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Modelo de aprecamento dos novos contratos futuros
de US Treasury Notes e US Treasury Bond

Destinado aos participantes do segmento: Listado.

Resumo: Os novos contratos serdo lancados em 13/10/2026. Conheca a metodologia de
precificacao dos novos produtos.

Com o objetivo de ampliar as alternativas disponiveis aos investidores interessados em
contratos futuros referenciados em titulos de divida do Tesouro dos Estados Unidos da

Ameérica (US Treasuries), a B3 lancara os seguintes contratos:
e Contrato Futuro de US Treasury Note 2 anos (T02);
e Contrato Futuro de US Treasury Note 5 anos (TO5);
e Contrato Futuro de US Treasury Note Ultra 10 anos (T1U); e
e Contrato Futuro de US Treasury Bond 30 anos (TBN).

Os novos produtos estardo disponiveis a partir de 13/10/2026, conforme divulgado no

Oficio Circular 061/2026-VPC, publicado em 24/09/2026.

Para promover transparéncia, destacamos aqui a metodologia de precificacao desses
contratos. Estes procedimentos podem ser consultados de forma detalhada no Manual

de Aprecamento — Futuros, disponivel no site da B3, a partir da data de lancamento.
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Os Contratos Futuros de US Treasury tém sua liquidagao baseada no titulo com o menor
custo de entrega, conhecido no mercado como Cheapest-to-Deliver (CTD). Para os
contratos negociados na B3, a liquidagao sera exclusivamente financeira, sem entrega
fisica do titulo CTD.

A metodologia para a identificacdao do CTD, por vencimento e tipo de contrato, esta

detalhada no Anexo 1 deste documento.
Procedimentos da Metodologia de Aprecamento

Os procedimentos descritos abaixo descrevem a precificacao do ajuste para os

contratos, exceto na data do fixing e do vencimento.

1. O preco de ajuste sera o preco médio dos negdcios registrados na janela de
formacao de preco, validados conforme parametros da Tabela 9, do Anexo de
Parametros Mensais — Futuros, disponivel no site da B3, a partir da data de

lancamento.

2. Caso nao seja possivel aplicar o procedimento 1, o preco de ajuste sera o preco
meédio das ofertas apurado pela Metodologia VWAP na janela de formacao de
precos. A validacao é feita conforme parametros da Tabela 9, do Anexo de
Parametros Mensais — Futuros, disponivel no site da B3, a partir da data de
lancamento. A Metodologia VWAP pode ser consultada no item (iv) da Secédo

Disposicoes gerais — Marcacao por preco de mercado do mesmo Manual.

3. Caso nao seja possivel aplicar os procedimentos anteriores, o preco de ajuste dos
contratos de futuros de Treasury para o respectivo vencimento n, para a data de
calculo t, serd determinado considerando o modelo tedrico, conforme a formula

abaixo:

DC,

m) — Al

(cleanPricetCTD + Al — PVtcupons) * (1 + repojong *

Treasury
PA =
n,t CTD
FC{
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Onde:

Treasur:
PA V=

nt preco limpo de ajuste para o contrato futuro de Treasury para o n-

ésimo vencimento, na data t;

cleanPricef™ = preco limpo, isto €, o preco de negociacao, excluindo os juros
acumulados até a data de calculo AIf, paraa US Treasury CTD associada ao n-ésimo

vencimento, na data t;

AI? = juros acumulados, desde a emissao ou Ultimo pagamento de cupom anterior
a data de calculo t (0 que ocorreu por ultimo), para a US Treasury CTD associada

ao n-ésimo vencimento, na data t (mais detalhes no Anexo 1);

Al = juros acumulados, desde a emissao ou ultimo pagamento de cupom anterior
a data de entrega do respectivo futuro (0 que ocorrer por ultimo), para a US
Treasury CTD associada ao n-ésimo vencimento, na data t (mais detalhes no Anexo

1);

DC,= dias corridos compreendidos entre a data de calculo t, e a data final de
entrega do contrato d, definida como o ultimo dia util do respectivo més de

referéncia do vencimento;

FCE™ = fator de conversdo para a US Treasury CTD, calculado para a data de célculo

t. A metodologia de calculo esta descrita em detalhes no Anexo 1;

PYMPO™ = valor presente dos fluxos de caixa, a serem pagos entre a data de calculo
t, e a data de entrega do contrato futuro, da US Treasury associada ao n-ésimo

vencimento do contrato, e apurado na data t, conforme a féormula abaixo:

