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1 DISPOSICOES GERAIS

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

construidos e publicados pela B3.

Com o proposito de facilitar a compreenséo e entendimento, cada curva recebe
sua definicdo individual, quais suas as caracteristicas numeéricas (se taxa ou
valor, arredondado ou truncado, nimero de casas decimais...), assim como a

qual é o tipo de estrutura (formato) da curva e quais sdo 0s 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 construcéo; (1) Flat,
(2) Aditiva, (3) Multiplicativa, (4) Construcdo Simples ou (5) Construcao

Complexa.

1.1.1 Estrutura Tipo 1: Flat

c(v)

v
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A curva c(v), com estrutura flat (1), possui um valor constante para todos 0s

vértices, v, na data t. Este valor pode ser fixo ou varidvel para cada data t. Sua
estrutura € dada por:

cw) =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 Cl(v)
n
Crefl(v)
Crefi(v)
SN i=1
./ '\ . . Crefi(v)
70N 7 ’\ - -
y d N\
*

>

v

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

Sua estrutura € dada pela soma das n curvas, conforme a equacéo:
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n
c(v), = z Crefi(v)ti
i=1
Em que:

c(v);: acurva na data t;

creri(V)¢,: curva referencial i na data t;.

1.1.3 Estrutura Tipo 3: Multiplicativa

c1(v)

A curva ¢, (v) com estrutura multiplicativa (3) na data t é construida a partir de
operacgoes multiplicativas (multiplicag&o ou diviséo) 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 = k% X (crep1(@),)", @B € {~1,+1}

Em que:
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c(v);: acurva na data t;

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

constante fixa para todo t;

crer1 (V) - curva referencial na data ¢;.

1.1.4 Estrutura Tipo 4: Construcao Simples

a(v)
Yn !
Vi
V2
N
%] % v; v, VY
Interp.(vy, v5) Interp.(vy,v1)  Interp.(v;, vy)

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

c¢;(v), resultado de um calculo, ou algum valor constante.
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1.1.5 Estrutura Tipo 5: Construcdo Complexa

c1(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 interpolacédo ao longo da
curva. Os valores y; utilizados na(s) interpolacdo(s) podem provir de diversas
fontes, como vencimentos de contratos futuros, indicadores econdmicos, uma

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

1.2 Vértices

Todos os veértices sdo comuns para todas as curvas — vértices padronizados.
Seus valores sdo definidos em pares (DC,DU) = (Dias corridos, Dias Uteis). A
construgao 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 séo definidos para cada vértice pode variar dentro de
uma mesma curva. Por fim, todas as curvas possuem valores finais para os

vértices padronizados.
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1.3 Valores

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

arredondados ou truncados.

1.4 FuncgOes de Interpolagéo

Aqui segue uma lista padrédo de formulas de interpolacdo que podem ser
recorrentemente utilizadas ao longo das curvas. Algumas equacdes particulares
utilizadas para uma curva em especifico estara definida dentro da descricao do

modelo de calculo da curva.

1.4.1 Interpolacdo Exponencial 252

. DU—-DUgnterior
(1 + lpogterior DUposterior_ DUgnterior
100

(1 + fanggrior)

(1 + lanterior) " —1|*100

100

1.4.2 Interpolacao Flat Forward 252

(252)
DU—-DUgnterior DU
) DUposterior_DUanterior

. (Duposterior
DUgnterior (1 + lposte‘rior) e

[ i 252
(1 N lanterwr) . 100 . “1 |+ 100
100 ) (D Uantermr)
(1 + lanterior) 252
100
1.4.3 Interpolacéo Flat Forward 252 com Convenséao Linear
DU—-DUgnterior

/ . DC osterior DUpnsterior_DUanterinr \
/ DC, (1 + Lposterior * p—) 36000

| (1 ti Planterior p 36000 B I*

anterior 36000 ' DC - e

\K (1t » 252855)
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1.4.4 Interpolacéo 360

360
DC—-DCanterior bc
. (DCposterior> DCposterior— DCanterior
. (Dcanterior) (1 + lPOSteriOT) 360
1+ Lanterior 360 . 100 11100
100 , (M)
(1 + lanterior) 360
100

1.4.5 Interpolacéo de Precos

DU-DUgnterior) )

Pposterior (DUposterior)_DUanterior)
P anterior *

P anterior

1.4.6 Extrapolacao Flat Forward 252 (Fim)

252
( DU—-DUgnterior—1 ) (DU)

