3
BRASIL
B|
BALCAO

MANUAL DE CURVAS

Informagéao Publica
B3.COM.BR
8/1/2020



iINDICE

1 DISPOSICOES GERAIS.......ccceeeeeerererererararasasssassssassesesesessssesessssssssssssnes 4
LIPS B =1 (V) (U= U S RRRPSPRPRRR 4
LI V=T (o= T PRSP 8
LIRC T V=1 (o] (=T TSP 9
1.4 FungOes de INterpOlaCa0 ......uuuueeieiiiiiiiiiiitiiiiieeeeeeetaeeeeeee e eeeeeeeaeeenes 9

2 Curvas de INflag@0 ......cccccceemmririiimn s 11
2.1 DIXIPCA (DIC).. ettt 11
2.2 DIXIGPM (DIM) ..t e e 15

3 Curvas de Moedas ........cccceerrrmrniiissnnmmmmnnnrnssssssssssmsss s ssmmss s s s ssssnnas 19
3.1 Forward de Reais X DOlar (PTX)......coueiiiiiieeeeeeee e 19
3.2 Forward de Reais X EUro (EUR) ......coooiiiiiii e, 21
3.3 Forward de Reais X JPY (JPY) .o 22
3.4  Curva de Cupom de Délar Sujo (DOL) ......ccccuveiieeeeeeeeeeeiieeeeeeeen 24
3.5 Curva de Cupom de Délar LImpo (DOC)......cccoueeeeeeiiiiiiiiiiieeeeeen. 26
3.6 Curva de Cupom de Euro (EUC) ... 28
3.7  Curva de Cupom de JPY (YCL)....uuuiiiiieeiieeiiiiieieeee e 29
3.8 Curvade Spread de EUro (SDE) .....covvviiiiiiiiiiieeeeeee e 30
3.9 Curvade Spread de JPY (SYD) ...uuuiiiiiiiiiiiiiiieeeeee e 31

4 Curvas de JUros LOCal......ccccuirrrmmrrmmmmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnas 33
41 CUNVA DI X PRE (PRE) ...ttt 33
4.2 CUVa SELIC X PRE (SLP) ...ttt 34
4.3  CUNVA TILP X PRE (TUP) oo 35
4.4  CUVA TBF X PRE (TFP) ..o 35
45  CUNVA TR X PRE (TP) ..ottt 38
46 Curva DI X TR (TR).ciiiiiiieiiieee e 39

5 CUIVASs de INAICES ..ucererrurecciriesceissssscsess s s s s s s s e s s sssasasaes 40



5.1 Curva IBrX50 X PRE (BRP) ... 40
5.2 Curva indice Bovespa (INP) .........ccceueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 41

BIBLIOGRAFIA ...t s s e ass s s ams e e 43

DISPOSICOES FINAIS........coceeerererererararasasasssssesseeseseseseesesssesssssssesenes 44



1 DISPOSICOES GERAIS

Neste Manual, sdo apresentadas as metodologias para constru¢do das curvas
de estrutura a termo de variados indicadores econdmicos e ativos financeiros

construidos e publicados pela B3.

Com o proposito de facilitar a compreensao e entendimento, cada curva recebe
sua definicao individual, quais suas as caracteristicas numéricas (se taxa ou
valor, arredondado ou truncado, numero de casas decimais...), assim como a

qual é o tipo de estrutura (formato) da curva e quais sao os insumos utilizados.

1.1 Estruturas

A construcdo da estrutura a termo pode ser classificada em cinco categorias
distintas quanto a tendéncia da sua curvatura e modelo de construcdo; (1) Flat,
(2) Aditiva, (8) Multiplicativa, (4) Construcdo Simples ou (5) Construcéao

Complexa.

1.1.1  Estrutura Tipo 1: Flat

c(v)




A curva c(v), com estrutura flat (1), possui um valor constante para todos os
vértices, v, na data t. Este valor pode ser fixo ou varidvel para cada data t. Sua

estrutura é dada por:

cv),=k
Em que:
c(v);: a curva na data t;

k: valor referente a um indicador econémico, ou resultado de um calculo, ou uma

constante fixa para todo t.

1.1.2 Estrutura Tipo 2: Aditiva

A

Ar\/cl(v)

n
Crefl(v)

Crefi(v)

CA i=1

0/ ‘\ . = L . Crefl(v)
. - \ / ‘\ - - ~ .
N 7 ‘\ 7/ T S ,Crefn(v)
y . N\

* , R

v

A curva c¢;(v) com estrutura adtiva (2) na data t € construida a partir de
operacdes aditivas (adicdo ou subtracdo) entre outras curvas de referéncia
creri(v). Sendo que, cada curva i pode ser de uma data t; diferente ou igual a t.

Sua estrutura é dada pela soma das n curvas, conforme a equagao:



n

c(v), = Z Crefi(v)ti

i=1
Em que:

c(v);: a curva na data t;

creri(V)y,: curva referencial / na data ;.

