.

O Preg¢o de mercado

A forma de calculo dos CDBs Subordinados nao se difere dos CDBs seniores, assim
todas as férmulas expostas acima valem para este.

3.2. DPGE (Depésito a Prazo com Garantia Especial do FGC)1

" Os DPGEs s&o um tipo de RDB (Recibo de Depodsito Bancario), deste modo, este modelo de precificagéo se aplica a
ambos os ativos.
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Depdsito a Prazo com Garantia Especial do FGC - Fundo Garantidor de Crédito, criado
pela Resolugao n° 3.692, do CMN - Conselho Monetario Nacional, editada no dia 26 de margo
de 2009, é registrado na CETIP, sem emissao de certificado, com garantia até o valor maximo
definido pela legislagdo em vigor, do total de crédito de cada aplicador contra a mesma
instituicao associada ao FGC. Podem ser tomadores os bancos comerciais, multiplos, de
desenvolvimento, de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimentos e
caixas econdmicas.

O ativo deve ser registrado com prazo minimo de vencimento de 6 (seis) meses e
maximo de 60 (sessenta) meses, sendo admitido o resgate antecipado somente apds o prazo
minimo de seis meses (CETIP).

O Fontes para o Apregamento
Taxa de mercado
Fonte Primaria

Curva obtida a partir dos contratos futuros DI x PRE para os ativos pré-fixados e
indexados ao CDI, curvas obtidas a partir do spread em relagao as taxas indicativas dos titulos
publicos indexados a indices de inflagdo divulgados pela ANBIMA para os ativos atrelados a
indices de inflagao.

Fonte Secundaria

Valor de ajuste dos contratos (de acordo com cada indexador) divulgados pela Reuters
e/ou Bloomberg e/ou Broadcast.

Spread de crédito
Fonte primaria

E o estoque de titulos sob responsabilidade do Bradesco Custédia. A amostra utilizada
para o calculo do spread de crédito utiliza uma janela mdvel de até 15 dias Uteis. A
metodologia para a obtencao do spread estd descrita abaixo no item Definicao do Spread de
Crédito.

Fonte Secundaria
O spread é definido pelo Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao.

As fontes secunddarias da taxa de mercado serdo utilizadas quando a B3 - Bolsa Brasil
Balcao divulgar as informagdes apds as 22:00 horas. A fonte secundaria do spread de crédito
sera utilizada quando a amostra do Bradesco Custédia for insuficiente para a determinagao do
spread de crédito

-29 -



©

i
bradesco

Banco Bradesco S.A. - Manual de Marcagao a Mercado
Departamento de A¢des e Custddia

0 Definigao do spread de crédito

O célculo do spread de crédito das operagdes tem como base uma combinagao entre
emissor, grupo e prazo de vencimento. As observagdes sao distribuidas em classes de
emissores, através da classificagao realizada pela média das taxas de emissao de cada
emissor, revisada periodicamente. A classificagdo tem como nomenclatura: Aaa, Aa, A, Baa, Ba,

B, Caa, Ca, C, Dag, Da, D, Eaa, EaeE.

Ap6és esta fase, os dados sao agrupados em faixas semestrais.

Para cada grupo e faixa de prazo é calculado o spread de crédito, através da média das

taxas de emissao ponderadas pelo volume negociado.

A Taxa Média (spread de crédito) para MaM é calculada conforme as seguintes

condicoes:
., D.VI-TxContr
TaxaMéd =~=~————
DV
Vi = Valor inicial
Txcontr = Taxa contratada

3.2.1. DPGE indexados ao CDI
O Prego de Mercado

Para a composicao do valor de mercado do titulo temos:

1
VF = |VI -( fatordejuros))- (@Hjm -1

100
onde:
VF = Valor Futuro projetado
\| = Valor inicial
Txcontr = Taxa contratada

fatordejuros = variagao do cdi no periodo
Exp = expectativa da curva di
du = dias Uteis até o vencimento

Valor a mercado do titulo:

du
TxContr
—_—t
100

1
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MTM = o
1
Ex 252 TaxaMéd
=Xp +1 1} —+1
100 100
onde:
MtM = Valor do titulo marcado a mercado.
VF = Valor Futuro projetado
TaxaMéd = Taxa média dos DPGEs, com caracteristicas semelhantes (prazo e grupo)
du = dias Uteis até o vencimento
Exp = expectativa da curva di

Antes da aplicagao das taxas encontradas existem filtros estatisticos e abordagens
analiticas de retirada de outliers e observagdes que possam distorcer o resultado da amostra.
Além da média, sao calculadas a Mediana e o Desvio Padrao.

3.2.2. DPGEs indexados ao IGPM
O Prego de Mercado

O prego de mercado dos DPGEs IGPM sera calculado de acordo com as seguintes
formulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

7 - DD
VNA =VE . "NdiCseu1 | o ow
IndlceIGPMem

Onde:
VE = Valor de emissao.

indiceigem-1 = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indiceicpmem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IGPM = Variagao do IGPM do més atual. Caso na data do calculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Valor de Mercado (o Aprecamento):
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VNA- (1+ Spread) >
MtM = I+ Spread)
(1+ Spread,,, ) >
Onde:

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes da
MaM.

DU = Dias Uteis entre a data de emissao e a data de vencimento.

DV = Dias U(teis até a data do Vencimento

3.2.3. DPGEs indexados ao IPCA/INPC e outros indices de inflagao
O Prego de Mercado

O prego de mercado dos DPGEs IPCA/INPC sera calculado de acordo com as seguintes
féormulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA):

4 - DD
UNA=VE . NdiCekcat |5 pom

Indice,pc e

Onde:
VE = Valor de emissao.

indiceipcan = Nimero indice do IPCA/INPC do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indicepcaem = NUmero indice do IPCA/INPC do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo
FGV

IPCA = Variacdo do IPCA/INPC do més atual. Caso na data do célculo ainda nao tenha sido
divulgada a variagao oficial, sera utilizada a projegao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM):

DU

VNA-(1+ Spread)

DV
(1+ Spread,,,, )

MtM =

-32-



©

i
bradesco

Banco Bradesco S.A. - Manual de Marcagao a Mercado
Departamento de A¢des e Custddia

Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data de emissao e a data de vencimento.

DV = Dias U(teis até a data do Vencimento

3.2.4. DPGEs Pré-Fixados
O Prec¢o de Mercado

O prego de mercado dos DPGEs Pré-Fixados serd calculado de acordo com a seguinte
formula:

MtM =<>° vE

1 1

)2 - (1+ Spread,,,, )

DU

(1+Txpre

proj mtm

Onde:
VF = Valor Futuro de recebimento do ativo.

TXprep; = Projegao da Taxa Pré divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x
DI para a data do fluxo.

Spreadm = Spread de crédito.
DU = Dias Uteis entre a data do valor futuro e a data-base.

As férmulas e critérios estabelecidos neste manual de MaM para DPGE sao
aplicadas(os) também para DPGE2.

3.3. LF (Letra Financeira)

A LF - Letra Financeira, objeto de Negociacao Privada, foi criada pela Medida Proviséria
n® 472, de dezembro de 2009 e regulamentada pela Resolugao n° 4.123 do CMN - Conselho
Monetério Nacional. E um instrumento para as instituicdes financeiras captarem recursos no
longo prazo, que pode ser registrado por bancos multiplos, comerciais, de investimento,
sociedades de crédito, financiamento e investimento, caixas econdmicas, companhias
hipotecarias e sociedades de crédito imobiliario. O ativo tem prazo minimo de vencimento de
24 meses e valor nominal unitario minimo de R$ 150 mil. Ndo é permitido o resgate antes do
prazo de vencimento para emissdes com prazo menor ou igual a 48 meses. A Letra Financeira
pode ter remuneragao por taxa de juros prefixada, flutuante em DI ou SELIC, ou por indice de
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precos. O titulo pode, ainda, ser emitido de forma subordinada, a LFS - Letra Financeira
Subordinada, porém o prazo minimo de emissao passa a ser de 5 anos e valor nominal unitario
minimo de R$ 300 mil, de acordo com as disposicdes legais e regulamentares em vigor
aplicaveis em cada caso

a Fontes para a MaM
Taxa de Mercado
Fonte Primaria

Curva obtida a partir dos contratos futuros DI x PRE para os ativos pré-fixados e indexados ao
CDI, curvas obtidas a partir do spread em relagao as taxas indicativas dos titulos publicos
indexados a indices de inflagao divulgados pela ANBIMA para os ativos atrelados a indices de
inflacao.

Fonte Secundaria

Valor de ajuste dos contratos (de acordo com cada indexador) divulgados pela Reuters e/ou
Bloomberg e/ou Broadcast.

Spread de Crédito
Fonte primaria

Estoque de titulos sob responsabilidade do Bradesco Custédia e calls de corretoras. A amostra
utilizada para o célculo do spread de crédito utiliza uma janela mével de até 15 dias Uteis. A
metodologia para a obtengao do spread esta descrita abaixo no item Definicdo do Spread de
Crédito.

Fonte Secundaria
O spread é definido pelo Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao.

As fontes secundarias da Taxa de Mercado serao utilizadas quando a B3 - Bolsa Brasil
Balcao divulgar as informagdes apds as 22:00 horas. A Fonte secundaria do spread de crédito
sera utilizada quando a amostra do Bradesco Custédia for insuficiente para a determinagao do
spread de crédito.

0 Definicao do spread de crédito

O célculo do spread de crédito das operagdes tem como base uma combinagao entre
emissor, grupo econdmico, calls de corretoras e prazo de vencimento. As observagdes sao
distribuidas em classes de emissores, através da classificagao realizada pela média das taxas
de emissao de cada emissor, os dados sao agrupados em faixas de prazos semestrais e,
revisada periodicamente.
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Para cada grupo e faixa de prazo é calculado o spread de crédito, através da média das
taxas de emissao ponderadas pelo volume negociado.