. (Duanterior) DUanterior—DUanterior-1
3 DUanterior-1 14+ lanterior 252
14+ lanterior-1 252 . 100 —1 |+100
100 DUanterior—l)
252

(1 + iantf?(’)isr—l )(

1.4.7 Extrapolagéo Flat Forward 252 (Inicio)

252
DU—-DUyposterior ) (W)

/ . (M) (Duposterior+1_DUposteriar \

| . DUyposterior (1 + Lposterior+1 252

| l i 252 100

posterior

_— * —

(1 + 100 ) . (DUposterior) 1
1+ Lposterior 252

100

* 100

1.4.8 Extrapolacéo Flat (Fim)

lpy = lanterior
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149

Extrapolacédo Flat (Inicio)

lpy = lposterior
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2 Curvas de Juros Local

2.1 Curva DI X PRE (PRE)
Definicao

A curva DI X PRE corresponde a curva de juros construida a partir dos pregos
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 (percentual ao ano). Percentual é arredondado na 32 casa

decimal.

Estrutura

Tipo 4 — Construgéo Simples
Insumos

e Txjuros: indicador econémico Taxa CDI referencial do dia t. Fonte: B3.
e Txp;,. valor dataxa de ajuste do Contrato Futuro de Taxa Média de

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

Célculo

Veértice 1: valor do indicador econdmico Taxa CDI referencial do dia t.

Vértices nao interpolados: taxa de ajuste Txj;; de cada vencimento

correspondente ao vértice da curva,

e Veértices interpolados: valores calculados com a funcdo de interpolacdo
1.4.2 Interpolacao Flat Forward 252;

e ApOs o ultimo vértice nado interpolado: 1.4.2. Interpolacdo Flat

Forward 252, considerando como vértice anterior o penultimo vértice de
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DI1 ndo interpolado e como vértice posterior o ultimo vértice de DI1 ndo
interpolado.

e Base de Interpolacédo: 252 (Dias uteis).

2.2 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

Operacdes Compromissadas de Um Dia (OC1) negociado na B3.
Valores

Taxa em % a.a (percentual ao ano). Percentual é arredondado na 32 casa

decimal.

Estrutura

Tipo 4 — Construgdo Simples
Insumos

e Txjuros: indicador econémico Taxa Selic referencial do dia t. Fonte: B3.
Txoc1: Vvalor 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 econdmico Taxa SELIC referencial do dia t.

e Vértices ndo interpolados: taxa de ajuste Tx,-, de cada vencimento
correspondente ao vértice da curva,

e Veértices interpolados: valores calculados com a funcao de interpolacdo

1.4.2. Interpolacao Flat Forward 252;
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Apds o ultimo vértice ndo interpolado: 1.4.2. Interpolacao Flat
Forward 252, considerando como vértice anterior o penultimo vértice de
OC1 néao interpolado e como vértice posterior o ultimo vértice de OC1
nao interpolado.

Base de Interpolacédo: 252 (Dias uteis).

2.3 Curva TJLP x PRE (TJP)

Definicao

A curva TJLP X PRE corresponde a 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.

Célculo

Todos os vértices: Valor do indicador econdmico TJLP do dia t.

2.4 Curva TBF x PRE (TFP)

Definicao

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

Valores

INFORMAGAQ PUBLICA — PUBLIC INFORMATION

14



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

Tipo 4 — Simples.

Insumos

e Curva DI X PRE. Fonte: B3. (item 2.1)

e Taxa TBF (Taxa Basica Financeira). Fonte: Bacen.
Célculo

Para determinarmos a curva TBF X PRE necessitamos calcular o fator TBF,

como descrito a seqguir:

e Calculo do fator TBF:

TBF\DU
t DUypes _
((1 + o0t ) ) 1 ]%100

TBFfatort =

DU
PRE,\252
<(1+ T ) >—1 £100

* TBFfator, = fator TBF apurado na data t;

e TBF, =taxa TBF na data t;

e PRE;,= valor do vértice 30 da curva DI X PRE na data t (item 2.1);

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

e DU, = dias Uteis correspondente a exatamente o0 mesmo dia no més
seguinte;

e DU =dias Uteis entre a data de calculo e a data t.