1.1.3 Estrutura Tipo 3: Multiplicativa

A curva ¢, (v) com estrutura multiplicativa (3) na data t é construida a partir de
operacdes multiplicativas (multiplicacéo ou divisdo) entre um valor k e uma curva
de referéncia c,.r1(v). Sendo que, a curva de referéncia pode ser de uma data

t, diferente ou igual a t. Sua estrutura é dada pela soma das n curvas, conforme
a equacao:

cW)e = kX (repr(),,)", @, B € {~1,+1)

Em que:



c(v);: a curva na data t;

k: valor referente a um indicador econémico, ou resultado de um calculo, ou uma

constante fixa para todo ¢

crer1(v)e, - curva referencial na data ¢;.

1.1.4 Estrutura Tipo 4: Construcdo Simples

c1(v)
Yn E
Vi
Y2
1
171 vZ vi vn v
Interp.(v1, v3) Interp.(vy,v1)  Interp.(v;, vy)

A curva c¢;(v) com estrutura de construgao simples (4) na data t é construida a
partir de um modelo de interpolagdo ou célculo simples em toda a curva. Os
valores y; utilizados no célculo da interpolacdo podem provir de diversas fontes,
como vencimentos de contratos futuros, indicadores econémicos, uma curva

c¢;(v), resultado de um calculo, ou algum valor constante.



1.1.5 Estrutura Tipo 5: Construcdo Complexa

¢ (v)

A curva c¢;(v) com estrutura de construcdo complexa (5) na data t é construida
a partir de uma variedade de estruturas e/ou regras ao longo dos vértices v da
curva, podendo ainda possuir modelos distintos de interpolacdo ao longo da
curva. Os valores y; utilizados na(s) interpolacédo(s) podem provir de diversas
fontes, como vencimentos de contratos futuros, indicadores econémicos, uma

curva c;(v), resultado de um célculo, ou algum valor constante.

1.2 Vertices

Todos os vértices sdo comuns para todas as curvas — vértices padronizados.
Seus valores sdo definidos em pares (DC,DU) = (Dias corridos, Dias Uteis). A
construcao de dias uteis é feita a partir do calendario de feriados divulgado pela
ANBIMA. Os vértices sao definidos a partir de vértices fixos e vértices moveis. A
forma como os valores sao definidos para cada vértice pode variar dentro de
uma mesma curva. Por fim, todas as curvas possuem valores finais para os

vértices padronizados.



1.3 Valores

Os valores da curva podem ser expressos em preco ou taxa, podendo ser
arredondados ou truncados.

1.4 Funcoes de Interpolacao

Aqui segue uma lista padrdao de férmulas de interpolacdo que podem ser
recorrentemente utilizadas ao longo das curvas. Algumas equacodes particulares
utilizadas para uma curva em especifico estara definida dentro da descricao do
modelo de calculo da curva.

1.4.1 Interpolagdo Exponencial 252

. DU-DUgnterior
(1 + lpogtgriOr DUposterior— DUanterior
100

- —11%100
(1 + lanterior)
100

ianterior)
1
( 00 )*

1.4.2 Interpolacdo Flat Forward 252

(252
DU—-DUgnterior
. (D UPUSfETiW') DUposterior_DUanterior
DU gnterior (1 + lposterior) 252

. ) d
(1 + —la’“‘*”‘”) = 100 S -1 [+ 100
100 ( antermr)
(1 + lanterlor) 252
100

1.4.3 Interpolacdo Flat Forward 252 com Convensao Linear

DU—-DUgnterior
/ 1 +L . DCposterwr)Dupostenar_DUanterwr\
(1 +i . DCanterior) N posterior * ~36000 |_1]. 36000
anterior -
36000 (1 + Lgnterior * Dcanterlor) DC
36000



1.4.4 Interpolacdo 360

(360
DC—DCgnterior DC
DCPOSfETiUT) Dcposterior_ DCanterior

( 360
)

(Dcanterior) (1 + Lposterior

| (1 + lar;t(;rgor> o ¥ 100 Dcanterior a 1 * 100
(1 + ianterior)( 360 )
100

1.4.5 Interpolacdo de Pregos

DU-DUgnterior) )

p . <Pposten‘0r>(DUposterior)_DUanterior)
anterior

Panterior
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2  Curvas de Inflacao

2.1 DI XIPCA (DIC)

Definicao

A curva DI X IPCA (DIC) corresponde a curva da estrutura a termo de cupom
sujo de IPCA. Qual é construida a partir da estrutura a termo da taxa de cupom
sujo de IPCA calculado a partir da inflacdo implitica nos valores do cupom sujo
obtidos por coleta de informantes.

Valores

O valor € expresso em taxa percentual ao ano arredondado em 2 casas

decimais.
Estrutura
Tipo 4 — Construgcao Simples
Insumos

e (Calendario de divulgacao do IPCA do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE);

e CpInformantes: cupom sujo DI x IPCA de diversos prazos obtido por
coleta de informantes;

e PRE: curva PRE. Obtida a partir do contrato Futuro de Taxa Média de
Depositos Interfinanceiros de Um Dia (DI1) e divulgada diariamente pela
B3 no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps.
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Calculo

O primeiro passo consiste em determinar os vértices i referenciais para o calculo
da curva intermediaria de DI x IPCA. Os vértices sdo definidos pelos seguintes

critérios:

1. Primeiro dia util de cada més;

2. Ultimo dia util de cada més;

3. Dia 15 util de cada més — ajustado para o dia util posterior, caso
necessario;

4. Multiplos de 30 dias corridos (30, 60, 90, ...);

5. Datas de divulgacéo oficial do indice IPCA pelo IBGE;

6. Data limite: 5.580 dias corridos.

Em seguida, calcula-se o indice (k;) que corresponde a contagem esperada do
namero de divulgacdes de IPCA, pelo IBGE, até a data referente ao vértice i.

