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Introducao (1)

s Juros(J) - E a remuneracdo pelo uso
temporario do capital de 32

% Os individuos preferem o consumo
imediato.

$$¢ tempo

$55

|

Introducao (2)

% Juro - proporcional ao valor, tempo e
risCo que a operacgao envolver

J~Q, T,R

& A fixacdo da remuneracédo pelo uso do
capital chamamos de taxa de juros (i)
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Conceituacao (1)

% Fluxo de Caixa:

M.R,VF, R
r, i

Conceituacao (2)

& Calculo do juros
J=C"i

& Calculo do Montante
S=C+C~i

& Representacao da taxa de juros

Centesimal:

e 10% 2% 155% 123%
Unitaria:

«0,10 0.02 0,155 1,283




Conceituacao (3)

& Regimes de Capitalizacao:
Capitalizacao € a incorporacao de juros em
periodos iguais, sucessivos e maiores que um.

Simples: Apenas o capital inicial recebe juros

EX:i=10% tempo Capital Juro - C*i

1 1000 100
2 1000 100
3 1000 100

__ —— _— —— _—
Conceituacgao (4)

¢ Composta: O juros recebido em cada periodo é
incorporado ao capital, servindo de base para calculo do
proximo periodo

Exemplo 2: i=10%

Tempo Capital Juro-C*i Novo Capital
1 1000 100
2 1100 110 :
3 . 121 1331




Conceituacao (5)

« Capitalizacao: Representacao Grafica

Composta
Simples
1
e F— Pe— P— P——
Juros (1)

& Juros Simples:

e Sobre os juros gerados a cada periodo nao incidirdo novos
juros

Calculo dos Juros
eJ=C*i*n

Caculo do Montante
eM=C+C*i*n
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Juros (3)

& Montante M)=C +C *i*n
M = C*(1+in)
C = M/(1+in)

& Fator de capitalizagao - (1+in)

& Fator de atualizagdo - 1/(1+in)

Juros (4)

& Lembrete Importante

Quando estivermos calculando fluxos financeiros
devemos ter muito ateng¢do para as unidades de tempo
do periodo e da taxa de juros, lembramos as mesmas
devem se referir sempre a uma unica unidade de tempo.

e Taxa de juros 10% ao ano ? periodo em anos
e Taxa de juros 5% ao més 7? periodo em meses




Juros (5)

& Taxas Proporcionais:
No regime de capitalizacao simples é
sempre valida a relacao: (ver exemplo anterior)

h_

Ly n,

Obs.:No regime de capitalizagdo simples
Tx. Equiv. = Tx Prop.

Juros (6)

& Juros Compostos

Sao calculados a cada periodo e incorporados ao
capital, passando o total a render juros para o periodo
seguinte.

e Deducao da férmula do montante:
e Ci=Cy+1Cy =Gy (1+71)
L] C2=C1 +I’C1 =C1 (1 +r)=Co(1 +|")2

.Cn=Co(1+r)n




Juros (7)
& Montante M)=C +C*i*n+...

M = C*(1+i)"

C = M/(1+i)"

s« Fator de capitalizacdo - (1+i)"

& Fator de atualizagdo - 1/(1+i)"

Juros (8)

& Relacao entre taxas:

Taxa Nominal
« E aquela na qual a unidade de referéncia temporal (ano) nao
coincide com a unidade de tempo dos periodos de capitalizagao
(més). A conversdo do periodo de capitalizacdo € pelo regime
simples

e Exemplo: 18,00% ao ano, capitalizados mensalmente.
Obs.: Taxa Over - taxa nominal seguindo regras especificas




Juros (9)

Taxa Real ou Efetiva

e A unidade de referéncia de tempo coincide com a unidade de
tempo dos periodos de capitalizagdo. Neste caso, a taxa nos
fornece o valor real dos juros produzidos em um determinado
periodo

e Neste caso, ndo se menciona o periodo de capitalizagdo, pois
esta implicito que € o mesmo.