- 100 * coupon% * 0,5

— dc;
i=1 1+ repOiong * 360

cupons __
PV, =

Onde:

coupon% = a taxa anualizada do cupom da respectiva US Treasury CTD,;
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100 = o valor de face da US Treasury CTD (cem dolares);
0,5 = o intervalo de pagamento da US Treasury CTD (semestral);

dct = dias corridos compreendidos entre a data de pagamento do cupom i e

a data de célculo ¢;

repo,ng = taxa anual de recompra (repurchase agreement) da US Treasury CTD
associado ao n-ésimo vencimento, calculada numericamente, de modo a
satisfazer a igualdade abaixo, referente ao preco de ajuste do futuro para a data

anterior (t — 1):

DC_
PATEEMTY FCII? + AIL | = (cleanPricef™ + AIf_; — PVS“PO™) (1 +1eP0Iong * —= 1)

360

A US Treasury CTD, na formula acima, corresponde a definida na data

anterior t — 1.

Caso exista alguma oferta vélida de compra e/ou venda, obtida pela metodologia VWAP,
descrita no item (iv) da Secdo Disposicdes gerais, Marcacao por preco de mercado, do
Manual de Aprecamento — Futuros, disponivel no site da B3, essas informacdes poderao

ser utilizadas na validagao do valor tedrico definido no procedimento 3.

Aprecamento na data de fixing do contrato

Caso a data de calculo seja o dia util anterior a data de vencimento, considerando
o calendario de feriados dos Estados Unidos da América, essa data € considerada
a data de fixing do respectivo vencimento n. Nesse caso, o preco do futuro sera

determinado conforme a formula abaixo:

. ,CTD
Treasur cleanPrice;
PA V=

n,t FCtCTD
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O preco definido pela formula acima sera também o preco de fechamento do
respectivo vencimento n para todas as datas de negociacao seguintes até o

vencimento, inclusive, desse contrato.

O horario da janela de formacao de preco e os parametros para a definicao do ajuste por
negocios ou por ofertas podem ser consultados na Tabela 9, do Anexo de Parametros

Mensais — Futuros, disponivel no site da B3, a partir da data de lancamento.

Ressaltamos que a minuta do Contrato futuro de Treasury permanece com a redagao
publicada no Anexo 1do Oficio Circular 061/2026-VPC, de 24/09/2026, e estard disponivel

a partir da data de lancamento no site da B3.
Para mais informacdes entre em contato com a nossa central de atendimento.
Central — Atendimento de Risco

+55 (11) 2565-5030

amr@b3.com.br

B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao
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Anexo 1 - Metodologia Cheapest-to-Deliver (CTD)

Os contratos futuros de US Treasury negociados no mercado internacional preveem
liguidacao por entrega fisica, facultando ao vendedor a escolha de qualquer titulo que
satisfaca os critérios de elegibilidade estabelecidos no contrato. Apesar de os contratos
futuros referenciados a US Treasury negociados na B3 nao serem liquidados por entrega
fisica, sua metodologia de precificacao utiliza a mesma |dgica empregada para a
identificacdao do Cheapest-to-Deliver (CTD) nos contratos do mercado internacional.
Dessa forma, a determinacao do titulo elegivel com menor custo de entrega permanece
como etapa essencial na construcao do preco tedrico do contrato. Sao considerados

elegiveis os titulos que atendam aos requisitos descritos na tabela 1, abaixo.

Tabela 1

Sigla Contratos Regra de elegibilidade

US Treasury Notes.
Prazo original, da emissao até o vencimento da treasury:
e menor que 5 (cinco) anos e 3 (trés) meses.
Prazo remanescente até o vencimento da treasury:
TO2  2-Year T-Note ) .
e maiorouigualal(um)anoe9 (nove) meses, contados
a partir do primeiro dia do més de entrega, e
e menor que 2 (dois) anos, contados a partir do ultimo
dia do més de entrega.
US Treasury Notes.
Prazo original, da emissao até o vencimento da treasury:
e menor que 5 (cinco) anos e 3 (trés) meses.
TO5 | 5-Year T-Note } .
Prazo remanescente até o vencimento da treasury:
e maior que 4 (quatro) anos e 2 (dois) meses, contados a

partir do primeiro dia do més de entrega.
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Sigla Contratos Regra de elegibilidade

10-Years US Treasury Notes.

Prazo remanescente até o vencimento da treasury:

Ultra 10-Year T- e maior que 9 (nove) anos e 5 (cinco) meses, contados a
e Note partir do primeiro dia do més de entrega, e
e menor que 10 (dez) anos, contados a partir do primeiro
dia do més de entrega.
US Treasury Bonds.
Prazo remanescente até o vencimento da treasury:
Classic T-Bond e maior ouigual a 15 (quinze) anos, contados a partir do
TEN (30-Year) primeiro dia do més de entrega, e

e menor que 25 (vinte e cinco) anos, contados a partir

do primeiro dia do més de entrega.