Assim, cada vértice i estara associado a um indice k;.

O célculo consiste em duas etapas. Primeiro, calcula-se uma curva de
expectativa da inflacdo (IPCA) de modo implicito a partir das taxas de cupom
informado. Uma vez calculado a expectativa, calcula-se a curva intermediaria de
cupom para todos os vértices. Para entdo, a partir da curva intermediaria,

calcula-se a curva final para todos os vértices padronizados.

Cupom dos Informantes:
Regra dos vértices de recebimento do pool de informantes:

1. Taxas de cupom referente ao primeiro dia util do més (até doze meses);
2. Em seguida, més a més até o prazo limite de registro de Contrato de
Swap (5.580 dias corridos).

12



Havendo informantes que atendam a regra dos vértices, calcula-se a mediana
dos valores de cupom informados (cpInformantes) para todos os vértices i em

qgue houve informacéao na data de calculo t.
Se CpInformantes;, # @ > MedCpInfo;, = mediana(cplnformantesl-,t)

Em seguida, faz-se a correspondéncia para indice k;, para os vértices em que

houve informacéo.
CpInfoy,, = MedCpInfo;,

Ao final, caso exista CpInfo,, . = @ para i > 0, um procedimento de interpolagéao
é realizado — para estimar o respectivo Cpinfoy, . —a partir dos indices k; anterior
(kq) e posterior (k,) com informagéo em t e das variagées de um dia, conforme

Equacéo 2.1.1.

Ap_Aa (211)
ke, — kg

CpInfoy,: = CpInfoy,c—1 +Aq +

Em que:
Aq = CpInfoy, . — CpInfoy,t—1
A, = C'pInfokp,t — Cplnfokp,t_1

Expectativa da inflagao

Definido Cpinfoy,, para todos os vértices, o proximo passo consiste em calcular

a expectativa da inflacao implitica no cupom, E(IPCA);, para todo vértice i em

que ha informagao conforme a Equagao 2.1.2.

13



DUI:,t
/ (1 N PREi,t)W \
E(IPCA);; = Arredondark 100 U, ¥ 100; 2) (2.1.2)

CpInfoy, .\ 252
<1+ 100 )

Em seguida, construir a curva de inflacao implicita para os indices k; de modo a

abranger todos os vértices i. Considerando as seguintes situagdes:

1. Se k;=0- E(IPCA)ki,t =0
2. Se E(IPCA);; # @ = E(IPCA)y,. = E(IPCA);,

Caso haja algum E(IPCA), = @, isto é, que ndo houve informagéo para nenhum

vértice i contido em k;, entdo realiza-se uma estimativa de cupom para k;, a

partir do pool de informantes, conforme a Equacéo 2.1.1.

Calculo do Cupom

Uma vez obtido uma curva de inflacao implicita com valores validos para todos
indices k;, a curva intermediaria de cupom sujo de IPCA é calculada, para cada

vértice, conforme Equacgao 2.1.3.

/ / PRE, \ 755 \‘ \
it 252
(1 + 100 )

Cp;c = Arredondar 757 — 1| X 100; 2 (2.1.3)
k( .\ E(IPCA)ki’t>DUi,t /

100

Curva final de DI x IPCA (DIC)

A curva final de DI x IPCA (DIC) é formada pelos vértices padronizados
(utilizados para todas as curvas). Para os vértices ndo contidos na curva

14



intermediaria, o cupom IPCA ¢ calculado pela interpolacdo da curva
intermediaria utilizando a férmula Interpolation252Year.

2.2 DI XIGPM (DIM)

Definicao

A curva DI X IGPM (DIM) corresponde a curva da estrutura a termo de cupom
sujo de IGPM. Qual é construida a partir da estrutura a termo da taxa de cupom
sujo de IGPM calculado a partir da inflagao implitica nos valores do cupom sujo
obtidos por coleta de informantes.

Valores

O valor € expresso em taxa percentual ao ano arredondado em 2 casas

decimais.
Estrutura
Tipo 4 — Construgédo Simples
Insumos

e (Calendario de divulgacao do IGPM da Fundagéao Getulio Vargas (FGV);

e cpInformantes: cupom sujo DI x IGPM de diversos prazos obtido por
coleta de informantes;

e PRE: curva PRE. Obtida a partir do contrato Futuro de Taxa Média de
Depositos Interfinanceiros de Um Dia (DI1) e divulgada diariamente pela
B3 no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps.
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Fallback

e Em caso de nao haver informacdes apuradas pela coleta no pool de
informantes, a expectativa de inflagdao IGP-M, calculada pela Equacéao
2.2.2, sera obtida no Relatério FOCUS divulgado pelo BACEN, através da

consulta Séries de Estatisticas Consolidadas.