Juros (10)

& Taxas Equivalentes:

Aplicadas ao mesmo capital durante o0 mesmo periodo
de tempo produzirdo 0 mesmo montante

Ex.: Montante sobre $1.000,00 durante 1 ano

i) 12,551% a.a. - M =1.000*(1+12,551/100)" = 1.125,51

ii) 3% a.t.- M =1.000*(1+3/100)* = 1.125,51




Juros (12)
& Equivaléncia de (Fluxo) Capitais

R1 —|E M

R2
C1 R3

Juros (13)

& Equivaléncia de Capitais:

Se dois capitais sdo equivalentes, financeiramente, em
dado instante sob regime de capitalizagcdo com-posta,
eles serdo equivalentes em qualquer outro momento,
sob esse mesmo regime.

10



Investimento(1)

& Critérios de Investimento:

Pay-back:
Taxa Interna de Retorno:

Valor Presente Liquido:

Juros (14)

s Taxa Interna de Retorno:

Taxa de juros que aplicada a um fluxo de capitais,
torna-o nulo.

Sendo i a taxa interna de retorno de um fluxo de
capitais, ela é tal que satisfaz a seguinte igualdade:

Y C,(1+i)7 —C* =0
=i
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Juros (15)

& Representacdo Grafica da Taxa Interna de
Retorno:

A c1 c2 cJ CN

i=TIR

co

Juros (16)

& Valor Presente Liquido

e a soma algébrica de todos os recebimentos e
pagamentos atualizados com base em uma taxa de
descontos que corresponda ao custo de oportunidade

do capital investido.
n
2.C,

VPL=C"+-——
(1+10)’
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Juros (17)

& Representacdo Grafica do VPL:

Taxa de pros 3 VPL
0% 230
% 10,0
10%% {0,
15% (7.8
0% (14,0

Walor Presente Liguido
R$25
R$20

3

& RIS

g ®muw

i RS

L HD

F Rs] 23 458678901 1415 15 17
-E$10
E$15

Tixa de furos

Juros (18)

& Payback:

e Periodo exigido para que um investimento gere fluxos de caixa
suficientes para recuperar o custo inicial de um projeto de
investimento.

e em projetos onde ocorrem multiplas mudangas de sinal no fluxo
de caixa liquido, a obtencdo do PB deve ser realizada com
cautela, assim como sua interpretacdo, para que os resultados
sejam consistentes.
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Desconto (1)

& Desconto - Conceitos:

e Desconto dado ao devedor quando antecipa o
pagamento de um titulo ou o juro cobrado pelo
devedor para efetuar um pagamento com vencimento
futuro.

e Tipos de desconto:
e Racional / Comercial
e Simples / Composto

Desconto (2)

& Desconto - representacao grafica

14



Desconto (3)

& Desconto Racional Simples

Também chamado desconto por dentro ou verdadeiro,
€ aplicado sobre o valor atual do titulo.

Temos as mesmas relagdes desenvolvidas no juros
simples mudando apenas a simbologia

e J=Cin=D=Vin

o M = C(1+in) = N = V(1+in)

Desconto (4)

& Desconto Comercial Simples

Também chamado desconto por fora ou bancario, €
aplicado sobre o valor nominal titulo.

Formulas:

D=N*d* n
- onde d é a taxa de desconto

V=N*(1-d*n)
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Desconto (5)

& Observagao importante:

Quando a taxa de desconto for igual ou maior que o
inverso do prazo, temos um absurdo financeiro

Ex.: d=5% a.m. ;n =20 meses
D=N*d*n=N*5/100*20=N

V=N-D=N-N =0

Desconto (6)

& Desconto Racional Composto

Da mesma forma, como apresentado no desconto
racional simples , temos as mesmas relacoes
desenvolvidas no juros composto, mudando apenas a
simbologia utilizada

o S =C(1+)" = N = V(1+i)"

16
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Desconto (7)
& Desconto Comercial Composto

Também chamado desconto por fora ou bancario, €
aplicado sobre o valor nominal titulo.