A Taxa Média (spread de crédito) para MaM é calculada conforme as seguintes
condigodes:

TaxaMéd — ZVI -TxContr
Y

VI = Valor inicial

TxContr = Taxa contratada

a Preco de Mercado

Para a composicao do valor de mercado do titulo temos:

1

I 252
CDI acum =] [%”J | TxContr |

L 100 100

1 duv

VF = VI (CDL acum]} [@Hjm _y|.IxContr
100 00

onde:

VF = Valor Futuro projetado
VI = Valor inicial

TxContr = Taxa contratada

CDly = Taxa DI, em percentual ao ano, base 252, calculada e divulgada pela CETIP, referente ao
dia llkll

CDI_acum = Calculado conforme férmula acima
Exp = expectativa da curva di

duv = dias Uteis até o vencimento

Valor a mercado do titulo:
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VF
MTM = o
1
Ex 252 TaxaMéd
=Xp +1 -1} —+1
100 100
onde:
MtM = Valor do titulo marcado a mercado.
VF = Valor Futuro projetado
TaxaMéd = Taxa média dos LFs, com caracteristicas semelhantes (prazo e grupo)
du = dias Uteis até o vencimento
Exp = expectativa da curva di

3.3.1. LFsindexados ao IGPM
Preg¢o de Mercado

O prego de mercado dos LFs IGPM serd calculado de acordo com as seguintes
formulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

1 - DD
VNA =VE .m. IGPM PM
IndlcelGPMem

Onde:
VE = Valor de emissao.

indiceipmr = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indicecpmem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IGPM = Variacao do IGPM do més atual. Caso na data do céalculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Valor de Mercado (MaM):
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Dbu
VNA- (1+ Spread ) *2
MtM = I+ Spread)
(1+ Spread,,, ) >
Onde:

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data de emissao e a data de vencimento.

DV = Dias U(teis até a data do Vencimento

3.3.2. LFsindexados ao IPCA/INPC e outros indices de inflagao
O Prego de Mercado

O prego de mercado dos LFs IPCA/INPC sera calculado de acordo com as seguintes
féormulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA):

T - DD
UNA=VE . 1NdiCercat |5 pom
Indice pepen

Onde:
VE = Valor de emissao.

indiceipcan = Nimero indice do IPCA/INPC do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indicepcaem = NUmero indice do IPCA/INPC do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo
FGV

IPCA = Variacdo do IPCA/INPC do més atual. Caso na data do célculo ainda nao tenha sido
divulgada a variagao oficial, sera utilizada a projegao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM):

DU

VNA-(1+ Spread )25

DV

(1+ Spread, ,, )22

MtM =
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Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data de emissao e a data de vencimento.

DV = Dias U(teis até a data do Vencimento

3.3.3. LFsPré-Fixados
O Prec¢o de Mercado

O prego de mercado dos LFs Pré-Fixados serad calculado de acordo com a seguinte
formula:

MtM =<>" v

1 1

)22 - (1+ Spread,, )

DU

(1+Txpre

proj mtm

Onde:
VF = Valor Futuro de recebimento do ativo.

TXprep; = Projegao da Taxa Pré divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x
DI para a data do fluxo.

Spreadm = Spread de crédito.

DU = Dias Uteis entre a data do valor futuro e a data-base.

Antes da aplicagao das taxas encontradas existem filtros estatisticos e abordagens
analiticas de retirada de outliers e observagdes que possam distorcer o resultado da amostra.
Além da média, sao calculadas a Mediana e o Desvio Padrao.

3.4. Debéntures

Sao valores mobilidrios de renda fixa, representativos de divida de médio e longo
prazo, que asseguram a seus detentores direito contra a companhia emissora. A escritura de
emissao é o documento legal que especifica as condigdes sob as quais a debénture foi
emitida, os direitos dos possuidores e os deveres da emitente.

As debéntures podem ser emitidas por sociedades por agdes, de capital aberto ou
fechado. Entretanto, para que sejam distribuidas publicamente, devem ser emitidas por
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companhias de capital aberto, com prévio registro na CVM - Comissao de Valores Mobilidrios.
Ha duas formas de debéntures: nominativas ou escriturais. Quanto a classe, podem ser
simples, conversiveis ou permutaveis e ter garantia real, flutuante, quirografaria ou
subordinada.

O valor nominal das debéntures é atualizado ao longo da existéncia do titulo, de
acordo com as caracteristicas previamente estabelecidas na escritura de emissdo. Os negdcios
realizados com debéntures no mercado secundéario podem ser diferentes do seu preco na
curva, em fungao das condigdes de mercado e liquidez, o que da origem aos pregos de
negociagao.

O Fontes para o Aprecamento

A partir da experiéncia bem-sucedida na precificacao de titulos publicos, a ANBIMA
efetuou estudos para implantar modelo semelhante na divulgagao das informagdes referentes
ao mercado da divida privada. Para dar inicio ao projeto, a Associagao optou por aproveitar sua
experiéncia no desenvolvimento do SND - Sistema Nacional de Debéntures.

Decidiu-se, entdo, que a Associacao replicaria para as debéntures a mesma
metodologia de trabalho levada a cabo para os titulos publicos. Foi montada uma amostra de
papéis e de instituicdes que enviam diariamente seus pregos a Associagdo. Apds a aplicacao de
filtros estatisticos, a ANBIMA apura e divulga as taxas calculadas.

Atualmente sao disponibilizadas taxas médias, de compra/venda e maxima/minima,
que sao utilizadas para a apuragao dos precos de mercado dos fundos e carteiras,
considerando as caracteristicas de seus fluxos de pagamentos e indices de atualizag3ao.

Entretanto a ANBIMA nao divulga taxa para todas as debéntures, fazendo com que
para este ativo, exclusivamente, existissem duas fontes diferentes de taxas de mercado.

3.4.1. Debéntures divulgadas pela ANBIMA ou Bovespa Fix
Fonte Primaria

Taxa indicativa de mercado secunddrio divulgada diariamente pela ANBIMA ou PU
divulgado pelo Bovespa Fix. Caso o ativo possua prego divulgado por ambos os Feeders serao
utilizados a taxa da ANBIMA preferencialmente.

Fonte Secundaria

O Grupo de trabalho de Riscos e Precificacao define a taxa tomando como base a
coleta de precos em players do mercado e/ou através da Bloomberg.

3.4.2. Debéntures nao divulgadas pela ANBIMA

Fonte Primaria
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Para definir a taxa de mercado destas debéntures é verificado o emissor, ramo de
atuagao, rating e o prazo da debénture, existindo na ANBIMA alguma debénture semelhante,
ou seja: 1) do mesmo emissor; 2) De um emissor do mesmo ramo e rating similar ou; 3) Um
emissor apenas com O mesmo rating ou rating similar, exatamente nesta ordem de
preferéncia, e ambos com prazos semelhantes, a taxa desta debénture passa a ser utilizada
como proxy para as debénture nao indexadas a inflagdo. Para as debéntures atreladas a
indices de inflagao sao utilizados como base os spreads de mercado em relagao as taxas
divulgadas pela ANBIMA dos Titulos Publicos Federais indexados a inflagao.

Spread de mercado - Estoque de titulos sob responsabilidade do Bradesco Custdédia.
Caso nao haja emissdes da classe e/ou tipo de ativo em estoque, é observado o
comportamento das taxas negociadas de ativos com equivalente exposi¢ao a riscos e prazos.

As Proxies e os spreads utilizados sao reavaliados, no minimo, semestralmente e
sempre que seja observado qualquer evento que influencie a percepgao do risco de crédito do
ativo ou emissor. As definigoes e reavaliagoes de proxies seguem os critérios definidos acima e
sao aprovadas pelo Grupo de Trabalho.

Fonte Secundaria

O Grupo de trabalho de Riscos e Precificagdo define a taxa tomando como base a
coleta de pregos em players do mercado e/ou através da Bloomberg.

3.4.2.1. Debéntures indexadas ao CDI
O Preco de mercado
A atualizagao do Valor nominal das debéntures (VNA) é dado pela seguinte férmula:

1

VNA=VN -ﬁ{[(I+CD|n)252 —I]%CDI +1}

i=1
Onde:
VN = Valor de emissao descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao.

CDI, = Média das taxas diarias, a partir da emissao ou da data do ultimo pagamento, dos
depdsitos interfinanceiros de um dia divulgada pela CETIP

%CDI = Percentual do CDI estipulado na emissao do papel

Apds o calculo do VNA é possivel calcular o valor de mercado das debéntures através
das férmulas abaixo:

1° Fluxo de Pagamento:
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DU-DA
e _ (VNA-FATORDI ). (1+ Spread) s
F1 0 DU EB
[(1 +CDI ) —1} -%CDlI,, +1; -(1+Spread,,,)?>
Onde:
DU
(1+CDI )2
FATORDI ,,; = T
(1+CDI ;)

VPg = Valor presente do primeiro fluxo

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = 0.

CDl,r; = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data
do fluxo. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao
sera feita interpolagao da taxa.

CDlproj1 = Projecao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data
do fluxo anterior. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil
Balcao seré feita interpolagao da taxa.

%CDImem = Percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item
Fontes do Apregamento.

Spreadmwm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

Demais Fluxos:

DU-DA
(N - FATORDI ,,,,)-(1+ Spread ) s -
VPDF = z . DU bU
{(HCDI e —1]%CDI o+t -(1+Spread )
Onde:
DU
(1+CDI )2
FATORDI ,,; = ol T

(1+CDl )

41 -



©

i
bradesco

Banco Bradesco S.A. - Manual de Marcagao a Mercado
Departamento de A¢des e Custddia

VPpe = Valor presente do segundo ao ultimo fluxo.

VN = Valor de emissao descontadas as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao.
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = O.

CDl,ro = Projecao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data
do fluxo. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao
sera feita interpolagao da taxa.

CDlproj-1 = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcdo na curva Pré x DI para a data
do fluxo anterior. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil
Balcao seré feita interpolagao da taxa.

%CDImem = Percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item
Fontes do Apregamento.

Spreadmw = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

Amortizagoes:

VE - % AMORT
VPAMORT = Z .

1 DU

)22 —I]%CDlmtm +1¢  -(1+Spread

DU
)E

proj mtm

{(HCDI

Onde:
VPawmort = Valor Presente das amortizagoes.
VE = Valor de Emissao

%AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao.