Calculo

O primeiro passo consiste em determinar os vértices i referenciais para o calculo
da curva intermediaria de DI x IGPM. Os vértices sao definidos pelos seguintes

critérios:

7. Primeiro dia util de cada més;

8. Ultimo dia 0til de cada més;

9. Dia 15 util de cada més — ajustado para o dia util posterior, caso
necessario;

10.Multiplos de 30 dias corridos (30, 60, 90, ...);

11.Datas de divulgacéo oficial do indice IGPM pela FGV;

12.Data limite: 5.580 dias corridos.

Em seguida, estima-se um indice (k;) que corresponde a contagem esperada do
namero de divulgacdes de IGPM pela FGV até a data referente ao vértice i.

Assim, cada vértice i estara associado a um indice k;.

O célculo consiste em duas etapas. Primeiro, calcula-se uma curva de
expectativa da inflacao (IGPM) de modo implicito a partir das taxas de cupom
informado. Uma vez calculado a expectativa, calcula-se a curva intermediaria de
cupom para todos os vértices. Para entdo, a partir da curva intermediaria,

calcula-se a curva final para todos os vértices padronizados.

16



Cupom dos Informantes:
Regra dos vértices de recebimento do pool de informantes:

3. Taxas de cupom referente ao primeiro dia Gtil do més (até doze meses);
4. Em seguida, més a més até o prazo limite de registro de Contrato de
Swap (5.580 dias corridos).

Havendo informantes que atendam a regra dos vértices, calcula-se a mediana
dos valores de cupom informados (cpInformantes) para todos os vértices i em

que houve informacao na data de calculo t.
Se cpInformantes;, # @ > MedCpInfo;; = mediana(cplnformantesi,t)

Em seguida, faz-se a correspondéncia para indice k;, para os vértices em que

houve informacao.
CpInfoy,, = MedCpInfo;,

Ao final, caso exista CpInfoy, . = @ para i > 0, um procedimento de interpolagao
é realizado — para estimar o respectivo Cpinfoy, . — a partir dos indices k; anterior
(k,) e posterior (k,) com informagdo em t e das variagées de um dia, conforme

Equacédo 2.2.1.

A, — A, (2.2.1)

CpInfoy.. = CpInfog. ¢—1 + Ay +———
v v ky, —kq

Em que:
Bq = CpInfog,e = CPINSOy 11

A, = C'pInfokp,t — Cplnfokp,t_1

17



Expectativa da inflagao

Definido CpInfoy, . para todos os veértices, o proximo passo consiste em calcular

a expectativa da inflagdo implitica no cupom, E(IGPM);, para todo vértice i em

que ha informagéao, conforme a Equagéo 2.2.2.

DUt
/ (1 . PREi,t) 252
E(IGPM);, = Arredondar sy X 100; 2 | (2.2.2)
<1 N Cplnfoki,t>ﬁ

Em seguida, construir a curva de inflagcao implicita para os indices k; de modo a

abranger todos os vértices i. Considerando as seguintes situagoes:

3. Se k; =0 - E(IGPM)y,, =0
4. Se E(IGPM);; # @ - E(IGPM)y,, = E(IGPM),

Caso haja algum E(IGPM),, = @, isto &, que nao houve informagéo para nenhum

vértice i contido em k;, entdo realiza-se uma estimativa de cupom para k;, a

partir do pool de informantes, conforme a Equacéo 2.2.1.
Calculo do Cupom

Uma vez obtido uma curva de inflacao implicita com valores validos para todos
indices k;, a curva intermediaria de cupom sujo de IGPM é calculada, para cada

vértice, conforme Equacgéo 2.2.3.

DU;,t
<1 + PREl-,t> 252
Cp;r = Arredondar k 100 5o — 1 | X 100; 2 (2.2.3)

E(IGPM),,;\DVir
7100
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Curva final de DI x IGPM (DIM)

A curva final de DI x IGPM (DIM) é formada pelos vértices padronizados
(utilizados para todas as curvas). Para os vértices ndo contidos na curva
intermediaria, o cupom IGPM ¢é calculado pela interpolacdo da curva
intermediaria utilizando a férmula Interpolation252Year.

3 Curvas de Moedas

3.1 Forward de Reais x Délar (PTX)

Definicao

Estrutura a termo da relagéo entre da taxa de cambio Reais por Délar.
Valores

Valor em prego com 7 casas decimais, truncado na 72 casa.
Estrutura

Tipo 4 — Construgao Simples

Insumos

e Curva de Juros Pré Fixada (PRE) = Curva de juros divulgada
diariamente pela B3 no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de
Mercado para Swaps;
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e Ptax t0 = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central
para a data (10);

e Ptax t-1 = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central
em t-1;

e Curva de Cupom Sujo de Ddlares (DOL) = Divulgada diariamente pela
B3, conforme modelo de célculo indicado no item 3.4.