Formulas:
V=N-D

V=N*(1-d)n

Desconto (8)
& Taxa Real (Implicita)

E a taxa que aplicada segundo as regras do desconto
racional, produz o mesmo resultado do desconto comercial.

—
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Desconto (9)

% Relacao entre a Taxa Implicita e a Taxa de Desconto:

d
1—dn

T,

_— —— _— —— _—
Amortizacao (1)
& Sistemas de Amortizacdo e Empréstimo:
Francés (Price)

Hamburgués (SAC)

Americano

18



Amortizacao (2)
& Sistema Francés (Price)

O empréstimo é liquidado em prestacoes iguais ao longo de
periodos de tempo também iguais;

E o mais aplicado pelas Instituicdes Financeiras;

Ao longo do tempo, temos juros decrescentes e amortizacao
crescente.

e e e e 1
Amortizacao (3)
& Sistema Francés (Price)

Neste sistema podemos utilizar as facilidades das calculadoras
eletrbnicas com fungdes financeiras.

19



Amortizacao (4)
& Sistema Hamburgués (SAC)

Plano em parcelas periédicas e sucessivas, onde durante todo
o periodo o valor da quota de amortizacao é constante e iguais
a diviséo do valor financiado pelo nimero de periodos.

Férmula:

q=—"
n

—— —— _— —— _—
Amortizacao (5)

& Sistema Americano:

O retorno do capital € dado de uma sé vez no final do prazo
pactuado.

O pagamento do juro é efetuado no fim de cada periodo.

O devedor se obriga a constituir um fundo (sinking fund) de
modo a garantir o pagamento do principal da divida ao fim do
prazo.




Anuidades (1)

& Conceito:

E definida como uma sucessao de pagamentos ou
recebimentos, exigiveis em épocas
preestabelecidas.

Podem ser:
e inteira/ndo inteira
e constante /variavel
e periddica/ ndo periddica
e imediata/diferida
e temporaria/perpétua

Anuidades (2)

& Anuidades Peridédicas:

Postecipadas: Pagamentos ou Recebimentos efetuados no
fim do periodo de tempo considerado

Antecipadas: Pagamentos ou Recebimentos efetuados no
inicio do periodo de tempo considerado

21



__ __ _— —— _—
Anuidades (3)

% Anuidades Periddicas Postecipadas:

Anuidades (4)

& Anuidades Periédicas Antecipadas:

22



Anuidades (7)

& Perpetuidade:

Fluxo de pagamento ou recebimento com série de
pagamentos infinitos, ndo temos calculo do montante,
mas do Valor Atual:

Aplicagoes

Titulos da divida publica - forma:

e Letras do Tesouro Nacional - LTN, titulos prefixados;

e Letras Financeiras do Tesouro - LFT, titulos pés-fixados
corrigidos pela taxa Selic diaria;

e Notas do Tesouro Nacional - NTN, titulos pés-fixados;

e Certificados, preferencialmente para operagbes com
finalidades especificas definidas em lei.
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Operagdes com Titulos Publicos-Expressao da Taxa

Padronizacdo — Comunicado 7818, de 31/8/2000

LTN, LFT e NTN (exceto titulos cambiais) — dias Uteis, base 252 dias
no ano

NTN-D — dias corridos, pela convengédo 30/360 dias

Lembrar: o que mudou foi apenas o modo de expressar a taxa, ndo
o fluxo de qualquer titulo ja emitido. Ex: NTN-D, NBCE, etc.