Temos entao que o valor de mercado (MaM) da debénture é:

MtM =VP., +VP,_ +VP,, oxr

3.4.2.2. Debéntures indexadas ao IGPM
O Preg¢o de Mercado

O preco de mercado das debéntures sera calculado de acordo com as seguintes
férmulas:
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Valor Nominal Atualizado (VNA)

T - DD
VNA =VE . "NdiCCceu 1 | 5pp om

IndiceIGPMem

Onde:
VE = Valor de emissdao descontada as amortizagoes, caso existam, até o fluxo em questao

indiceigem1 = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indiceisrpmem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més da emiss3o, divulgado pelo FGV

IGPM = Variacao do IGPM do més atual. Caso na data do cdlculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, serd utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Valor de Mercado (MaM):

DU-DA
VNA-{(HSpread) 252 —1}
VNA-%AMORT
MtM =1 0 +> o
(1+ Spread,,,, ) *** (1+ Spread,,, ) ***

Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmwm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao
DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = 0.

3.4.2.3. Debéntures indexadas ao IPCA

O Prego de Mercado

-43-



©

i
bradesco

Banco Bradesco S.A. - Manual de Marcagao a Mercado
Departamento de A¢des e Custddia

O preco de mercado das debéntures sera calculado de acordo com as seguintes
formulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

i - DD
VNA = VE m ICPADM
IndlceIPCAem

Onde:
VE = Valor de emissao descontada as amortizagoes, caso existam, até o fluxo em questao

indicepca = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indicepcaem = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IPCA = Variagao do IPCA do més atual. Caso na data do calculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM):

DU-DA
VNA-[(I + Spread) 22 1}
VNA - %AMORT
MtM =" o +>. o
(1+ Spread,,,, ) *** (1+ Spread,,,, ) ***

Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao
DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.
DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = 0.

Para os ativos indexados a outros indices de inflagao é utilizada a mesma metodologia
descrita acima.

3.4.2.4. Debéntures Pré-Fixadas

O Prego de Mercado
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O prego de mercado das Debéntures Prefixadas serd calculado de acordo com a seguinte
formula:

DU

MtM =1 vE

1 1

(1+Txpre, ) - (1+ Spread,,, )

Onde:
VF = Valor Futuro de recebimento do ativo.

Txpreproy = Projegdo da Taxa Pré divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x
DI para a data do fluxo.

Spreadmm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item
Fontes do Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data do valor futuro e a data-base.

3.5. CCB - Cédula de Crédito Bancario e CCE - Cédula de Crédito a Exportagao

A CCB - Cédula de Crédito Bancario representa a promessa de pagamento em dinheiro,
decorrente de operagao de crédito, de qualquer modalidade. Pode ser emitida por empresa ou
pessoa fisica, que tem uma instituigdo bancaria como contraparte. Entre as vantagens do
ativo, estad o fato de ser um instrumento de crédito agil, que pode ser emitido com ou sem
garantia, real ou fidejusséria. Outro beneficio é a possibilidade de aquisicdo pelos fundos
mutuos, fundacdes e seguradoras. E possivel criar um certificado representativo de um
conjunto de cédulas (CCCB - Certificado de Cédulas de Crédito Bancario), garantindo assim
otimizagdo do processo de negociacdo e de pagamento de eventos. As caracteristicas do
CCCB advém das formas de pagamento e tipo de remuneragdao da(s) CCB(s) nele
representadas (CETIP). O critério de MaM da CCCBs é o mesmo utilizado para as CCBs, aqui
descrito.

A CCE, de acordo com a CETIP, é um titulo emitido por pessoas fisicas e juridicas para
operagao de financiamento a exportagao, produgao de bens para exportagao, bem como as
atividades de apoio e complementacao da exportacao realizadas por instituigdo financeira.
Tem garantia real, cedularmente constituida, e pode ser emitida com remuneragao pré ou pds-
fixada. E colocada no mercado diretamente pelas instituicdes Ffinanceiras credoras do
financiamento.

a Fontes para a MaM

A MaM destes ativos se divide em dois fatores: 1) A taxa de mercado e; 2) Spread de
crédito.
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Fonte primaria

Fonte Priméria - Curva obtida a partir dos contratos futuros DI x PRE para os ativos pré-fixados
e indexados ao CDI, curvas obtidas a partir do spread em relagdo as taxas indicativas dos
titulos publicos indexados a indices de inflagao divulgados pela ANBIMA para os ativos
atrelados a indices de inflacao.

Spread de crédito — Amostra dos ativos sob custédia do Bradesco Custddia. O spread é
definido conforme item abaixo Definicdo do Spread de Crédito.

Fonte secundaria

Taxa de Mercado - Curva de ajuste dos contratos de DI, IGPM e IPCA divulgada pela
Reuters e/ou Bloomberg e/ou Broadcast.

Spread de crédito - Definido pelo Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao.

As fontes secundarias da taxa de mercado serdo utilizadas caso a B3 - Bolsa Brasil
Balcao nao divulgue as taxas ou divulgue apds as 22:00 hs.

0 Definigcao do spread de crédito.

Os ativos sao divididos em 4 faixas de prazos que consideram o nimero de dias entre a
aquisicao e o vencimento conforme tabela abaixo:

Faixa Dias
1 1a 360 dias
2 361a 720 dias
3 721a1080 dias

4 1081 ou mais dias

Apds a divisdo em faixas de prazos é analisado o Rating de cada operagao. Vale
ressaltar que o Rating analisado é o da operagao e ndao o do emissor, visto que no Rating da
operagao esta embutido também o risco do emissor, mas leva em conta outras variaveis como
garantias e coobrigagao.

Desta forma os ativos ficam divididos em faixas de prazos e agrupadas de acordo com
o Rating da operacao, é feito entdao a média ponderada das emissdes para alcangar o spread
de cada grupo.
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3.5.1. Indexadas ao CDI
O Precgo de mercado
A atualizagao do Valor nominal (VNA) é dado pela seguinte férmula:

1

VNA=VN 'ﬁ{[(1+CDIn)252 —I]%CDI +1}

i=l
Onde:
VN = Valor de emissao descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao.

CDI, = Média das taxas diarias, a partir da emissao ou da data do ultimo pagamento, dos
depdsitos interfinanceiros de um dia divulgada pela CETIP

%CDI = Percentual do CDI estipulado na emissao do papel

Apds o calculo do VNA é possivel calcular o valor de mercado (MaM) através das
férmulas abaixo:

1° Fluxo de Pagamento:

DU-DA

v (VNA-FATORDI  )-(1+ Spread ) 2%
1 bu
{(HCDI o) —1}-%CDlmtm +1+  -(1+Spread )2

Onde:
DU
(1+CDl rO-)252
FATORDIproj = Proy oA
(I+CDI |ij_l)m

VPg = Valor presente do primeiro fluxo

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = O.

CDlproj = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcdo na curva Pré x DI para a data
do fluxo. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao
sera feita interpolagao da taxa.

CDlproj-1 = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcdo na curva Pré x DI para a data
do fluxo anterior. Caso a data do fluxo nado coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil
Balcao sera feita interpolacao da taxa.
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%CDlImtm = Percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item
Fontes do Apregamento.

Spreadm: = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

Demais Fluxos:

DU-DA
e (VN - FATORDI,, )-(1+Spread) 22
DF — Z s DU DU
{(HCDI ) —1}.%CD|mtm +1;  -(1+Spread,,,)**
Onde:
DU
(1+CDI )
FATORDI ,,, = )
(1+CDI )

VPpr = Valor presente do segundo ao ultimo fluxo.

VN = Valor de emissao descontadas as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao.
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = 0.

CDl,r; = Projecao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data
do fluxo. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao
sera feita interpolagao da taxa.

CDlproj-1 = Projecao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data
do fluxo anterior. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil
Balcao sera feita interpolacao da taxa.

%CDImim = Percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item
Fontes do Apregamento.

Spreadm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

Amortizagoes:
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VP _ Z VE -%AMORT
AMORT 0 DU bu
(1+CDI ;,)** =1|-%CDI ,, +1¢ -(1+ Spread , )**
Onde:

VPawmort = Valor Presente das amortizagoes.
VE = Valor de Emissao
%AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao.

Temos entao que o valor de mercado (MaM) é:

MtM =VP., + VP, +VP,yonr

3.5.2. Indexadas ao IGPM
O Prego de Mercado
O preco de mercado sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

i - DD
VNA =VE .M. IGPM PM
IndlcelGPMem

Onde:
VE = Valor de emissao descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao

indiceicemr = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indicecpmem = NUmero indice do IGPM do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IGPM = Variacao do IGPM do més atual. Caso na data do céalculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.
Valor de Mercado (MaM):

DU-DA
VNA-{(HSpread) 252 1}
VNA-%AMORT
MtM =43 o +>. o
(1+ Spread,,,, ) *** (1+ Spread,,,, ) ***
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Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

% AMORT = Valor percentual da amortiza¢ao definido na escritura de emissao
DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = 0.

3.5.3. Indexadas ao IPCA
O Prego de Mercado
O preco de mercado sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:
Valor Nominal Atualizado (VNA)

4 - DD
UNA =VE . 1NdiCeca 1 | cppom
IndlcelPCAem

Onde:
VE = Valor de emissao descontada as amortizagoes, caso existam, até o fluxo em questao

indicepcan = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més base, divulgado pela FGV
(Fundagao Getulio Vargas)

indiceipcaem = NUmero indice do IPCA do més anterior ao més da emissao, divulgado pelo FGV

IPCA = Variagao do IPCA do més atual. Caso na data do calculo ainda nao tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA.

DD = Dias Uteis decorridos do més base
DM = Dias Uteis do més base.

Valor de Mercado (MaM):

DU-DA
VNA-[(I + Spread) *»? - 1}
VNA-%AMORT
MtM =" o +>. o
(1+ Spread,,,, ) *** (1+ Spread,,,, ) ***

Onde:

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo
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Spreadmw = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao
DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.
DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = O.
3.5.4. Pré-Fixados
O Prec¢o de Mercado

O prego de mercado serd calculado de acordo com as seguintes férmulas:

MtM =43 vE
1
)22 . (1+ Spread

1 DU

(1+Txpre )22

proj mtm

Onde:
VF = Valor Futuro de recebimento do ativo.