Apds o calculo do fator é necessario extrair a média dos cinco dias uteis
anteriores a data de célculo (exclusive).
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Calculo da média do fator TBF:

Média TBFfatort (TBFfaltort_1 ; ’I—'BI'Tfaltort_2 ; TBFfatort_3 ; TBF)‘"(J.tort_4 ; TBFfatort_s)

* TBFr, , = fator TBF referente a 1 dia Util anterior a data de calculo t;

* TBFar, , = fator TBF referente a 2 dias Uteis anteriores a data de
calculo t;

* TBFar, , = fator TBF referente a 3 dias Uteis anteriores a data de
calculo t;

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

® TBFrator, = 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:

e Calculo dacurva:

252
21

PRE;
TFP,, = (1 4 L2t

21
252
o0 ) —1 | * MédiaTBF;aror, +1 | —1|*100

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

e PRE;, =valor da curva DI X PRE do respectivo dia (til i de referéncia na
data de calculo t (item 2.1);

* Média TBFs4,,, = Valor medio dos fatores TBF dos Ultimos cinco dias uteis

imediatamente anteriores a data de calculo t.
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2.5 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 (item 2.4).

e Indicador redutor. Fonte: Bacen.

Célculo

1

TFP,,\T2
(1 + 00 )

TP, =

100

1
TFP,,\12
(1+ l't) —1 | * Redv(TFP;;) + 1,005

12

* 100

Quando o valor de um veértice qualquer for menor ou igual a 0 alteramos o valor

respectivo para 0,01.

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

e TFP;, =vértice i da curva TBF x PRE referente a data de calculo t (item

2.4);

e Redv(TFP;,) = indicador redutor referente ao vértice i da TFP a data de

calculo t, com base na Resolugéo N° 4.624 (Bacen):
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(0,48 seTFP;+>16%
0,44 se16% 2 TFPj+ > 15%
0,40 se 15% 2 TFP; ¢ > 14%
0 > . 0

Redv(TFPl- t) — 0,36 3914/0—TFPllt>13/0

’ 032 se13%zTFP;;210,5%
0,31 se 10,5% > TFPi,t =10%
0,26 se 10% >TFP;j 29,5%
\ 0,23 se9,5%>TFP;

2.6 CurvaDIx 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 (item 2.1).
e Curva TR x PRE. Fonte: B3 (item 2.5).

Célculo

e Todos os vértices:
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1+ (o)
1+ (105)

—1 %100

TR; =curva DI X TR na data de calculo t;
PRE, = vértice da curva DI X PRE na data de célculo t, curva PRE
(item 2.1);

TP, = vértice da curva TR X PRE na data de célculo t (item 2.5).
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3 Curvas de Inflacao

3.1 DI X IPCA: cupom sujo (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 implicita nos valores do cupom sujo

obtidos por coleta de informantes.
Valores

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

decimais.

Estrutura

Tipo 4 — Construcdo 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 (item 2.1).

INFORMAGAQ PUBLICA — PUBLIC INFORMATION
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Calculo

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

critérios:

1. Primeiro dia util de cada més;

2. Ultimo dia Gtil 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, ...);
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 veértice 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).
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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 célculo t.
Se CpInformantes;, # @ > MedCpInfo;, = mediana(cp[nformantesi,t)

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

houve informacéo.
CpInfoy,. = MedCplnfo;,

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

Equacéo 2.1.1.

Ap —Ag (3.1.1)
ky — kg

CpInfoy,. = CpInfoy, ;1 + A4 +

Em que:
Ag = Cp]nfoka,t - Cp]nfoka,t—l
A, = Cplnfokp_t - Cplnfokp_t_l

Expectativa da inflagéo

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

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

que h& informacéo conforme a Equacgéo 2.1.2.
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(1+ gt
E(IPCA);, = Arredondar( 50 X 100; 2 (3.1.2)

CpInfoy, 252
(” 100 )

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

abranger todos os vértices i. Considerando as seguintes situagdes:

1. Se k;=0— E(IPCA)y, =0
2. Se E(IPCA);; # ® - E(IPCA),. = E(IPCA);,

Caso haja algum E(IPCA),, = @, isto €, que ndo houve informagdo para nenhum
vértice i contido em k;, entdo realiza-se uma estimativa de cupom para k;, a

partir do pool de informantes, conforme a Equagéo 3.1.1.

Céalculo do Cupom

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

vértice, conforme Equacéo 3.1.3.