Operacdes com LTN-Calculo do PU

Titulo prefixado, sem atualizacao do VN

e PU = 1/{(1 + i/100)*(DU/252)} * 1000, onde:

e i = taxa de juros ao ano, na base 252 d. u.;

« DU = Dias Uteis, entre a data da liquidagéo do leildo e o vencimento do
titulo

e 1000 = Valor Nominal da LTN definido no decreto

* O PU de liquidacao do leilao é truncado na sexta casa
decimal.
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Operacdes com LTN- Principais Variaveis
Curva de juros — DI futuro BM&F
Mercado secundario
Consenso do mercado (nos dias de leilao)

Prémio em relagao a curva (% CDI)

Operacdes com LTN- Exemplo de Leilao

LTN vencimento 1/7/04
Taxa maxima do leilao do dia 27/5: 23,61%

Curva de juros BM&F (DI Julho/04) no momento do
leilao: 23,30%

1.2362[2;2j -1

Célculo do % do CDI: —1(*100

1.2330[2;Zj -1




Operacdes com LFT-Célculo do PU

Titulo pés-fixado, com atualizacao do VN

COT = 100/(1 + i/100)"(DU/252)}, onde:
i = desagio/agio ao ano, na base 252 d. u.;
DU = Dias Uteis, entre a data da liquidagéo e o vencimento do titulo
PU = COT *1000 *Fator Acumulado da tx. Selic

* O PU de liquidagao do leildao € truncado na sexta casa decimal.

— s [ s S s S s [ s |
Operacdes com LFT- Principais Variaveis
Curva de desagio divulgada pela Andima
Mercado secundario

Consenso do mercado (nos dias de leilao)
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Operacdes com LFT- Exemplo de Leildo

LFT vencimento 16/03/05

Desagio maximo (unico) do leildo do dia 27/5: 0,55%
Célculo da cotagao (com 4 casas decimais):

Cot = 100/((1+Deséagio/100)(DU/252)) = 99,0048

PU de liquidagéao = Cot * 1000 * Fator acumulado Selic

Operacdes com NTN-D e NBCE

- Exemplo leilao NTN-D

A rentabilidade dos titulos cujo valor nominal e atualizado
pela variagdo da cotacédo do ddlar dos Estados Unidos sera
expressa como taxa nominal anual (i), calculada de acordo
com a seguinte formula:

i=100 *Ya+ )7 -1} 2}

L P

Z J
L7

cot =

27



Operacdes com NTN-D e NBCE

O célculo do numero de dias existentes entre duas
datas - segundo a convencao 30/360 utilizada para
determinar a taxa de rentabilidade de que trata o
paragrafo 2 do Comunicado 7818 sera calculado
de acordo com a seguinte formula:

d = (A2 - A1) x 360 + (M2 - M1) x 30 + (D2 - D1),
onde:

e d = numero de dias entre as datas inicial e final;
e D1, M1 e A1 = dia, més e ano relativos a data inicial; e
e D2, M2 e A2 = dia, més e ano relativos a data final.

Operacdes com NTN-D e NBCE - Fluxo

DB 1/7/00 780199 LIQUIDACAO 01/07/2003
DATA D.C. V. P.

CUPOM
6,000000 01/01/2004 180 5,7416
6,000000 01/07/2004 360 5,4944
6,000000 01/01/2005 540 5,2578
6,000000 01/07/2005 720 5,0314
6,000000 01/01/2006 900 4,8147

106,000000 01/07/2006 1080 81,3969
COTACAO 107,7368
TAXA: 9,20 TXNOMINAL 9,00
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Operacoes com NTN-D e NBCE - PU

& Célculo do PU:

Pelo novo critério, o PU é calculado conforme a férmula:

prego unitario (PU) = %

X valor par onde:

cot = cotagdo com quatro casas decimais; e valor par =
fct X valor nominal na emissdo sendo:
tct,

tct = cotagdo de venda do US$ do dia Gtil imediatamente anterior ao da
liquidacao; e

tcto = cotagdo de venda do US$ do dia util imediatamente anterior a
data-base.