TXprepro = Projecao da Taxa Pré divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a
data do fluxo.

Spreadmim = Spread de crédito.

DU = Dias Uteis entre a data do valor futuro e a data-base.

3.6. CCI, CRL, NC, LH, LAM, e LCI

Os ativos CCl (Cédula de Crédito Imobiliario), CRI (Certificado de Recebiveis Imobilidrios), LCI
(Letra de Crédito Imobiliaria), NC (Nota Comercial), LH (Letra Hipotecaéria),) e LAM (Letra de
Arrendamento Mercantil) sdo titulos de crédito negociaveis que concedem ao seu detentor o
direito de receber fluxos de caixa futuros e possuem fatores de risco intrinsecos a cada tipo
de operagao e expectativa de cenarios econdmicos. Estes riscos estao implicitos no spread de
mercado, que sao coletados e aplicados conforme abaixo assim como seu processo de
apregamento.

O Fontes para a MaM
Fonte Primaria

Fonte Priméria - Curva obtida a partir dos contratos futuros DI x PRE para os ativos pré-fixados
e indexados ao CDI, curvas obtidas a partir do spread em relagdo as taxas indicativas dos
titulos publicos indexados a indices de inflacao divulgados pela ANBIMA para os ativos
atrelados a indices de inflagao.
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Spread de mercado - Estoque de titulos sob responsabilidade do Bradesco Custédia.
Caso nao haja emissdes da classe e/ou tipo de ativo em estoque, é observado o
comportamento das taxas negociadas de ativos com equivalente exposigao a riscos e prazos.

Fonte secundaria

Taxa de mercado — Curvas de juros de Swap divulgada pela Reuters, Bloomberg e/ou
Broadcast.

Spread de mercado — O spread é definido pelo Grupo de Trabalho de Riscos e
Precificacao.

As fontes secunddrias serao utilizadas caso a B3 - Bolsa Brasil Balcdo nao divulgue as
taxas ou divulgue apés as 22:00 hs.

3.6.1. Indexados a juros (CDI e Selic)
O Precgo de mercado

A atualizagao do Valor nominal (VNA) é dada pela seguinte férmula:

VNA=VN -f[{[(lun)z; —I]%J +1}

i=l
Onde:
VN = Valor de emissao descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao.

J» = Média das taxas diarias, a partir da emissao ou da data do ultimo pagamento, dos
depdsitos interfinanceiros de um dia divulgada pela CETIP no caso de CDI e taxa divulgada
pelo SISBACEN no caso da Selic.

%J = Percentual do CDI ou Selic de acordo com a caracteristica de remuneragao do papel
estabelecido na emissao

Apds o calculo do VNA é possivel calcular o valor de mercado dos ativos (MaM) através
das férmulas abaixo:

1° Fluxo de Pagamento:

DU -DA
(VNA-FATOR _J,,)-(1+Spread) 22
VF;IZ — DU
i ou
{(HJWO])252 —I]%Jmtm +1;  -(1+Spread,,, )*>

Onde:
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, DU
DU Ipu
(1-"_‘Jproj)252 0
FATOR =11l — "5 | —1p-%Jpm +1
(1 + ‘] proj—l)252

VPg = Valor presente do primeiro fluxo

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = 0.

Jproj = Projegdo do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data do
fluxo. Caso a data do fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao sera
feita interpolagao da taxa.

Joroj1 = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data do
fluxo anterior. Caso a data do fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil
Balcao sera feita interpolacao da taxa.

%Jmim = Percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item
Fontes do Apregamento.

Spreadmm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

Demais Fluxos:

VP = Z

DU-DA
(IN-FATOR_J,)-(1+Spread) 22 -

DU

1 DU

[(1 +J )22 —1]%3,ntm +1t  -(1+Spread , )>?

Onde:

DU
DU DU

143 ..)%
FATOR J ., = m —15-%J pm +1

proj DA
I+ J i) >

VPpe = Valor presente do segundo ao ultimo fluxo.
VN = Valor de emissao descontadas as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao.

Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo
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DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.
DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = O.

Joroj = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcdo na curva Pré x DI para a data do
fluxo. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao sera
feita interpolagao da taxa.

Joroj-1 = Projecao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao na curva Pré x DI para a data do
fluxo anterior. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil
Balcao seré feita interpolagao da taxa.

%Jmm = Percentual do CDI de mercado, definido conforme critérios expostos acima no item
Fontes do Apregamento.

Spreadmwm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

Amortizagoes:

VE - %AMORT
VPuvort = Z .

DU

1

{(H J i )27 —l]%\]mtm +1p  -(1+ Spread

DU
)ﬁ

mtm
Onde:

VPamort = Valor Presente das amortizagdes.

VE = Valor de Emissao

%AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao.

Temos entao que o valor de mercado do Ativo é:

MtM =VP,, +VP,_ +VP, oxr

3.6.2. Indexados aindices de inflagao (IGPM, IPCA, INCC, IGP-DI, etc)
O Preg¢o de Mercado
O preco de mercado dos Ativos sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:

Valor Nominal Atualizado (VNA)

i - DD
VNA=VE - NI (e \pgom
Indice

IFem

Onde:

VE = Valor de emissdo descontada as amortizagoes, caso existam, até o fluxo em questao
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IF = indice de Inflac3o.
indiceir, = NUmero indice do IF do més anterior ao més base.
indiceirem = NUmero indice do IF do més anterior ao més da emiss3o.

IF_MES = Variagao do IF do més atual. Caso na data do calculo ainda ndo tenha sido divulgada
a variagao oficial, sera utilizada a projecao divulgada pela ANBIMA, ou pelo Banco Central, ou é
utilizada a ultima variagao conhecida, nesta ordem de prioridade.

DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Valor de Mercado (MaM):

DU-DA
VNA~[(1+Spread) 22 1}
VNA-%AMORT
MtM =1 o +> o
(1+ Spread,,, ) *** (1+ Spread,,, ) ***

Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmm = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

% AMORT = Valor percentual da amortizagao definido na escritura de emissao
DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = O.

3.6.3. Pré-Fixados
Q Prego de Mercado

O prego de mercado dos Ativos sera calculado de acordo com a seguinte férmula:

VR
MtM =1 : —5

(1+CDI __)>? -(1+Spread,, )2

proj

Onde:
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VR = Valor dos fluxos de recebimento dos ativos

CDlproj = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcdo na curva Pré x DI para a data
do fluxo. Caso a data do fluxo ndo coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao
sera feita interpolacao da taxa.

Spreadmw = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

3.6.4. Indexados a TR e demais taxas de juros
O Preg¢o de Mercado
O prego de mercado dos Ativos serd calculado de acordo com as seguintes férmulas:
Valor Nominal Atualizado (VNA)

DD
VNA=VE - H(1+TRJ-)~TR_|\/IES DM
Onde:
VE = Valor de emissao descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao

TRj = Taxa de juros de referéncia do més de emissao ou do ultimo pagamento, de acordo com
as especificagdes de cada ativo, até o més anterior ao més de atualizacao.

TR_MES = Variagao da taxa de juros de referéncia do més atual.
DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Valor de Mercado (MaM):

DU-DA
VNA~[(1+Spread) 22 1}
VNA-%AMORT
MtM =1 o +> o
(1+ Spread,,,, ) *** (1+ Spread,,, )

Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmw = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

% AMORT = Valor percentual da amortizacao definido na escritura de emissao

-56 -



©

i
bradesco

Banco Bradesco S.A. - Manual de Marcagao a Mercado
Departamento de A¢des e Custddia

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias Uteis entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA = O.

3.6.5. Indexados a variagao cambial
O Prego de Mercado
O preco de mercado dos Ativos sera calculado de acordo com as seguintes férmulas:
Valor Nominal Atualizado (VNA)
Céambio,,
Cambio,,

VNA=VE -

Onde:

VE = Valor de emissdao descontada as amortizagoes, caso existam, até o fluxo em questao

Cambio,,, = Paridade das moedas do ativo na data-base.

Cambio,, = Paridade das moedas do ativo na data de emiss3o.

Valor de Mercado (MaM):

VNA. (Spread)-[x:%_oDA +1
VNA-%AMORT
MtM =1 0 +> o0
(1+ Spread,,,, ) *** (1+ Spread,,, ) >**

Onde:
Spread = Taxa pré-definida na emissao do titulo

Spreadmw = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

% AMORT = Valor percentual da amortiza¢ao definido na escritura de emissao
DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.
DC = Dias corridos entre a data do fluxo e a data-base.

DA = Dias corridos entre a data do fluxo anterior e a data-base. Caso seja o primeiro fluxo DA =
0.

3.7. Titulos do Agronegodcio - CDCA, LCA, CPR e CRA
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Titulos de livre negociacao, representativo de promessa de pagamento em dinheiro.
Emitido pelos produtores, cooperativas ou por companhias securitizadoras de direitos
creditérios do agronegdcio (este ultimo, emissor exclusivamente das CRAs) e vinculado a
direitos creditérios originarios de negdcios realizados entre produtores rurais, ou suas
cooperativas, e terceiros, inclusive financiamentos ou empréstimos.

Q Fontes para a MaM.

Por estarem atreladas a produtos rurais e desta forma sofrerem o risco da safra e/ou da
colheita de cada produto, bem como do periodo de engorda e/ou abate de animais. Estes
titulos serao divididos para o calculo da taxa de mercado de acordo com o produto a que ele
se refere.

Fonte Primaria

A taxa de mercado serd obtida através da média dos estoques dos ultimos 15 dias Uteis
separadas por produto. Ou seja, sera feita uma média para os titulos atrelados ao Boi gordo,
outra para o café arabico e da mesma maneira para qualquer outro produto agrario.

Fonte Secundaria

Caso nao existam amostras para a formagao da Taxa sera utilizada a cotagao do ativo
objeto do titulo divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao calculado a valor presente utilizando a
curva dos contratos de DI também divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao

Q Prego de Mercado.
O Preco de Mercado (MaM) dos titulos do agronegécio serd dado pela seguinte
Férmula:

DU

(1+1x) 22

BUR
(I+ DXy ) >

MtM =VNa-

Onde:

Vna = Valor Nominal Atualizado.