DU;,t

PRE; ,\ 252
(1 t 100’)
Cp;+ = Arredondar 555 — 1 [ X 100; 2 (3.1.3)

E(IPCA),..\PU;
<1+ ( )kl,t> 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 veértices ndo contidos na curva
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intermediaria, o cupom IPCA ¢é calculado pela interpolacdo da curva

intermediaria utilizando a formula Interpolation252Year.

3.2 DI XIPCA: cupom limpo (DPL)

Definicao

A curva cupom limpo de DI X IPCA (DPL) corresponde a curva da estrutura a
termo de cupom limpo de IPCA. Qual é construida a partir da estrutura a termo
da taxa do contrato futuro de cupom de IPCA (DAP) calculado a partir da

negociacao do contrato e da inflacdo implicita nas taxas indicativas das NTN-Bs.
Valores

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

decimais.

Estrutura

Tipo 5 — Construcdo Complexa
Insumos

e [PCAofy: numero indice da inflacdo oficial para o0 més M. Fonte IBGE;

® IPCAy, cviq- taxa prévia da inflagdo. Fonte Anbima;

o [PCAjzapreviq: Prévia da inflagéo para o més seguinte. Fonte Anbima;

e (DI taxa CDI em porcentagem ao ano. Fonte B3;

e Expectativa IPCA Focus: expectativa mensal do IPCA, publicado
semanalmente no Relatério de Mercado Focus. Fonte Banco Central do
Brasil (BCB);

e TaxaAnbimayryg,: Taxas Indicativas NTN-B publicadas diariamente.
Fonte Anbima;

e PRE: curva PRE (item 2.1).
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Calculo

Vértice 1 dia util

Onde:

252
CDI Y252
100 4

EIPCAO DUrsares /
l —100 |

DPLy: =

DU;s4,15p- CONtagem de dias Uteis entre o dia 15 imediatamente anterior
(15a) (exclusive) e o dia 15 imediatamente posterior (15p) (inclusive);

15a: € 0 15° dia, imediatamente anterior a data de célculo, corrigido para
o proximo dia util. Caso a data de calculo seja o préprio dia 15 corrigido,
considera ele inclusive;

15p: é 0 15° dia, imediatamente posterior a data de calculo, corrigido para
o proximo dia util. Caso a data de calculo seja o proprio dia 15 corrigido,
considera o dia 15 do proximo més;

EIPCA, é o fator de variacdo mensal da inflacdo IPCA definido como:

a) Caso o Numero indice IPCA do IBGE para o més de referéncia
atual ( IPCAofy, ) tenha sido divulgado (DtDivulgacao; s, sp) € @
data de calculo (t) estiver antes do dia 15 imediatamente posterior
(15p) , ou seja DtDivulgagdo sq 5, < t < 15p , a variagao IPCA
sera dada pela variagéo entre o Nimero indice atual e o Nimero

indice do més anterior.

IPCAofy
EIPCA, = (—) —1]x100
0 < IPCAofy_4 )X

e 15a: € o 15° dia, imediatamente anterior a data de calculo,
corrigido para o préximo dia util. Caso a data de calculo seja o
préprio dia 15 corrigido, considera ele inclusive.
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e 15p: é 0 15° dia, imediatamente posterior a data de calculo,
corrigido para o proximo dia util. Caso a data de célculo seja o
préprio dia 15 corrigido, considera o dia 15 do proximo més.

® DU;sq15p- CONtagem de dias Uteis entre o dia 15 imediatamente
anterior (15a) (exclusive) e o dia 15 imediatamente posterior
(15p) (inclusive)

e DtDivulgacio; s, s, € a data de divulgacdo do numero indice
IPCA do IBGE, publicado entre os dias 15 anterior (15a) e o dia
15 posterior (15p): 15a < DtDivulgacdo;sg 15, < 15p.

b) Caso contrario, a variacdo do IPCA sera dada pela ultima prévia
para o més de referéncia atual, divulgada pela Anbima, em
percentual (% ao més):

EIPCAy = IPCApreviq

Vértices coincidentes com vencimentos do DAP

a. Se o DAP teve preco formado no call de fechamento (ver manual de
aprecamento de contratos futuros para maiores detalhes), o vértice da DPL
assume a taxa definida no call, com a taxa em porcentagem arredondada em
3 casas decimais.

b. Caso contrario sera utilizado a taxa obtida pela Metodologia Fallback
DAP/Cupom Limpo IPCA, descrita na sequéncia. A taxa DPL_Fallback,, ;, em
porcentagem, é arredondada em 6 casas decimais.