Calculo

e Vértice 1:
Taxa de cambio Ptax 800 de Venda divulgada pelo Banco Central para a
data (t0);

e Demais Vértices:

Utiliza-se a férmula abaixo para definir os demais vértices da curva:

TC ,, = Taxa de Cambio de Reais x Délares no vértice n;

PRE, =Taxa Pré Fixada no vértice n, capturada da curva PRE (item 4.1);
CD n = Cupom de Délar Sujo no vértice n, capturado da curva DOL (item 3.4);

ptax._, = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central em
t-1;

DU n = Dias uteis do vértice n;

DC n = Dias corridos do vértice n;

20



3.2 Forward de Reais x Euro (EUR)

Definicao

Estrutura a termo da relacéo entre da taxa de cambio Reais por Euro.
Valores

Valor em prego com 7 casas decimais, truncado na 72 casa.
Estrutura

Tipo 4 — Construgao Simples

Insumos

e Curva de Juros Pré Fixada (PRE) = Curva de juros divulgada
diariamente pela B3 no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de
Mercado para Swaps;

e Spot de Délares por Euro = Taxa de Cambio de Délares por Euro
capturada da Bloomberg as 16:00;

e Dolar Cupom Limpo = Taxa de Cambio Reais por Délares apurado pela
B3 a partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Oficio Circular
155/2003 — DO de 06/11/2013;

e Curva de Cupom de Euro (EUC) = Divulgada diariamente pela B3,
conforme modelo de calculo indicado no item 3.6.

Calculo

e Todos os Vértices:
Utiliza-se a férmula abaixo para definir todos os vértices da curva:

21



N———

()" )

| * Reais x Euro

TC , = Taxa de Cambio de Reais x Euro no vértice n;

PRE,, = Taxa Pré Fixada no vértice n, capturada da curva PRE (item 4.1);
CE n = Cupom de Euro no vértice n, capturado da curva EUC (item 3.6);

Tx Reais x Euro = Paridade de cambio de Reais por Euro, apurada pela B3

(Spot Dolar por Euro X Délar Cupom Limpo) na data t0;
DU n = Dias uteis do vértice n;

DC n = Dias corridos do vértice n;

3.3 Forward de Reais x JPY (JPY)

Definicao

Estrutura a termo da relagéo entre da taxa de cAmbio Reais por lene.
Valores

Valor em prego com 7 casas decimais, truncado na 72 casa.
Estrutura

Tipo 4 — Construcao Simples

Insumos

22



e Curva de Juros Pré Fixada (PRE) = Curva de juros divulgada
diariamente pela B3 no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de
Mercado para Swaps;

e Spot de lenes X Dolar = Taxa de Cambio de lenes por Doélar capturada
da Bloomberg as 16:00;

e Dolar Cupom Limpo = Taxa de Cambio Reais por Dolares apurado pela
B3 a partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Oficio Circular
155/2003 — DO de 06/11/2013;

e Curva de Cupom de lene (YCL) = Divulgada diariamente pela B3,

conforme modelo de calculo indicado no item 3.7.
Calculo

e Todos os Vértices:
Utiliza-se a férmula abaixo para definir todos os vértices da curva:

i * Tx Reais x lenes

TC ,, = Taxa de Cambio de Reais x lene no vértice n;

PRE, = Taxa Pré Fixada no vértice n, capturada da curva PRE;
CI n = Cupom de lene no vértice n, capturado da curva YCL;

Tx Reais x Ienes = Paridade de cambio de Reais por lenes, apurada pela B3

(Délar Cupom Limpo / Spot lenes x Délar) na data t0;
DU n = Dias Uteis do vértice n;

DC n = Dias corridos do vértice n;
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3.4 Curva de Cupom de Délar Sujo (DOL)

Definicao

Curva de Taxas de Cupom Cambial Sujo baseado nos contratos de DDI

negociados na B3.

Valores

Valor em taxa, com 2 casas decimais, arredondado na 22 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Construgcao Simples

Insumos

e Futuro de Cupom Cambial (DDI) = Contratos Futuros de Cupom
Cambial negociados em seus vencimentos na B3;

e Ptax t0 = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central
para a data (10);

e Ptax t-1 = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central
em t-1;

e Taxa CDI = Taxa CDI divulgada diariamente pela B3 em % aa.
Calculo

e Vértice 1:
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TC ,

36.000
DCn

\.
/'

= Taxa de Cupom Cambial Sujo no vértice n;

CDI ;, = Taxa CDI divulgada pela B3 na data t0;

ptax ., = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central em t0;

ptax._, = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central em
t-1;

DU n = Dias uteis do vértice n;

DC n = Dias corridos do vértice n;

Vértices Moveis:
Utiliza-se as taxas dos contratos futuros de DDI em seus respectivos

vértices para definicdo dos vértices méveis da curva DOL.

Vértices Intermediarios:
Utiliza-se a férmula de Interpolacéao verificada no item 1.4.3 para

encontrar os valores entre os vencimentos de DDI.

Vértices Longos:

Utiliza-se a férmula de Interpolacéo verificada no item 1.4.3 para
extrapolar os vértices posteriores ao ultimo vencimento conhecido de
futuros de DDI.
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3.5 Curva de Cupom de Délar Limpo (DOC)

Definicao

Curva de Taxas de Cupom Cambial Limpo baseado nos contratos de DDI
negociados na B3.