Tx = Taxa de emissao.

Txmtm = Taxa de mercado, conforme definida no item anterior.

DU = Dias Uteis entre a data de emissao do titulo e a data de vencimento.

DUR = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.
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3.8. Letras de Cambio - LC

Letra de Cambio é um titulo de renda fixa com prazo predeterminado, cuja
rentabilidade é definida no ato da negociagao.

Q Fontes para a MaM.
Fonte Primaria

A taxa de mercado sera obtida através da média das LC em estoque no Bradesco
Custédia com base em uma janela de até 15 dias Uteis segregados por indexador, grupo de
emissores e prazo.

Fonte Secundaria
Spread definido pelo Grupo de Trabalho de Riscos e Precificagao.

A Fonte secundaria serd utilizada quando a amostra do Bradesco Custédia for
insuficiente para a determinacao do spread de crédito.

Q Prego de Mercado.

O Prego de Mercado das LC sera dado pela Férmula descrita abaixo que tem como
exemplo de indexador a taxa CDI:

Atualizacdo do Valor nominal do Ativo (VNA):
n 1
VNA=VN ~H{[(I+CDIn)2sz —I]%CDIH}
i=l

Onde:

VN = Valor de emissao descontada as amortizagdes, caso existam, até o fluxo em questao.
CDI, = Taxa CDI diaria, a partir da emissao.

%CDI = Percentual do CDI estipulado na emissao do papel

Apds o calculo do VNA é possivel calcular o valor de mercado através das férmulas

abaixo:
E
(1+1tx)>2
MtM =VNa-—%
(I+ Dy ) 22
Onde:

VNa = Valor Nominal Atualizado.

Tx = Taxa de emissao.
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Txmtm = Taxa de mercado, conforme definida no item anterior.
DU = Dias Uteis entre a data de emissao do titulo e a data de vencimento.

DUR = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

3.9.LC Pré - Fixado
a Prego de Mercado

O preco de mercado dos Ativos sera calculado de acordo com a seguinte férmula:

VR
MtM =1 : 5

(1+CDI )2 -(1+ Spread _, )%

proj mtm

Onde:
VF = Valor futuro do ativo

CDlproj = Projegao do CDI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcdo na curva Pré x DI para a data
do fluxo. Caso a data do fluxo nao coincida com a data do vértice da B3 - Bolsa Brasil Balcao
sera feita interpolacao da taxa.

Spreadmw = Taxa de mercado, definida conforme critérios expostos acima no item Fontes do
Aprecamento.

DU = Dias Uteis entre a data do fluxo e a data-base.

4. Direitos Creditérios -DC

Os Fundos de investimento em direitos creditérios regulados a partir da publicagao da
ICVM n° 356 de 2001, tém proporcionado alternativas de investimento para os investidores e
aumentado a liquidez no segmento de crédito brasileiro. Estes fundos de investimento, tém
como principal caracteristica, o investimento em direitos creditérios e titulos de representacao
de crédito, originado nos mais diversos segmentos.

Estes fundos devem possuir em sua carteira, aplicagdes de no minimo, 50% do seu
patriménio liquido em direitos creditérios.

Com o objetivo de aumentar as garantias do investidor, as cotas dos FIDCs sao
classificadas em duas classes:

1) Cota de classe sénior: aquela que nao se subordina as demais para efeito de
amortizagao e resgate.

2) Cota de classe subordinada: aquela que se subordina as demais para efeito de
amortizacao e resgate.
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0 Fontes para a MaM dos Direitos Creditérios

Para a apregamento dos DCs sdo apurados spreads em relagdo a curva de contratos DI
da B3 - Bolsa Brasil Balcao em sua aquisicdo. Com os spreads obtidos, sao calculadas bandas,
com intervalos baseados na volatilidade dos mesmos. Os ativos que estiverem dentro destas
bandas sao marcados a mercado pelos spreads iniciais e para os que estiverem fora destas
bandas, serdo marcados pela taxa média da banda, sendo observadas as caracteristicas de
cada FIDC (descrito em seus regulamentos) e seus respectivos direitos creditérios. Nos dois
casos, além do Aprecamento que expressa a variagdo de mercado, sao observados e
atualizados os PDDs, refletindo entao o risco de inadimpléncia atrelado a cada carteira de
recebiveis.

0 Fonte Primaria

Os spreads que definem as bandas sao obtidos através das observacdes presentes no
banco de dados do Bradesco Custédia dos ultimos 15 dias Uteis, agrupados de acordo com a
natureza de cada recebivel. A curva base para a obtengao dos spreads é a curva de contratos
DI divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balc3do.

0 Fonte secundaria

Caso nao existam observagdes suficientes para a definicdo do spread, o Grupo de
trabalho de Precificacdo definird o spread a ser utilizado com base em informagdes de
mercado. J3, caso a B3 - Bolsa Brasil Balcao nao divulgue a curva dos contratos DI até as 22:00
hs. Sera utilizada a curva divulgada pelo Broadcast e/ou Bloomberg e/ou Reuters.

O Pregos de Mercado
O preco de mercado dos recebiveis sera calculado de acordo com a seguinte férmula:

VF
MtM = —

(1+t,,)
Onde:
MtM = Valor de Mercado
tm = Taxa de mercado expressa ao ano 252 dias.
DU = Dias Uteis até o Vencimento

Swap

5. Operagées compromissadas
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Para as operagdes compromissadas com prazo superior a um dia, é utilizado para a sua
MaM a combinagado do grupo do emissor e prazo de vencimento, conforme descrito no item 3.1
deste manual referente a precificagdo de CDBs, pois, devido as semelhangas nas
caracteristicas das emissoes, é utilizado o mesmo conceito de MaM.

Para as operagdes de um dia ou que possuem compromisso de resgate antecipado a
taxa utilizada para a precificagdo é a taxa contratada.

6. Derivativos

De acordo com o IAS (International Accounting Standards) 39 §10°, derivativo é um
instrumento financeiro que:

QO Tem o seu valor dependente de um ativo e ele muda em resposta a uma variagao neste
ativo base que pode ser uma determinada taxa de juros, agao, commodity, cambio,
indice de pregos ou taxas, rating de crédito ou indice de crédito ou varidvel similar
(algumas vezes chamada base);

O Na&o requer investimento inicial ou apenas um pequeno investimento inicial em relagao
a outros tipos de contratos que tenham uma resposta similar a mudangas nas
condicoes de mercado; e

O Possuiliquidagdo em uma data futura.

Entre os derivativos mais comumente negociados no mercado nacional e Internacional
estao:

Q Contratos futuros e a termo (forward)
a Swaps
a Opgodes

Devido as caracteristicas dos derivativos, principalmente o baixo investimento e a nao-
linearidade do retorno de alguns instrumentos em relacao ao ativo-base, é possivel que
variagdes no mercado causem grandes perdas nas carteiras em que estejam presentes.

Alguns tipos de derivativos que possuem negociagado em mercados organizados
(bolsas) podem ser avaliados por seu preco de negociagao, pois existe referencial. Aqueles
gue ndo possuem dados para uma avaliacdo direta devem ser avaliados através de métodos
matematicos de modelagem e apregamento através do uso de outros dados disponiveis no
mercado. Para os derivativos que s3o negociados em mercados nao organizados,
denominados de balcao ou over-the-counter (OTC) utilizamos as cotagdes fornecidas por
brokers, e para testar a aderéncia dos precos é utilizado como parametro os pregos de ativos
semelhantes negociados em mercados organizados com cotagdes divulgadas.

6.1. Contratos Futuros e Contratos a Termo (Forward)

Um contrato futuro é o compromisso de comprar ou vender determinado ativo numa
data especifica no futuro, por um prego previamente estabelecido. O que diferencia o contrato
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futuro do contrato a termo é o pagamento de ajustes diarios no primeiro, referentes a
diferenca entre a cotagao do dia e a cotacao do dia anterior. Para os futuros é utilizado como
fonte primaria a B3 - Bolsa Brasil Balcao e como fonte secundaria as cotagoes divulgadas pelo
Broadcast. A fonte secundaria é utilizada caso a B3 - Bolsa Brasil Balcao nao divulgue as
cotacoes (ajustes) diarias.

Tanto o prego futuro quanto o prego a termo de um ativo, com mesmo vencimento,
s30 iguais se nao houver variagao na taxa de juros ao longo do contrato.

Devido a maior facilidade de precificar os contratos a termo, fazemos a aproximagao
dos pregos dos futuros através dos pregos a termo.

6.2. Precificacao de contratos a Termo

Considerando um contrato a termo langado sobre um titulo S que nao fornece
rentabilidade a seu detentor, como a¢des sem dividendos e titulos de desconto (bullet).

Consideremos as seguintes carteiras:
Carteira A: um contrato a termo de um titulo, somado a uma quantia em dinheiro igual a
K
(1+tx)™
(K é o prego de entrega do contrato a termo, tx a taxa de juros ao ano livre de risco na data da
operagao, pz 0 prazo em anos para o vencimento do contrato)
= Carteira B: um titulo.

A quantia em dinheiro da carteira A aumentara para K no prazo pz, que pode ser usado
para pagar o titulo na data de entrega do contrato a termo. Assim, a carteira A serd composta
por um titulo na data da entrega, equivalente a B. Como as duas sao iguais na data de entrega,
devem ter valores iguais hoje para nao gerar oportunidade de arbitragem. Logo, se f é o valor
atual de um contrato a termo de compra e se S é o valor atual do titulo adjacente ao termo,

K

f+———=S
(1+1tx)°
ou
s K
(1+tx)°

Quando um contrato a termo é aberto, seu preco iguala-se ao preco de entrega
especificada no contrato e ele é escolhido para que o valor do contrato seja zero. O prego a
termo F é, portanto, o valor de K que torna f=0. Assim,

F=S-(1+tx)”
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O preco a termo F deve ser marcado a mercado (MaM) descontando-se o valor a termo
F por uma taxa de desconto.

0 Fontes paraa MaM
Fonte primaria

A taxa de Marcagao a Mercado é obtida a partir das taxas negociadas no mercado
futuro de DI 1 dia e divulgadas pela B3

Fonte secundaria

Valor de ajuste dos contratos de DI divulgados pela Reuters e/ou Bloomberg e/ou
Broadcast.