DPL, . = DPL_Fallback,, ;

Vértices ndo coincidentes com vencimentos do DAP

a. Primeiro calcula-se a inflagdo implicita nos vértices anteriores, ou seja, para

Arti ini : . .. 1+Pre
o vértice n definido nos passos anteriores: implicita, ; = QtPreny)
’ (1+DPLpyt)
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b. Depois € aplicada a interpolacéo Flat Forward 252 (item 1.4.2) para obter os
vértices restantes.
c. Terceiro, e ultimo passo, os vértices do segundo passo séo transformados

(1+Prent)

——=— — 1 para todos os vértices n.
(1+implicitan )

novamente no cupom: DPL, , =

Metodologia Fallback DAP/Cupom Limpo IPCA

Para os veértices coincidentes com vencimentos do DAP, a taxa para o Fallback

sera obtida seguindo o0s seguintes passos:

a. Para o 1° vencimento do DAP, caso se encontre no periodo entre a data de
divulgacéo da inflagéo oficial pelo IBGE, inclusive, e o dia util anterior ao
vencimento, a taxa para o Fallback do 1° vencimento seré calculado pela
seguinte férmula:

DPL_Fallbacklg DAP

252/d
u

TPTé%)ngAP du/252
( 100 +1)

—1 |*100
Inflacao du/DUlSa,lSp
(P06 1)

100

Onde:

e DPLi.pap = preco de ajuste em taxa do primeiro vencimento do DAP;

e TPréhP4? = taxa Pré para o vértice coincidente com o primeiro
vencimento do DAP. Quando o prazo coincidir com “1 dia util” a Taxa Pré
sera exatamente a taxa CDI referencial do dia;

e Inflacio =taxa de variacdo do IPCA oficial divulgada pelo IBGE (taxa de
variacao);

e du = dias Uteis entre a data de calculo (exclusive) até o vencimento

(inclusive);
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e DU;sq15p- CONtagem de dias Uteis entre o dia 15 imediatamente anterior

(15a) (exclusive) e o dia 15 imediatamente posterior (15p) (inclusive);

b. Caso nao atenda ao passo a, e, se o0 vencimento n do DAP coincidir também
com um vencimento de NTN-B, o vértice sera obtido somando o Casado do
Cupom IPCA (Casado,), e a taxa do titulo pablico com Cupom IPCA do
mercado secundario (NTNB/™'a) do dia de célculo. Descrevemos a forma

de obtencgéo do Casado,  no topico “Casado Cupom IPCA” abaixo
DPL_Fallback,, = NTNBA’™a + Casado, ,

c. Caso nédo atenda aos passos anteriores, usa-se a curva DPL Tedrica do dia
de calculo, e aplica-se a ela o spread entre a DPL Tedrica e a taxa do DAP
apurada no dia util anterior para o vértice. A obtencdo da DPL tedrica é
descrita no tépico “DPL Tedrica” abaixo.

DPL_Fallback, s = DPL_Teorica,; + Spread_Teorica, ;4

Sendo:

Spread_Teorica,,_1 = DAP, sy — DPL_Teorica, ;4

A taxa diferencial Spread_Teorica, .1, €m porcentagem, para o dia anterior,

é arredondada em 4 casas decimais.

Casado Cupom IPCA

O Casado do Cupom IPCA (Casado,,) € o diferencial, para um determinado
prazo n, entre a taxa de negociac¢do do Futuro de Cupom IPCA (DAP) DAP,,, e
a taxa cupom do mercado secundario dos titulos publicos com indexacao IPCA

(NTN-B) NTNB,,,, para 0 mesmo prazo n.
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Casadoy,,; = DAP,; — NTNB,,

A informacéo do Casado para os vencimentos (Casado,.), sera capturada
atraveés de Pool de Informantes, coletados na mesma data de célculo. Para mais
informacdes ver metodologia do modelo de precificagcdo do futuro de Cupom
IPCA (DAP), ver o Manual de Aprecamento — Futuros, no capitulo 1.8, na
descricdo do modelo para o P3, e nos parametros de validagdo do mesmo
(parametros Numero Minimo de Informantes e Volume de Negociagao)

contidos na "Tabela 6” do Anexo de Parametros Mensais - Futuros.