Operacdées com NTN-D e NBCE - PU

% Logo:

= 1052525 .1 600,00+ 3317 _ 1 017.085650
100 0

PU

9
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Operacdes com NTN-C

Titulo pés-fixado, com atualizacao do VN pela variagao do indice
IGP-M, desde a data-base até o vencimento ou liquidagao
financeira;

Pagamento semestral de juros (6% a.a.)

Para o pagamento dos juros semestrais, contam-se os semestres a
partir da data de vencimento do titulo

Sempre paga-se o cupom cheio, independente da data de emiss@o
do titulo > fungibilidade

Expresséo da taxa na forma anual, base 252 dias Uteis

Operacdes com NTN-C - Fluxo

BASE 252 NTN-C LIQUIDACAOQ: 01/07/03
DATA D.C. V. P.
CUPOM
2,956301 01/10/03 66 2,8800
2,956301 01/04/04 193 2,7387
2,956301 01/10/04 320 2,6043
2,956301 01/04/05 444 2,4794
2,956301 03/10/05 572 2,3568
2,956301 03/04/06 697 2,2429
2,956301 02/10/06 822 2,1345
2,956301 02/04/07 945 2,0330
2,956301 01/10/07 1071 1,9340
102,956301 01/04/08 1194 64,1503
COTACAO 85,5539
TAXA: 10,50
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Formacao de Taxas

% Formacao de taxas a partir da taxa Selic e das expectativas do DI
futuro.

O preco a vista e o futuro tendem a mover-se na mesma diregcao

A diferenga entre o0 pre¢o a vista e o futuro tende a zero a medida
gue nos aproximamos de um vencimento futuro

Formacao de Taxas

Mercado futuro de taxa de juros permite a transferéncia de parte do risco
das posicoes em ativos prefixados.

Reflete a oscilagao das operagdes de troca de liquidez entre papéis no
curtissimo prazo

A flutuagao do Pu reflete a cada instante a variagao da taxa de juros
esperada para um determinado periodo futuro

As taxas calculadas no mercado futuro formam a base para o célculo dos
precos das aplicagdes prefixadas tais como CDBs e LTNs
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Formacao de Taxas

& Forma Antiga
Taxa nominal, expressa ao més, de forma centesimal, com
capitalizacao diaria (dias Uteis)
Ex.: 4,56%a.m., 2.35%a.m.

4 Forma Atual
Taxa efetiva, expressa ao ano, de forma centesimal (capitalizacao
diaria por 252 dias Uteis)
Ex.: 4,56%a.a, 2,35%a.a

Formacao de Taxas

& Relacao entre taxa over e taxa efetiva
a - pela taxa over
i periodo = P(1+taxa over/100)*(DU/252)

b - pela taxa efetiva
i periodo = P(1 +i efetiva /1 OO)A(DC/365*)
+ *(ou 360)

Igualando as duas expressoes, temos:
(1+i/100)A(DC/365) = (1+taxa over/100)*(DU/252)

32
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Formacao de Taxas

& Caélculo da Taxa Efetiva - mensal
e Forma Antiga

j
i = ((1+—22)"—1)*100
o = (( 3000) )

Forma Atual
n

l’ e
. =(1+-2<)22 -1)*100
ef (( 100) )

Preco de um titulo de Renda Fixa

& Um titulo de renda fixa é um passivo governamental, municipal ou
privado, que gera um fluxo de pagamentos preestabelecido.

& Sao titulos representativos de contratagcbes de empréstimos pelas
empresas ou governos, 0s quais prometem pagar a seus investidores
determinado fluxo futuro de rendimentos

& Como esses pagamentos sao fixos, o valor dos papéis varia com as
mudancas nas taxas de juros, gerando um potencial para perdas.
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Preco de um titulo de Renda Fixa

& O valor de mercado de um titulo P é representado como o valor
presente dos fluxos de caixa futuros:

T
p=y St
r=10+y)

& Ct =0 pagamento do principal ou do cupom, ou de ambos, no periodo ¢ ;

onde:

& t = a quantidade de periodos (anual, semestral ou outro) para cada
pagamento;

&

T = a quantidade de periodos até o ultimo vencimento; e

& y = ataxa de retorno do titulo até o vencimento (yield to maturity).