6.3. Contratos Futuros negociados na B3 - Bolsa Brasil Balcao

No mercado brasileiro, a maior parte dos contratos futuros e a termo sao negociados
na B3 - Bolsa Brasil Balcdo .

Diariamente a B3 - Bolsa Brasil Balcdo B3 - Bolsa Brasil Balcdo divulga os pregos de
fechamento e ajuste dos contratos. Para os contratos que tiveram negociagao no dia e para
aqueles que, mesmo nao tendo negociagao no dia, a fonte primaria de Apregamento serao os
precos e/ou taxas da B3 - Bolsa Brasil Balcdo, no caso de nao haver cotagado ou falta de
liquidez para alguma série ou contrato, sera realizada a precificacao pela fonte secundaria,
Broadcast(AE), Bloomberg ou Reuters.

Os seguintes contratos futuros e a termo sao exemplos de instrumentos negociados na B3 -
Bolsa Brasil Balcdo :

Contrato Futuro de Ibovespa
Contrato Futuro de IGP-M

Contrato Futuro de Délar Comercial
Contrato Futuro de Euro

Contrato Futuro de DI

Contrato Futuro de Cupom Cambial
Contrato Futuro de Cupom de IGP-M
Contrato Futuro de DI de Longo Prazo
Contrato Futuro de Acucar Cristal

Contrato Futuro de Alcool Anidro Carburante

0 000000 D0 0 DO

Contrato Futuro de Algodao
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Contrato Futuro de Bezerro

Contrato Futuro de Boi Gordo

Contrato Futuro de Café Ardbica

Contrato Futuro de Café Robusto Conillon
Contrato futuro de Milho em Grao a Granel
Contrato Futuro de Soja em Grao a Granel

Contrato Futuro de Ouro

0O 0000 0 0 D

Contrato a Termo de Ouro

6.4. Contratos a Termo de Troca de Rentabilidade (Swaps)

Um contrato a termo de troca de rentabilidade, mais conhecido como Swap, é um
contrato entre duas partes para a troca futura de fluxos de caixa, de acordo com regras pré-
estabelecidas.

Num Swap é determinado um valor inicial sobre o qual cada parte concorda em pagar a
outra este valor corrigido de formas distintas. No final da operagao, apenas o diferencial é
liquidado entre as partes.

Pode-se considerar os Swaps como duas operagdes em que as partes assumem
posicdes contrdrias em cada "ponta" do Swap. A precificagdo do Swap pode ser realizada
através do Aprecamento de cada uma das "pontas". O valor do Swap sera a diferenga entre a
parte ativa e a parte passiva.

No mercado brasileiro, € normal que os Swaps sejam registrados na B3 - Bolsa Brasil
Balcao, onde podem contar com garantia de liquidagao da bolsa para uma ou para as duas
pontas e no Cetip, onde ndo contam com garantia de liquidagao.

Para a Precificagdo dos Swaps utilizamos as curvas da B3 - Bolsa Brasil Balcao como
fonte primaria e caso esta nao divulgue ou divulgue apds as 22:00 hs utilizamos as taxas
divulgadas pela Reuters e/ou Bloomberg e/ou Broadcast

O Prego de Mercado

O prego de mercado de um Swap é calculado através da diferenga entre o valor de
mercado da ponta ativa e o valor da ponta passiva. Desta forma segue abaixo demonstragao
de como serao calculados os valores de mercado de cada ponta dependendo do indexador a
que ela esta atrelada.

Ponta ativa ou passiva indexada ao CDI

Célculo do Valor de Mercado (MaM)
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proj

1 du
H(CDI +1)s -1 J TxContr +1}
MtM =VA.

(o1, +1)

proj

Onde:

n s
VA=N-T] {(HCDI)Z” —1J-TxContr+1

i=1
VA = Valor Atualizado

N = Notional

CDI = Taxa média diaria dos depdsitos interfinanceiros divulgada pela CETIP.
TxContr = Taxa contratada na emissao do Swap

CDlproj = Projecao do CDI para o vencimento do Swap obtido através das taxas referenciais de
SwapPRE x DI da B3 - Bolsa Brasil Balc3o.

Du = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

dr = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

Ponta ativa ou passiva indexada a um indice de inflagao

Célculo do Valor de Mercado (MaM):

du

252
MtM = VA. (1+TxContr2jr
(14 TXy )2
Onde:
VA= N A !IndicelNFL—l
IndiceINFLem

VA = Valor Atualizado

N = Notional

CDI = Taxa média diaria dos depdsitos interfinanceiros divulgada pela CETIP.
TxContr = Taxa contratada na emissdao do Swap

Txwm = Taxa do cupom do indice para o vencimento do Swap obtido através das taxas
referenciais de Swap da B3 - Bolsa Brasil Balcao.

indicenr 1 = NUmero indice de inflacdo do més anterior ao més base.
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indiceem = Nimero indice de inflacdo do més anterior ao més de emissao.
Du = Dias Uteis entre a data de emissado e a data de vencimento.

dr = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

DD = Dias Uteis decorridos do més base

DM = Dias Uteis do més base.

Ponta ativa ou passiva indexada a uma paridade cambial
Calculo do Valor de Mercado (MaM):

DC

PARIDADE  XContr-—

' PARAIDADE, o
(1+ Xy ) >

MtM =N

Onde:
N = Notional

PARIDADE = Paridade da moeda contratada na data-base ou do dia anterior, de acordo com o
contrato.

PARIDADE,,, = Paridade da moeda contratada na data-base ou do dia anterior, de acordo com
o contrato.

TxContr = Taxa contratada na emissao do Swap

Txmm = Taxa do cupom moeda para o vencimento do Swap obtido através das taxas
referenciais de Swap divulgadas pela B3 - Bolsa Brasil Balcao.

dr = Dias Uteis entre a data-base e a data de vencimento.

DC = Dias corridos entre a data de emissao e a data de vencimento

Ponta ativa ou passiva indexada ao Pre¢o da Energia Elétrica

Para a obtengao do prego de Mercado Futuro da Energia Elétrica utilizamos a Curva de Pregos
Futuros da BBCE e a média aritmética dos precos divulgados pela plataforma DCIDE. E
utilizada a média de prego dos ultimos 15 dias Uteis de cada vértice da curva. Caso a regido de
negociacao seja diferente da curva divulgada, sera visto através do preco a vista o diferencial,
spread, entre as regides e este spread serd aplicado a curva como um todo.

Nao havendo divulgagao da Curva de Precos Futuros da BBCE a curva futura seréa definida pelo
Grupo de Trabalho de Riscos e Precificacao

6.5. Opgoes
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Opg¢odes sao contratos que dao o direito, mas nao a obrigagao, ao seu comprador (ou
detentor) de realizar uma transagao pré-determinada com o vendedor (ou langador). Os dois
principais tipos de opcado sao as de compra e as de venda:

e uma opgao de compra da direito ao seu comprador de, em uma data futura, comprar um
ativo (ou derivativo) do vendedor da opgao a um prego pré-determinado;

e uma opcao de venda da direito ao seu comprador de, em uma data futura, vender um ativo
(ou derivativo) ao vendedor da opgao a um prego pré-determinado;

As opgoes podem ter dois tipos de exercicio:
e as opgdes Americanas podem ser exercidas a qualquer momento até a data de exercicio;

e as opgoes Européias podem ser exercidas apenas na data de exercicio.

No mercado brasileiro, as op¢des normalmente sao negociadas em bolsas organizadas,
como a B3 - Bolsa Brasil Balcao.

Na B3 - Bolsa Brasil Balcao s3o negociadas opgdes no mercado futuro como opgoes
sobre futuros de mercadorias (agUcar cristal, dlcool anidro carburante, algodao, bezerro, boi
gordo, café arabica, café robusta conillon e soja em grao), de indices da Bovespa, de taxa
média de DI, e opgdes no mercado a vista como opgdes de agdes, de indice da Bovespa, de IDI
(indice de taxa média de DI) sobre Délar Americano, de ouro a vista, etc. Na B3 - Bolsa Brasil
Balcdo sao negociadas opgdes de séries padronizadas, porém existe a possibilidade de
negociacao de opgdes flexiveis, que permitem que as partes envolvidas na negociagao
definam data, preg¢o de exercicio e qualidade da mercadoria diferente das séries padronizadas.

aQ Fontes paraa MaM
Fonte primaria

i) Para as opgOes de agdes e indices de acdes, é utilizado o prémio calculado via
modelo Black & Scholes utilizando as volatilidades de referéncia divulgadas pela
B3 - Bolsa Brasil Balcdo (Prémio de Opgdes sobre Agoes);

ii) Para as opgodes, cujo ativo objeto seja um contrato futuro, a termo, ou uma
mercadoria e, que sejam negociadas em pregao na B3 - Bolsa Brasil Balcao, é
utilizado o prego de referéncia divulgado pela bolsa ™

iii) Para as opgdes que nao sao negociadas na B3 - Bolsa Brasil Balcao é utilizada a
superficie de volatilidade coletada junto a Brokers de mercado e aplicada de
acordo com os modelos descritos abaixo, ou é coletado prego em seu mercado
mais liquido.

MEspecificamente para opg¢des que reconhecidamente n3o apresentam
negociagdes regulares no mercado, ou haja dificuldade na coleta de precgos, sera
utilizado modelo de precificagdo em que os parametros sejam claramente
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identificados e descritos no item seguinte, de acordo com as volatilidades
divulgadas pela B3 - Bolsa Brasil Balcao.

Fonte secundaria

Sao utilizadas como fonte secundaria, para todas as opgoes, as volatilidades implicitas
estimadas a partir do prego de fechamento da B3 - Bolsa Brasil Balcao. As as volatilidades de
pools de contribuidores divulgadas através de fornecedores de informagdes
(Bloomberg/Reuters) ou ainda as volatilidades implicitas enviadas por corretoras aprovadas
pelo Grupo de Trabalho. Estas volatilidades sdo aplicadas de acordo com os modelos de
precificagao descritos no item abaixo e de acordo com o mercado em que ativo apresentar
maior liquidez. Estas fontes serao utilizadas caso a fonte primaria ndo divulgue as informagdes
ou divulgue apds as 22:00 hs.