Quando a informacéo atender aos parametros acima, esta sera consolidada por

vencimento, usando a média de cada informante i dentre os M informantes.

M i
i=1 Casadoy, ¢
M

Casado,; =

No caso de apenas alguns vencimentos atenderem aos parametros acima
(vencimentos atualizados Casado;), e outros vencimentos ndo atendam
(vencimentos nao atualizados Casado,), 0s vencimentos nao atualizados
(Casado,) serdo obtidos a partir dos vencimentos atualizados (Casado;),

considerando:

e a interpolacdo Flat Foward 252 (vide Capitulo 1.4.2, do Capitulo de
Disposi¢des Gerais desse manual), no caso da existéncia de um
Casado; com prazo DU; em dias Uteis menor que o prazo interpolado DU,
em dias Gteis, E uma informacgédo Casado; com prazo DU; em dias Uteis
maior que o prazo interpolado DU, em dias Uteis, ambos obtidos com
informacdo coletada conforme parametros acima. Ambos Casado; e
Casado;, a serem utilizados, seréo os mais proximos em prazo, anterior e
posterior ao Casadoy,:

e caso contrario, sera utilizada Extrapolagéo Flat (vide Capitulo 1.4.8e 1.4.9
do Capitulo de Disposi¢cdes Gerais desse manual), com a repeticdo do

Casado;, com 0 prazo mais proximo ao Casado,, € obtido com a
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informacé&o coletada conforme parametros acima, com prazos anterior OU

posterior, de acordo com o0 caso.

Caso nenhum vencimento atenda aos parametros, o valor do casado sera

considerado o obtido no fechamento do DAP do dia anterior (Casadon;_,):
Casado,, = CasadoB3_, = DAPFINIL — NTNBjpbima
Onde:

DAP['N4" é o ajuste final do contrato do DAP, obtido no fechamento do dia de

negociacao anterior;

NTNBj#Pima é a taxa do titulo publico com Cupom IPCA do mercado secundario,

obtida no fechamento do dia de negociagao anterior, e divulgada pela Anbima.

A taxa diferencial CasadoZ?_,, em porcentagem, para o dia anterior, é

arredondada em 4 casas decimais.
DPL Tedrica

a. Vértices inferiores a 2 anos (inclusive):

252
DU, DU,

TPré?} 252
(1 + D11/100)
DU,

Prémio 252
(1 + NTNBm / 100) (FatorIPCA,)

DPL_Teorica,; =

onde:

e n:indexador referente aos vencimentos do Contrato Futuro de Cupom de
IPCA até o prazo de 2 anos (inclusive);

e DPL_Teorica,,: cupom IPCA extraido dos precos das NTN-Bs para o n-

eésimo vencimento do Contrato Futuro de Cupom de IPCA;
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o TPréj;,: taxa prefixada para o prazo do n-ésimo vencimento do Contrato
Futuro de Cupom de IPCA, calculada por meio da interpolacdo
exponencial da curva PRE (item 2.1);

e FatorIPCA,: fator correspondente ao IPCA mensal acumulado entre a
data de céalculo e a data de vencimento do n-ésimo vencimento do
Contrato Futuro de Cupom de IPCA, conforme o célculo descrito na se¢éo
abaixo “Fator IPCA Mensal Focus/Anbima”;

e DU, : numero de dias de saques entre a data de calculo e a data de
vencimento do n-ésimo vencimento do Contrato Futuro de Cupom de
IPCA,

e Prémioyryg,,: Prémio, em base anual, entre (i) a inflagdo implicita no
preco do m-ésimo (ndo definido diferentemente para cada n vértice, e sim
para cada vencimento m de NTNBs) vencimento de NTN-B e (i) a
expectativa de mercado para o IPCA. O calculo do prémio sera detalhado
na secgao abaixo “Calculo Prémio NTNB”. A determinacao do indice m da
NTNB cujo prémio sera utilizado, sera tal que:

o DU, prazo em dias uteis do vencimento da NTNB, seja o prazo
estritamente menor que DU,;

o Quando o prazo DU,, do vértice for maior que o prazo DU,, do maior
vencimento de NTNB,, cujo prazo DU,, seja menor que 2 anos, 0
prémio a ser utilizado na férmula sera o da M-ésimo vencimento da
NTNB.

b. Os demais veértices serdo calculados por interpolacéo Flat Forward 252
(item 1.4.2) e extrapolacéo Flat Forward 252 (item 1.4.6 e 1.4.7)

A taxa final (em porcentagem) é arredondada em 7 casas decimais.