Valores

Valor em taxa, com 2 casas decimais, arredondado na 22 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Construgcao Simples

Insumos

e Futuro de Cupom Cambial (DDI) = Contratos Futuros de Cupom
Cambial negociados em seus vencimentos na B3;

e Ptax t0 = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central
para a data (10);

e Ptax t-1 = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central
em t-1;

e Taxa CDI = Taxa CDI divulgada diariamente pela B3 em % aa;

e Dolar Cupom Limpo = Taxa de Cambio Reais por Délares apurado pela
B3 a partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Oficio Circular
155/2003 — DO de 06/11/20183.

Calculo

e Vértice 1:
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TC ,

36.000
*

\.
/| DCn

= Taxa de Cupom Cambial Limpo no vértice n;

CDI ;, = Taxa CDI divulgada pela B3 na data t0;

ptax., = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central em

t0;

Dol CL,, = Taxa de Cambio Ddlar Cupom Limpo apurado pela B3 a partir

das 15:30 com pool de informantes, conforme Oficio Circular 155/2003 — DO
de 06/11/2013.;

DU n = Dias uteis do vértice n;

DC n = Dias corridos do vértice n;

Vértices Moveis:
Utiliza-se as taxas dos contratos futuros de DDI em seus respectivos
vértices para definicdo dos vértices méveis da curva DOC, utilizando a

féormula abaixo:

TC (1 N DDI, DC ) (DOL CLtO) 1 36.000
= * ¥ | ——m — —— | — *
n 36.000 " Ptax ;4 DC,

TC , = Taxa de Cupom Cambial Limpo no vértice n;

DDI,, = Taxa de Futuro de DDI no vértice n divulgadas pela B3;
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Dol CL,, = Taxa de Cambio Ddlar Cupom Limpo apurado pela B3 na
data t0;

Ptax;_; = Taxa de cambio Ptax de Venda divulgada pelo Banco Central
em t-1;

DC n = Dias corridos do vértice n;

e Vértices Intermediarios:
Utiliza-se a férmula de Interpolacao verificada no item 1.4.3 para

encontrar os valores dos vértices intermediarios.

e Vértices Longos:
Utiliza-se a férmula de Interpolacao verificada no item 1.4.3 para
extrapolar os vértices posteriores ao ultimo vencimento conhecido de

futuros de DDI limpo.

3.6 Curva de Cupom de Euro (EUC)

Definicao

Curva de Taxas de Cupom de Euro.

Valores

Valor em taxa, com 4 casas decimais, arredondado na 42 casa decimal.

Estrutura



Tipo 4 — Construgcao Simples
Insumos

e Curva Cupom de Dolar Limpo (DOC) = Curva de Cupom de Dolar
Limpo (item 3.5), divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o cédigo DOC;

e Curva de Spread de Euro (SDE) = Curva de Spread de Libor x Euro
(item 3.8), divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o codigo SDE;

Calculo

e Todos os Vértices da Curva EUC:

TC (1 + DOC DGy ) (1 + SDE DE, ) 1 36.000
= * —— | * * — — *
n " 36.000 " 36.000 DC,

TC ,, = Taxa de Cupom Euro no vértice n;

DOC,, = Taxa de Cupom de Ddélar Limpo (DOC) no vértice n;
SDE,, = Taxa de Spread de Euro (SDE) no vértice n;

DC n = Dias corridos do vértice n;
3.7 Curva de Cupom de JPY (YCL)
Definicao

Curva de Taxas de Cupom de JPY.

Valores
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Valor em prego, com 7 casas decimais, arredondado na 72 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Construgcédo Simples

Insumos

e Curva Cupom de Ddlar Limpo (DOC) = Curva de Cupom de Doélar
Limpo (item 3.5), divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o cédigo DOC;

e Curva de Spread de JPY (SYD) = Curva de Spread de Libor x JPY
(item 3.9), divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado

Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o cédigo SYD;
Calculo

e Todos os Vértices da Curva YCL:

TC (1 + DOC DGy ) (1 +SYD DGy ) 1 36.000
= *k *k * —_ E3
n " 36.000 " 36.000 DC,

TC ,, = Taxa de Cupom de JPY no vértice n;

DOC,, = Taxa de Cupom de Délar Limpo (DOC) no vértice n;
SYD,, = Taxa de Spread de JPY (SYD) no vértice n;

DC n = Dias corridos do vértice n;

3.8 Curva de Spread de Euro (SDE)

Definicao
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Curva de diferencial de Taxas de Juros entre Libor em EUR (LEU) e Libor USD
(LUS), Valores

Valor e mprego (spread), com 2 casas decimais, arredondado na 2% casa

decimal.

Estrutura

Tipo 4 — Construgcao Simples
Insumos

e Curva de Libor em USD (LUS) = Curva de Juros Libor USD das 16:00
horario local, divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o cédigo LUS;

e Curvade Libor em EUR (LEU) = Curva de Juros Libor EUR das 16:00
horario local, divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o cédigo LEU;

Calculo

e Todos os Vértices da Curva SDE:

TC, = (LEU, — LUS,)

TC , = Taxa de Spread de EUR no vértice n;

LEU, =Taxa de Juros Libor EUR (LEU) no vértice n;

LUS,, = Taxa de Juros Libor USD (LUS) no vértice n;

3.9 Curva de Spread de JPY (SYD)
Definicao

Curva de diferencial de Taxas de Juros entre Libor JPY (LJP) e Libor USD (LUS).
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Valores

Valor e mpregco (spread), com 2 casas decimais, arredondado na 22 casa

decimal.