6.5.1. Opgoes de agoes

O modelo matematico para a precificacao das opgdes européias, sobre acdes que nao
pagam dividendo, mais utilizado é o modelo de Black & Scholes. Segundo este modelo, os
precos de uma opgcdo de compra (C) e de uma opcgao de venda (P) sdo dados,
respectivamente, por:

C=5-N(d,)-X-e"T-N(d,)

P=X-e™-N(-d,)-S-N(-d,)

onde:

2
1n(sj+(r +0JT
X 2
oT

d,=d,—oT

d =

A funcao N(x) é a fun¢do de probabilidade cumulativa de uma varidavel normal
padronizada. No MS - Excel em portugués é dado por INV.NORMP(x) (NORMSDIST(x) em
inglés); S é o prego do ativo objeto, X é o preco de exercicio da opgao; r é a taxa de juros livre
de risco; T é o tempo restante até o exercicio da opgao e o é a volatilidade do ativo objeto
sendo que esta Ultima é obtida através volatilidade implicita, ou seja, aquela em que dadas as
demais condicdes de mercado seria o volatilidade usada para obter o seu valor justo de
negociagao através do modelo.
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Consideragoes sobre o uso da formula de Black & Scholes - variaveis utilizadas.

A taxa de juros livre de risco (r)

Na férmula de Black & Scholes apresentada, a taxa de juros livre de risco é utilizada na forma
de capitalizagao continua, ou seja, para um certo periodo T, a taxa de juros efetiva (i) deve ser
dada por:

i=e"

Esta taxa deve ser a taxa livre de risco obtida a partir da interpolagao dos vértices adjacentes
sendo projetada para o prazo restante até a data de exercicio das opgdes. Como a expressao
da taxa de juros no mercado brasileiro é dada por capitalizagdo composta em dias Uteis, temos
que fazer a seguinte transformagao:

-l du
e 22 =(1+1x)2

r.di du
In [e 252 ) =In {(1 + tx)zsz}

r=In(1+tx)

O prazo restante até o exercicio (T)

Deve haver consisténcia entre a contagem de tempo utilizada para os diversas varidveis
utilizadas no célculo do prego das opgdes. Logo, se a contagem de tempo na taxa de juros for
em dias Uteis, e a expressao da taxa for anualizada, o prazo T deve ser dado em fracdo de dias
Uteis do ano. Do mesmo modo, a volatilidade também deve ser calculada em dias Uteis e
expressa na forma anualizada.

A volatilidade do ativo objeto (o)

Existem varias formas de achar uma estimativa da volatilidade do ativo objeto, podendo ser
através do desvio padrao dos retornos (volatilidade histérica), através de método EWMA
(exponentially weighted moving average) ou métodos mais sofisticados como ARCH e GARCH.

Analisando os precos de negociagao, porém, pode-se observar que existem certos desvios
dos pregos esperados e dos pregos efetivamente negociados. A volatilidade que, ao ser
utilizada na férmula de precificagao das opgdes, iguala o prego de negociagao é conhecida
como volatilidade implicita. Verificamos ainda que para diferentes séries de opgdes existem
diferentes volatilidades implicitas. Estas diferencas podem ser explicadas pela existéncia de
diferentes expectativas de volatilidade futura para o ativo objeto, gerando o que é conhecido
como smile de volatilidade.
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Através da interpolacao e da extrapolacao do smile de volatilidade é possivel ter uma
estimativa mais apurada das volatilidades para a precificagao de cada série de opgdes.

6.5.2. Opgoes sobre indices de agoes

As opgdes sobre indices de a¢des ndo possuem exercicio com entrega de agdes, sua
liquidagao é apenas financeira, pela diferenga entre o preco de exercicio e o valor do indice a
vista.

Para avaliar as opc¢des sobre indices de agdes, particularmente o indice Bovespa,
tratamos o indice como uma Unica agao. Logo, a precificagao é realizada pela férmula de Black
& Scholes, utilizando a superficie de volatilidade divulgada pela B3 - Bolsa Brasil Balcao.

6.5.3. Opgoes sobre moedas
Para as opgoes sobre moedas, utiliza-se o modelo de Black.

Utilizando-se o prego futuro do ativo (F) em lugar do preco do ativo a vista (S), os
precos das opgoes européias de compra (C) e de venda (P) serao dados por:

C=F-e"-N(d,)-X-e"-N(d,)

P=X-e-N(d,)-F-e"-N(d,)

onde:

6.5.4. Opgoes sobre futuros

Para as opgdes sobre futuros, utiliza-se o modelo de Black. As opg¢des sobre futuros
especificam a entrega de um contrato futuro quando sao exercidas, e ndo de um ativo a vista.
Um futuro pode ser visto como uma agao que rende um dividendo continuo a taxar.

Se utilizarmos o prego futuro do ativo (F) no lugar do prego do ativo a vista (S) temos
0s pregos das opgoes européias de compra (C) e de venda (P) dados pelo modelo de Black:
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C=e"™-[F-N(d,)-X-N(d,)]
P=e"-[X-N(-d,)-S-N(-d,)]
onde:

oNT
d,=d,—-oT
6.5.5. Opgoes de IDI

Para as opgoes de IDI, utiliza-se o modelo de Black, utilizando como ativo objeto, o
indice de Taxa Média de Depésitos Interfinanceiros de Um Dia projetado para a data de
vencimento da opg¢ao calculado através das taxas de DI negociadas no mercado futuro, o
prémio das opgoes européias de compra (C) e de venda (P) sao dados por:

C=e" '[F'N(dl)_X'N(dz)}

P—g .[X -N (—dz)—S'N (_dl)]

onde:

oT

d,=d, -oT
F = Indice de Taxa Média de Depésitos Interfinanceiros de Um Dia projetado para a data
de vencimento da opgao

X = Indice de Taxa Média de Depésitos Interfinanceiros de Um Dia da data da
precificagao.

6.5.6. Opgoes Digitais de Taxa Selic

Tratam-se de opgdes bindrias com liquidagao exclusivamente financeira em que o
ativo objeto é a variagdo da Taxa Selic apds as reunides do COPOM (Comité de Politica
Monetaria).
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a Fontes paraa MaM
Fonte primaria

Preco médio das ofertas divulgadas pelas corretoras aprovadas pelo Grupo de Trabalho.

Fonte secundaria

Preco médio das ofertas divulgadas pelo pool de contribuidores divulgados através de
fornecedores de informacgdes (Bloomberg/Reuters).

6.5.7. Certificado de Operagodes Estruturadas (COE)

Este instrumento é a versao brasileira das notas estruturadas, populares nos Estados
Unidos e Europa, mescla elementos de Renda Fixa e Renda Varidvel através da utilizagao de
derivativos.

Este instrumento foi criado pela Lei 12.249/10, mesma que instituiu as Letras
Financeiras, mas foi regulamentado pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) do Banco
Central no segundo semestre de 2013. Representa uma alternativa de captagao de recursos
para os bancos.
Segundo a norma, a emissao desse instrumento podera ser feita em duas modalidades: valor
nominal protegido, com garantia do valor principal investido, ou valor nominal em risco, em
que ha possibilidade de perda até o limite do capital investido. Nos dois casos deve ser
observada a regra de suitability, ou seja, o investimento deve ser adequado ao perfil do
investidor.

A Marcagao a Mercado dos COEs sera feita de forma aberta, ou seja, de acordo com os
ativos/derivativos que o compoem, nao necessitando de um modelo préprio. Os
ativos/derivativos serao precificados de acordo com as metodologias descritas neste manual.

7. Renda Variavel
7.1. Agoes, Direitos, Recibos de Subscricao de Agoes e BDRs

AcOes podem ser definidas como titulos nominativos negociaveis que representam,
para quem as possuem, uma fracao do capital social de uma empresa. A maior parte das agdes
é negociada em mercados organizados (bolsas de valores) como a B3 - Bolsa Brasil Balcao.

O preco de mercado de uma acdo pode ser determinado através de dados dos
negdcios realizados com aquela acdo nas bolsas de valores. E utilizado o preco de fechamento
dos negdcios realizados no dia como o seu pregco de mercado ou de acordo com as normas
vigentes no periodo para cada tipo de fundo/carteira. No caso de nao ter havido negociagao
na data de avaliagao, sera utilizado o preco do ultimo dia em que houve negociacao.

O Direito de Subscrigdo é emitido por uma companhia aberta quando esta tem a
intengao de aumentar seu capital social. Assim, os acionistas tém a preferéncia na subscricao
das novas agdes, que poderdo ser adquiridas na proporcdo das agdes que ja possuirem. Ou
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seja, é dada a oportunidade aos acionistas de protegerem-se de uma possivel diluigao advinda
do aumento de capital. Caso algum acionista ndo tenha interesse em subscrever novas agoes,
este pode vender seus direitos no mercado secundario até a data definida como Prazo para
Subscrigao.

Se o acionista decidir por exercer seu direito de subscrever novas acdes, este tera que
pagar o valor de Subscrigao.

O preco de mercado do Direito de Subscrigdo serd o preco de fechamento divulgado
diariamente pela B3- Bolsa Brasil Balcao, caso nao ocorra a divulgagao de prego de
fechamento pela B3 - Bolsa Brasil Balcao, o preco de mercado do direito sera realizado via
modelo Black & Scholes sendo o preco de uma opg¢ao de compra (call) sobre a agao objeto do
direito de subscrigao com prazo de vencimento no prazo limite de subscrigao.

Ao ser exercido o Direito de Subscrigdo com o pagamento do prego de subscrigao, o
investidor recebe um documento que comprova o exercicio deste direito denominado Recibo
de Subscrigao, que também pode ser negociado no mercado secundario.

Apesar do Recibo de Subscricao poder ser negociado no mercado secundario, ele nao
apresenta liquidez significativa em relagao a acao de referéncia. Por isso adotamos para o
Recibo de Subscricao com baixa liquidez o mesmo prego de fechamento da agao a qual o
Recibo se refere.