Uma vez definidos os titulos elegiveis, o CTD (titulo com menor custo de entrega) €
identificado como aquele que maximiza a taxa de recompra implicita (Implied Repo

Rate, IRR), sendo o IRR calculado conforme a formula abaixo:

invoicePrice 360
IRR = ( ) X ( >

purchasePrice B DCr

Onde:

invoicePrice = PALY*" « FC, + AI%: é o preco financeiro do futuro, considerando

a data de entrega da US Treasury associada ao n-ésimo vencimento, na data de

calculo t;
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purchasePrice = cleanPrice + AI{ — PV;"?°"*: é o dirtyPrice para a Treasury CTD,
calculado na data t, e descontando pagamentos de cupons previstos até a ultima
data de entrega;
F 00 ’ . ’ .
AI¢ = (%)*(%)*100: € 0 juros acruado da US Treasury, desde o ultimo
P
pagamento de cupom imediatamente anterior a data de encerramento do
respectivo contrato futuro, até a propria data de encerramento do respectivo
contrato futuro;

DCt
t
Dl

AL =( )*(%""%)*100: é o juros acruado da US Treasury, desde o ultimo

pagamento de cupom imediatamente anterior a data de calculo, até a propria

data de calculo t;

PV;*P°™ = valor presente dos fluxos de caixa, a serem pagos entre a data de célculo
t, e a ultima data de entrega do contrato futuro, da respectiva US Treasury
associada ao n-ésimo vencimento do contrato, e apurado na data t, conforme a

formula abaixo:

- 100 * coupon% = 0,5

cupons __
PV = l

£ dc;
=1 1+ T1epoimg *3¢0
Onde:

coupon% = a taxa anualizada do cupom da respectiva US Treasury CTD;

100 = o valor de face da US Treasury CTD (cem dolares);

0,5 = a frequéncia de pagamento de cupom da US Treasury CTD (semestral);

dci = dias corridos compreendidos entre a data de pagamento do cupom i e

a data de célculo ¢t;
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DCE: sdao os dias corridos entre a data do pagamento de cupom (ou a emiss&do do
titulo, caso ainda nao haja pagamentos anteriores de cupom no titulo)
imediatamente anterior ao ultimo dia de entrega da US Treasury associada ao n-
ésimo vencimento, e o proprio ultimo dia de entrega da US Treasury associada ao

n-ésimo vencimento, calculado na data ¢;

DC:: sdo os dias corridos entre a data do pagamento de cupom (ou a emissdo do
titulo, caso ainda nao haja pagamentos anteriores de cupom no titulo)

imediatamente anterior a data de calculo t, e a propria data de calculo t;

DC{,‘": sao os dias corridos entre a data do pagamento de cupom (ou a emissao do
titulo, caso ainda nao haja pagamentos anteriores de cupom no titulo)
imediatamente anterior ao ultimo dia de entrega da US Treasury associada ao n-
ésimo vencimento, e a data do pagamento de cupom imediatamente posterior ao
ultimo dia de entrega da US Treasury associada ao n-ésimo vencimento, calculado

Nna data t;

DC;}: sdo os dias corridos entre a data do pagamento de cupom (ou a emissao do
titulo, caso ainda nao haja pagamentos anteriores de cupom no titulo)
imediatamente anterior a data de calculo t, e a data do pagamento de cupom

imediatamente posterior a data de calculo t, apurada na data t;
coupon%: € a taxa anualizada do cupom da respectiva US Treasury CTD;

DCy: dias corridos entre a data de calculo e o Ultimo dia de entrega da US Treasury

associada ao n-ésimo vencimento, calculado na data t;

FC, = fator de conversao para a respectiva US Treasury, calculado para a data de
calculo t, conforme a férmula abaixo:

coupon%
FCi=a * [(T>+c+d]—b
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Onde:
1 z<7
q = 1 . p= (couz;on%) N (6;17) ] c= 1,03123’ ,
1,036 W, C.C.
Z, z<7
d = (%00671/0)*(1_@, v = 3, z > (T1U e TBN)
' (z—06), z=>7(T02eTO05)

y = quantidade de anos completos compreendidos entre o inicio do més de
entrega e a data de vencimento da US Treasury associada ao n-ésimo

vencimento;

z = quantidade de meses completos remanescentes até a data de
vencimento da US Treasury associada ao n-ésimo vencimento, arredondada
para baixo, para o trimestre mais proximo (TTU e TBN) ou para o més mais

proximo (TO2 e TO5).
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