Célculo Prémio NTNB
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O prémio, em base anual, entre a inflagdo implicita no preco do m-ésimo da
NTN-B e a expectativa de mercado para o IPCA (calculada na sec¢éo abaixo

“Fator IPCA Mensal Focus/Anbima”), € obtido pela seguinte férmula:

Prémioyyyg,,

100

. DUmy
TaxaAnbLmaNTNBm) 252

100 *x FatorIPCA,, J

//[ (1 + TPréE’h)DUm/ZSZ ZSZ/Dum\ \
i‘ ‘ | -1 |+ 100
\[(r+ /

onde:

e Prémioyryg,,: Prémio sobre a Inflagdo Implicita da m-ésimo vencimento
da NTNB, publicado pela Anbima;

e TaxaAnbimayryg,, : taxa indicativa (cupom) da m-ésimo vencimento da
NTNB, publicado pela Anbima,;

e FatorIPCA,,: fator correspondente ao IPCA mensal acumulado entre a
data de calculo e a data de vencimento do m-ésimo vencimento da NTN-
B, calculado conforme a segao abaixo “Fator IPCA Mensal
Focus/Anbima”;

e DU, : numero de dias de saques entre a data de calculo (exclusive) e a
data de vencimento (inclusive) do m-ésimo vencimento da NTN-B;

e TPréj,,: taxa prefixada para o prazo do m-ésimo vencimento da NTN-B,

calculada por meio da interpolacao exponencial curva PRE (item 2.1).

Fator IPCA Mensal Focus/Anbima

O Fator de Expectativa IPCA Acumulado mensalmente sera calculado pela
seguinte férmula para cada més m.
a. Sem = 0, ou seja, para o calculo do fator considerando o vencimento

do préximo dia 15 posterior & data de célculo (15p):
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EIPCA R
DUssq,
FatorIPCA = (1+ %/ 100)”

b. Se m > 1, ou seja, para o célculo do fator considerando os vencimentos

nos dias 15 dos meses seguintes, até a expectativa IPCA do ultimo més
divulgada pelo Focus/BACEN:

onde:

DUt,lSp m

FatorIPCA, = (1+EIPCAs | YP0isuasr 1—[(1 LEIPCAy

=1

m: € 0 numero inteiro e representa o nimero de meses cheios
entre a data de célculo e o vencimento a ser calculado;
EIPCA,: projecao do IPCA em % a.m. (porcentagem ao més)
divulgada pela Anbima ou a prépria inflagdo do més vigente,
caso divulgada;

15a: € o 15° dia, imediatamente anterior a data de calculo,
corrigido para o préximo dia util. Caso a data de calculo seja o
préprio dia 15 corrigido, considera ele inclusive.

15p: é o 15° dia, imediatamente posterior a data de calculo,

corrigido para o préximo dia Gtil. Caso a data de calculo seja o
préprio dia 15 corrigido, considera o dia 15 do préximo més.
DU;s4,15p: CONtagem de dias Uteis entre o dia 15 imediatamente
anterior (15a) (exclusive) e o dia 15 imediatamente posterior
(15p) (inclusive)

DU, sp: contagem de dias Uteis entre a data de calculo (t)
(exclusive) e o dia 15 imediatamente posterior (15p) (inclusive)
EIPCA;: expectativa de mercado para o IPCA, em % a.m.
(porcentagem ao més) do més i, divulgada pelo Banco Central

do Brasil no Focus — Relatério de Mercado.

O Fator Acumulado mensalmente (FatorIPCA,,) € arredondado em 8 casas

decimais ap0s a virgula.

Quando a prévia IPCA Anbima para a expectativa de mercado para o

proximo més de referéncia (IPCAza previq) for divulgada pela Anbima, esta
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substituira a expectativa divulgada pelo Banco Central do Brasil no Focus —
Relatério de Mercado (EIPCA;-,). Para efeito de utilizacdo, a prévia Anbima

sera utilizada no dia util seguinte a publicacéo.

3.3 DI X IGPM (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 inflagcdo implicita nos valores do cupom sujo

obtidos por coleta de informantes.
Valores

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

decimais.