Preco de um titulo de Renda Fixa

& A avaliacao dos titulos de renda fixa e os juros de mercado apresentam
um comportamento inverso. Quando as taxas de mercado se elevam,
0s precgos de negociacao dos titulos sao reduzidos; quando ocorre uma
queda na taxa de juros, observa-se uma valorizagdo nos precos de
mercado dos titulos.

&« Para qualquer titulo, pode-se relatar seu preco de mercado ou, dado
seu fluxo de caixa, sua taxa de retorno Unica. A principal questao é se
essa taxa de retorno pode estar relacionada as condigdes vigentes de
mercado.




& DI - Futuro e Formacao de Taxas de Juros

Contrato Dias uteis a decorrer DI-Futuro
Mést+1 17 20.05%
Mést +2 40 20.50%
Mést+3 60 20.78%
Mést+4 82 20.85%

100000
1%
DU
PU

& DI - Futuro e Formacao de Taxas de Juros — Fluxos equivalentes

100000
1%
DUI

i mg%

DU2 -DU1
o 100000

12%

DU2
PU

il * img = i2




% DI - Futuro e Formacao de Taxas de Juros — Fluxos equivalentes

100000
20.05%

17

1 mg%

40-17

= 100000

20.50%

40
PU

1.2050"(40/252)=1.2005"(17/252)*(1+img/100)* (23/252)

& DI - Futuro e Formacao de Taxas de Juros — Fluxos equivalentes

100000

20.83%
40-17

20.05%
17

P 100000

20.50%

40

PU

img = {[1.2050(40/252) / 1.2005(17/252)]*(252/23) - 1}*100
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Estrutura a termo

% Um problema comum aos praticantes do mercado de renda fixa é o de
obter taxas de juros para todos o0s prazos possiveis € ndo apenas 0s
mais negociados.

% Ao conjunto de taxas da-se o nome de estrutura a termo da taxa de
juros, ou simplesmente ET.

& A ET representa a relacdo, em determinados instantes, entre prazo
para o vencimento e taxa de retorno de titulos de renda fixa, oriundos
de uma mesma classe de risco.

Estrutura a termo

& A ET corretamente calculada é de fundamental importéncia para o

mercado:

% calcular o valor de mercado de uma carteira de titulos pouco liquidos;

& avaliar adequadamente opgdes, swaps e contratos futuros;

& verificar possibilidades de arbitragem entre os titulos de renda fixa
disponiveis;

% ajudar na implementacao de indices de renda fixa;

& melhor investigar o retorno das carteiras de titulos de renda fixa.
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Estrutura a termo

& Para se obter a ET deve-se tomar as taxas de juros efetivas embutidas
nos titulos disponiveis para todos os prazos possiveis.

% Para os prazos em que nao ha titulos disponiveis, ou ndo ha cotagéao
para os titulos existentes, aplica-se algum procedimento de
interpolagé@o entre as taxas disponiveis.

& Vérios procedimentos de interpolagéo estao disponiveis na literatura,
entre 0s quais, os mais simples séo a interpolacao linear das taxas ou
a capitalizacdo das taxas a termo. Esse Ultimo € o mais utilizado entre
os analistas de mercado.

Estrutura a termo

& a estrutura a termo baseia-se em titulos ao par, isto é, cujo rendimento
(yield) é quase igual a seu préprio cupom. Em geral, procura-se ajustar
uma curva de juros através das taxas de retorno de todos os papéis em
circulagéo.

% nao é satisfatério ajustar uma curva de juros através de titulos com
diferentes cupons. O problema é que os rendimentos observados nao
representam retornos futuros, a menos que todos os cupons possam
ser reinvestidos a mesma taxa, o que é bastante improvavel.