Estrutura

Tipo 4 — Construgao Simples
Insumos

e Curva de Libor em USD (LUS) = Curva de Juros Libor USD das 16:00
horario local, divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o cédigo LUS;

e Curva de Libor em JPY (LJP) = Curva de Juros Libor JPY das 16:00
horario local, divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o cédigo LJP;

Calculo

e Todos os Vértices da Curva SYD:

TC, = (LJB, — LUS,)

TC , = Taxa de Spread de EUR no vértice n;

LJP, = Taxa de Juros Libor JPY (LJP) no vértice n;

LUS,, = Taxa de Juros Libor USD (LUS) no vértice n;
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4 Curvas de Juros Local

4.1 Curva DI X PRE (PRE)
Definicao

A curva DI X PRE corresponde a curva de juros construida a partir dos precos
de ajustes dos vencimentos do Contrato Futuro de Taxa Média de Depdsitos
Interfinanceiros de Um Dia (DI1) negociado na B3.

Valores

Taxa em % a.a. arredondado na 32 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Construgcao Simples

Insumos

e TxJuros: indicador econdmico Taxa CDI referencial do dia t. Fonte: B3.
e Txp;,: valor da taxa de ajuste do Contrato Futuro de Taxa Média de

Depésitos Interfinanceiros de Um Dia (DI1) do dia t. Fonte: B3
Calculo

e Vértice 1: valor do indicador econdémico Taxa CDI referencial do dia t.

e Vértices nao interpolados: taxa de ajuste Txp;; de cada vencimento
correspondente ao vértice da curva;

e Vértices interpolados: valores calculados com a funcao de interpolacao
1.4.2 Interpolacao Flat Forward 252;

e Apos o ultimo vértice nao interpolado: 1.4.2. Interpolacao Flat
Forward 252, considerando como vértice anterior o penultimo vértice de
DI1 n&o interpolado e como vértice posterior o ultimo vértice de DI1 ndo
interpolado.
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e Base de Interpolacao: 252 (Dias Uteis).

4.2 Curva SELIC x PRE (SLP)
Definicao

A curva SELIC X PRE corresponde a curva de juros construida a partir dos
precos de ajustes dos vencimentos do Contrato Futuro de Cupom Cambial de
Operacbes Compromissadas de Um Dia (OC1) negociado na B3.

Valores

Taxa em % a.a. arredondado na 32 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Construgcédo Simples

Insumos

e Txjuros: indicador econbmico Taxa Selic referencial do dia t. Fonte: B3.
Txoc1: valor da taxa de ajuste do Contrato Futuro de Cupom Cambial de
Operacdes Compromissadas de Um Dia (OC1) do dia t. Fonte: B3

Calculo

e Veértice 1: Valor do indicador econémico Taxa SELIC referencial do dia t.

e Vértices nao interpolados: taxa de ajuste Tx,., de cada vencimento
correspondente ao vértice da curva;

e Vértices interpolados: valores calculados com a funcao de interpolacao
1.4.2. Interpolacéo Flat Forward 252;

e Apds o ultimo vértice nao interpolado: 1.4.2. Interpolagcédo Flat
Forward 252, considerando como vértice anterior o penultimo vértice de
OC1 néo interpolado e como vértice posterior o ultimo vértice de OC1
nao interpolado.
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e Base de Interpolacao: 252 (Dias Uteis).

4.3 Curva TJLP x PRE (TJP)
Definicao
A curva TJLP X PRE corresponde & Taxa de Juros de Longo Prazo.
Valores
Taxa em % a.a. arredondado na 22 casa decimal.
Estrutura
Tipo 1 — Flat
Insumos
¢ Indicador econdmico TJLP do dia t. Fonte: Bacen.

Calculo

e Todos os veértices: Valor do indicador econémico TJLP do dia t.

4.4 Curva TBF x PRE (TFP)

Definicao

A curva TBF X PRE corresponde a curva de cupom de TBF.
Valores

Taxa em % a.a. arredondado na 22 casa decimal.

Estrutura
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Tipo 4 — Simples.
Insumos

e Curva DI X PRE. Fonte: B3.

e Taxa TBF (Taxa Bésica Financeira). Fonte: Bacen.
Calculo

Para determinarmos a curva TBF X PRE necessitamos calcular o fator TBF,
como descrito a seguir:

e (Calculo do fator TBF:

100

DU
PRE;,\252
((1+ o ) )—1 «100

* TBFator, = fator TBF apurado na data t;

(1+ @)DDJE;) —1]+100

TBFfatort =

e TBF, =taxa TBF na data t;

e PRE,,=valor do vértice 30 da curva DI X PRE na data t;

e DU, = dias Uteis correspondente ao vértice 30 da curva DI X PRE na
data t;

e DU,y = dias Uteis correspondente ao vértice 30 da curva DI X PRE na
data t.