Os BDRs (Brazilian Depositary Receipts), como os recibos de subscricdo, nao
apresentam liquidez significativa em relagao a agao de referéncia, por este motivo é utilizado
como fonte primaria de precificacao os precos de referéncia divulgados diariamente pela B3 -
Bolsa Brasil Balcdo. Como fonte secundaria é utilizada o prego da agao objeto convertida para
a moeda Real (R$), e sera utilizada quando ndo houver divulgagao dos precos de referéncia O,

(1) Em dias de feriados, onde nao exista negociagao na bolsa de valores de Sdo Paulo (B3 - Bolsa Brasil
Balcdo), o preco dos BDRs sera repetido, replicando a mesma metodologia aplicada nas agdes do
mercado nacional.

8. Empréstimo de agées

Nas operagoes de empréstimo de agdes, o tomador do empréstimo paga ao doador
um percentual sobre o valor das a¢des. A taxa e o prazo sao definidos no ato da operagao.

ndugy

Vm = Quantidade - P - (1+1tx.) 2

Onde:

Vm = é o valor de mercado da exposigao;
Quantidade = é a quantidade de a¢cdes em aluguel;
P = é o preco da agao envolvida na operagao;

. é a taxa contratada da operagao
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ndu . . . S . ~ a .
¢ = & 0 numero de dias Uteis decorridos entre a data da operagao e a data de referéncia

(inclusive primeiro dia).

9. Cotas de Fundos
9.1. Cotas de Fundos de Investimento Negociadas em bolsa

Para os fundos que possuem cotas negociadas em bolsa é utilizado o prego de
fechamento dos negdcios realizados no dia como o pre¢o de mercado. No caso de nao ter
havido negociacao na data de avaliacao, sera utilizado o prego do ultimo dia em que houve
negociagao. Se por 3 meses nao houver negociagao de cota do fundo especifica, sera adotado
para apregamento o mesmo procedimento das cotas ndo negociadas em bolsa.

9.2. Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC), com
divulgagao de prego unitario (PU) pela Anbima

Para as cotas que possuirem divulgagao de prego unitario (PU) didrio pela Anbima, sera
utilizado o PU divulgado para a data de referéncia. No caso de nao ter havido divulgagao do
PU na data de avaliagao, sera utilizado o percentual do PU ao par, do ultimo dia de divulgagao.
Se por mais de 15 dias consecutivos, ndo houver divulgagdao do PU da cota do fundo, sera
adotado para apregamento, o mesmo procedimento das cotas nao negociadas em bolsa ou
spread de crédito definido pelo Grupo de Trabalho.

9.3. Cotas de Fundos de Investimento Nao Negociadas em Bolsa ou Divulgagao de
preco unitario (PU) pela Anbima

Para os fundos que ndo possuem cotas negociadas em bolsa ou divulgagao do PU pela
Anbima sera utilizado o valor da cota divulgado pelo administrador e/ou controlador.

10. Mercado Internacional

Os fundos que investirem um percentual de seu patrimdnio em titulos internacionais,
ou seja, negociados fora do Brasil, terdo a Marcagao a Mercado realizadas de acordo com os
precgos divulgados no mercado internacional e coletados através da Bloomberg ou Broadcast,
ou até mesmo através de players internacionais. O horario de coleta destes pregos ocorre
entre as 20:00h e 23:00h de acordo com o fechamento do respectivo mercado dos paises aos
quais o ativo é negociado. Os ativos negociados no mercado internacional e denominados em
moeda estrangeira serdo convertidos para moeda nacional utilizando-se as taxas de cambio
Délar - Cupom Limpo® divulgadas pela B3 - Bolsa Brasil Balcdo . As demais conversdes serdo
realizadas pela cotacao de fechamento divulgada pela Bloomberg As descrigdes para os
principais ativos seguem abaixo.

MUtilizamos o Délar — Cupom Limpo por representar a taxa de cambio a vista para liquidacao
pronta em dois dias (D+2) sincronizada com o horario de calculo do prego de ajuste do
contrato futuro de délar.
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10.1. Titulos da Divida Publica Federal Externa

Estes titulos sao emitidos pelo Governo Federal para captagdo de recursos ou
renegociagao de dividas em moeda estrangeira. As emissdes destes titulos podem ser feitas
em diversas moedas, como lene Japonés, Marco Alemao e outras, porém a grande maioria é
realizada em Délares Americanos ou em Euros.

As principais emissdes realizadas e ainda em mercado sao:
> EuroBond

> Globals

a Fontes para a MaM
Fonte Primaria

Como existe um mercado ativo para estes titulos, podemos determinar sua MaM
através das ofertas e negécios realizados ao longo de dia. E utilizado o preco médio de
fechamento fornecido pela Bloomberg.

Fonte Secundaria

Sera utilizado como fonte secundaria da taxa de mercado o preco médio de
fechamento divulgado pela Reuters e/ou Broadcast.

10.2. Titulos da Divida Publica ou Privada de outros Paises

Outros paises também utilizam o mercado internacional para captagao de recursos.
Estes titulos podem ser adquiridos por fundos OffShore (Fundos abertos em outros paises
com a gestao interna) ou por fundos que, de acordo com a resolugao n°® 450 da CVM e suas
posteriores alteracdes, podem negociar um percentual de seu patriménio no exterior.

Entre os titulos negociados no exterior podemos citar:
2 US TREASURY (UST)

> JAPAN GOVERNMENT BOND (JGB)

> DEUTSCHLAND REPUBLIC BOND (DBR)

2 CERTIFICATE OF DEPOSIT (CD)

> CORPORATE BOND (CB)

a Fontes para a MaM

Fonte Primaria
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E utilizado como fonte de mercado as taxas/spread de fechamento divulgados pela
Bloomberg. Para o caso especifio dos Treasuries Norte Americanos é coletado o preco das 15
hs de Nova York, horério de fechamento dos Futuros de Treasury.

Fonte Secundaria

Se as taxas da fonte primaria nao estiverem disponiveis serdao coletadas as
taxas/spreads de fechamento da Reuters.

O Prego de Mercado

Os titulos internacionais sao precificados de forma distinta dos titulos nacionais, pois
as taxas de mercado sao expressas em percentual do valor de face, isso representa que se um
titulo tem um valor nominal de 1.00 e a sua taxa de mercado é 110.00 o valor de mercado do
titulo, excluindo os juros, é de 1.10, pois ele estd sendo negociado a 110% do seu valor de face.
A forma de calculo do titulo é representada abaixo:

Valor nominal (VN)

VN =VE - Fator

inf lation
Onde:
VE = Valor de emissao

Fatorifaion = Indice de inflacdo acumulado atrelado ao titulo, se o titulo n3o for vinculado a
indice de inflagao Fatorination = 1.

Preco de Mercado (MaM)

DC
MtM =VN 'tMtM +VN 'temisséo %
Onde:
Tvem = Taxa de mercado definida de acordo com o item Fontes para MaM.
Temissso = Taxa de emissao, definida no contrato ou prospecto do titulo.

DC = Dias corridos estre a data da emissao ou ultimo pagamento e a data-base.

10.3. Acgoes

As agoes negociadas em bolsas estrangeiras serao precificadas de acordo com a sua
cotagao de fechamento divulgada pela Bloomberg ou caso esta ndo divulgue os pregos, pela
cotagao divulgada pela Reuters.
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10.4. Derivativos

Os tipos de derivativos internacionais, principalmente nos mercados americano e
europeu, sao muito semelhantes aos nacionais tendo trés principais: 1) Contratos futuros; 2)
Opcoes; 3) Swaps. Entretanto os derivativos se distinguem em duas faces: 1) Variedade — No
exterior existem contratos derivativos para uma gama muito maior de ativos que o mercado
nacional; 2) Liquidez - Tanto os contratos futuros como de opgdes e Swap sao
expressivamente mais liquidos do que os derivativos nacionais. Desta forma a precificagcdo de
grande parte dos derivativos é feita com base na sua cotacao de fechamento. Abaixo seguem
os principais derivativos e as suas fontes de preco.

a Fontes para a MaM

2 Contratos Futuros
Fonte Primaria

Cotagdes de fechamento divulgadas pela Bloomberg

Fonte Secundaria

Cotacdes de fechamento divulgadas pela Reuters

> Opgdes
Fonte Primaria

Para as opgoes que apresentam liquidez sao utilizadas as cotagdes de fechamento
divulgadas pela Bloomberg, ndo havendo negécios no dia, sera utilizado a média entre o prego
de Compra e Prego de Venda da opgao, caso nao sejam opgdes liquidas sera utilizado modelo
para aprecamento conforme descritos no item de Derivativos nacionais.

Fonte Secundaria

Sera utilizado modelo para aprecamento conforme descritos no item de Derivativos
nacionais.

2> Swaps
Fonte Primaria

Serao utilizadas as curvas de fechamento para Swaps divulgadas pela Bloomberg.

Fonte Secundaria

-78 -



©

i
bradesco

Banco Bradesco S.A. - Manual de Marcagao a Mercado
Departamento de A¢des e Custddia

Caso a fonte primaria nao divulgue as informagdes, serao utilizadas as curvas de
fechamento para Swaps divulgadas pela REUTERS.

2 FXs (Forward Exchange Rate)
Fonte Primaria

Serao utilizadas as curvas a termo de fechamento para a moeda especifica da
operagao, divulgada pela Bloomberg. Caso o vértice divulgado nao coincida com o vencimento
da operagao sera feita interpolacgao linear das paridades.

Fonte Secundaria

Caso a fonte primaria nao divulgue as informagdes, serdo utilizadas as curvas de
fechamento de moedas divulgadas pela Reuters.

-79 -



©

i
bradesco

Banco Bradesco S.A. - Manual de Marcagao a Mercado
Departamento de A¢des e Custddia

Este manual foi desenvolvido pela area de Precificagdo e Risco do Departamento de Ac¢des e
Custédia do Banco Bradesco.

Al6 BRADESCO
SAC - Servigo de Apoio ao Cliente
Cancelamentos, Reclamagoes e Informagoes - 0800 704 8383
Deficiente Auditivo ou de Fala - 0800 722 0099
Atendimento 24 horas, 7 dias por semana
Ouvidoria - 0800 727 9933
Atendimento de segunda a sexta-feira das 8h as 18h, exceto feriados
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