& uma curva de juros derivada de titulos sem cupons € mais interessante
que a curva de juros usual. Ela representa um conjunto de precos
primitivos, a partir dos quais se pode derivar o valor de titulos de renda
fixa.
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Estrutura a Termo de Taxa de Juros

28 -

26

26,05
>

24 |

29 21,39

22,42
20,01 ,
20 | 20,71

19,21 & Juros

Polinémio (Juros)

18

Taxa (%)

16 : : : : : : :

0 50 100 150 200 250 300 350
Dias Uteis

y = -0,000000000108088x* + 0,000000269931067x?3 - 0,000155942897153x2 +

0,046172323859626x + 18,879499528902900
R? = 0,999775142685862

400

Titulos Publicos

% Exemplo do Calculo do Preco Unitario (PU) de uma
LTN:

Lig.: 08/03/2000
Venc.: 05/07/2000
DC: 119 dias

DU: 82 dias

Tir: 20.85% a.a.
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Titulos Publicos

Calculo do PU:

PU = 1000 o = 940,236702
20.85 252
[l S
100

Titulos Publicos

« PORTARIA N.? 87, de 09 de Marco de 2000.

e ART. 19 - tornar publicas as condigbes especificas a serem
Letras do Tesouro Nacional - LTN e de Letras
Financeiras do Tesouro - LFT, ...

Data do Leildao: 14.03.2000;
Horario: de 12:00 horas as 13:00 horas;

Divulgagao do resultado do Leildo pelo Banco Central do
Brasil: a partir das 14:30 horas;

Data da emissdo: 15.03.2000;
Data da liquidagao financeira: 15.03.2000;
Critério de selecao : melhor preco;
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VIII - Caracteristicas da emisséo:

TITULO PRAZO QUANTIDADE VALOR DATA ADQUIRENTE
(EM MIL) NOMINAL DO
(EM RS) VENCIMENTO
LTN 231 DIAS 3.500 1.000,00 01.11.2000 PUBLICO
LTN 385 DIAS 1.500 1.000,00 04.04.2001 PUBLICO
LFT 735 DIAS 4.000 1.000,00 20.03.2002 PUBLICO

Titulos Publicos

e Fluxo:
o1/11/00

CI-2ET SYAP - 12M

118
161

l 1503/ 00
]
!

-
1

o3
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e Calculo da taxa a termo:
e Para LTN 231D => 161 DU

e Usaremos para composi¢ao da taxa a termo:

DU OVER

SETEMBRO 118 18.92
SWAP (12M) 253 19.39

e Margem Swap 12M=

253

250 252
(((1‘1939)“8 )253-118) 1) %100

(1.1892)2

Titulos Publicos

253
252

e Margem Swap 12M= ((M)Z”‘HS)—I)*IOO

118

(1.1892)%

252
((%)135 )—1)*100 =19.80%

« Taxa (161DU) = 19,15%

118 43 252

((1.1892252 %1.1980252) 161 —1)*100
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e TIR => Como taxa interna de retorno utilizaremos
um spread de 4 pontos sobre a taxa calculada.

e TIR=>19.15% + 0.04% = 19.19%

e Calculo do PU

PU _ 1000 _ 893.904711

161

(1.1919)2%2

Titulos Publicos

o Exemplo de Leilao Primario das LFTs

e A negociagao é feita calculando-se uma cotagéo
que representa um &gio ou desagio sobre o valor
“par” do papel (R$ 1000,00), dependendo da
estratégia de cada participante do leildo.

e Adotaremos a cotacao: 99.9580
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« Calculo do agio:

252
Agio/Desagio = (C—OtjDU —1;*100
100

« Em nosso exemplo temos:

252
(99.9580)510 ~14#100 =-0.02 (4gio)
100

Titulos Publicos

e Célculo do PU:

99.9580
100

*1.000 =999.580000

e Com este resultado, estariamos participando do
leildao, conforme mostra o resultado do leilao no
item 6 acima.
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