Apods o calculo do fator € necessario extrair a média dos cinco dias Uteis
anteriores a data de célculo (exclusive).

Calculo da média do fator TBF:

Média TBFfatort (TBFfat:ort_1 ’ TBFfat:ort_2 ; TBFfatort_3 ; TBFfatort_4 ’ TBFfatort_S)
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TFP,

TBFsaor,_, = fator TBF referente a 1 dia Util anterior a data de calculo t;
TBFsaor,_, = fator TBF referente a 2 dias Uteis anteriores a data de
calculo t;

TBFraror,_, = fator TBF referente a 3 dias Uteis anteriores a data de
calculo t;

TBFraror,_, = fator TBF referente a 4 dias Uteis anteriores a data de
calculo t;

TBFsaor,_ = fator TBF referente a 5 dias Uteis anteriores a data de

calculo t.

Estando a média do fator TBF dos ultimos cinco dias uteis calculadas
pode-se calcular a curva TFP:

Calculo da curva:

[ 7 )

DUt |

DUt
! PRE,\75% \‘
(1 = ) — 1 | % Média TBF 1y, | +1 —1|+100

TFP,= vértice da curva TBF X PRE na data de célculo t;

PRE, = valor da curva DI X PRE do respectivo vértice de referéncia na
data de calculo t;

DU, = dias Uteis do respectivo vértice de referéncia na data de calculo t;

Média TBFyq.r, = Valor médio dos fatores TBF dos ultimos cinco dias uteis

imediatamente anteriores a data de calculo t.
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4.5 Curva TR x PRE (TP)

Definicao

A curva TR x PRE corresponde a curva de fator de TR.
Valores

Taxa em % a.a. arredondado na 22 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Simples.

Insumos

e Curva TBF x PRE. Fonte: B3.

e Indicador redutor. Fonte: Bacen.

Calculo

(1+ ()

/ DU
TFP,

k <1 + (00 ))m —1 | Red> + (1,005(%))

1(56%)

* 100

Quando o valor de um vértice qualquer for <=0 alteramos o valor respectivo para

0,01.

e TP,=vértice da curva TR x PRE na data de calculo t;

e TFP, = vértice da curva TBF x PRE referente a data de célculo t;

e DU, = dias Uteis do respectivo vértice de referéncia na data de célculo t;
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e Red = indicador redutor referente a data de calculo t, segundo a

Resolugédo N® 4.624 (Bacen).

4.6 Curva DI x TR (TR)

Definicao

A curva DI x TR corresponde ao cupom de TR.
Valores

Taxa em % a.a. arredondado na 32 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Simples.

Insumos

e Curva DI X PRE. Fonte: B3.
e Curva TR x PRE. Fonte: B3.

Calculo

e Todos os veértices:

Tth[ﬁ —1]*100
[l

o TR, = curva DI X TR na data de calculo t;
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. PRE, = vértice da curva DI X PRE na data de calculo t;

TP, = vértice da curva TR X PRE na data de calculo t.

5  Curvas de indices

5.1 Curva IBrX50 X PRE (BRP)
Definicao

A curva IBrX50 X PRE corresponde a curva de indices construida a partir dos
precos de ajustes dos vencimentos do Contrato Futuro do indice do Brasil 50
(BRI) negociado na B3.

Valores
Pontos de indice.
Estrutura

Tipo 4 — Construgao Simples

Insumos

e Indice IBrXs,: indicador indice Brasil - 50 de fechamento do dia t.
Fonte: B3.

e BRI, valor em pontos de ajuste do Contrato Futuro do indice do Brasil
50 do dia t. Fonte: B3

Calculo

e Vértice 1: valor do indicador indice Brasil - 50 de fechamento do dia t.
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Vértices nao interpolados: Correspondentes aos vencimentos do

contrato futuro de indice Brasil-50 (IBrX-50);

e Veértices interpolados: valores calculados com a funcao de interpolacao
1.4.1 Interpolacdo Exponencial 252;

e Apds o ultimo vértice nao interpolado: repete para os demais o

ultimo vértice nao interpolado.

e Base de Interpolacao: 252 (Dias Uteis).

5.2 Curva indice Bovespa (INP)
Definicao

A curva indice Bovespa corresponde a curva de indices construida a partir dos
precos de ajustes dos vencimentos do Contrato Futuro de Ibovespa (IND).

Valores

Pontos de indice.

Estrutura
Tipo 4 — Construgcédo Simples
Insumos

e Indice Ibovespa,: indicador indice Ibovespa de fechamento do dia t.
Fonte: B3.

e [ND,: valor em pontos de ajuste do Contrato Futuro do indice Ibovespa
do dia t. Fonte: B3

Calculo
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Vértice 1: valor do indicador indice Ibovespa de fechamento do dia t.
Vértices nao interpolados: Correspondentes aos vencimentos do
contrato futuro de Ibovespa

Vértices interpolados: valores calculados com a funcao de interpolacéao
1.4.1 Interpolacdo Exponencial 252;

Apés o ultimo vértice nao interpolado: repete para os demais o ultimo
vértice nao interpolado.

Base de Interpolacao: 252 (Dias Uteis).
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