Estrutura

Tipo 4 — Construcdo Simples
Insumos

e Calendario de divulgacdo do IGPM da Fundagéo Getulio Vargas (FGV);

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

e PRE: curva PRE (item 2.1).

Fallback
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e Em caso de ndo haver informacdes apuradas pela coleta no pool de
informantes, a expectativa de inflacdo IGP-M, calculada pela Equagao
3.3.2, sera obtida no Relatorio FOCUS divulgado pelo BACEN, através da

consulta Séries de Estatisticas Consolidadas.

Célculo

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

critérios:

7. Primeiro dia util de cada més;

8. Ultimo dia Gtil de cada més;

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

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

11.Datas de divulgacao 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 vertice 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 (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.

Cupom dos Informantes:
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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 célculo t.
Se cpInformantes; # @ - MedCpInfo;, = mediana(cplnformantesi,t)

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

houve informacéo.
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 variagdes de um dia, conforme

Equacéo 3.3.1.

Ap —Ag (3.3.1)

CpInfoy.. = CpInfog. -1 + Ay +———
v v ky —kq

Em que:

Aq = CpInfoy,c — CpInfoy, -1

A, = CpInfoy,, — CpInfoy, ¢y

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

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

gue ha informacéo, conforme a Equacao 2.2.2.

DUi,t
PRE; + 252
(1 100’)
E(IGPM);, = Arredondar 50 X 100; 2 (3.3.2)
CpInfoy, .\ 752
\(1 + =00 )

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

abranger todos os vértices i. Considerando as seguintes situacoes:

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

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

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

partir do pool de informantes, conforme a Equagéo 3.3.1.
Calculo do Cupom

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

vértice, conforme Equacao 3.3.3.

DU;,t
PRE; ,\ 255
(1'* 100 )

Cp;+ = Arredondar —1|x100; 2 (3.3.3)

252

E(IGPM);. ¢+ \PVit
(1 £

100

Curva final de DI x IGPM (DIM)
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A curva final de DI x IGPM (DIM) é formada pelos vértices padronizados
(utilizados para todas as curvas). Para os veértices ndo contidos na curva
intermediaria, o cupom IGPM ¢é calculado pela interpolacdo da curva
intermediéria utilizando a férmula Interpolation252Year.
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4

Curvas de Moedas

4.1 Forward de Reais x Délar (PTX)

Definicao

Estrutura a termo da relacdo entre da taxa de cambio Reais por Dolar.

Valores

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

Estrutura

Tipo 4 — Construcéo Simples

Insumos

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

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

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

Curva de Cupom Sujo de Délares (DOL) = Divulgada diariamente pela
B3, conforme modelo de célculo indicado no item 4.4.

Célculo

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

Demais Vértices:

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

C

(8 )
\1 +(con - 32060)/

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

PRE, = Taxa Pré Fixada no vértice n, capturada da curva PRE (item 2.1);
CD n = Cupom de Dolar Sujo no vértice n, capturado da curva DOL (item 4.4);

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;

4.2 Forward de Reais x Euro (EUR)

Definicao

Estrutura a termo da relag&o entre da taxa de cambio Reais por Euro.
Valores

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

Tipo 4 — Construcdo Simples
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Insumos

e Curvade Juros Pré Fixada (PRE) = Curva de juros divulgada
diariamente pela B3 (item 2.1);

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

e Doélar Cupom Limpo = Taxa de Cambio Reais por Délares apurado pela
B3 a partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Nota técnica
da Taxa de cambio referencial disponivel no site da B3.

e Curvade Cupom de Euro (EUC) = Divulgada diariamente pela B3,
conforme modelo de célculo indicado no item 4.6.

Célculo

e Todos os Vértices:

Utiliza-se a formula abaixo para definir todos os vértices da curva:

DUy,
< (PRE )252
100
TC , = DC, * Reais x Euro
1+ (CE n* 35580

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

PRE, = Taxa Pré Fixada no vértice n, capturada da curva PRE (item 2.1);
CE n = Cupom de Euro no vértice n, capturado da curva EUC (item 4.6);

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

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

DC n = Dias corridos do vértice n;
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4.3 Forward de Reais x JPY (JPY)

Definicao

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

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

Tipo 4 — Construcéo Simples

Insumos

e Curvade Juros Pré Fixada (PRE) = Curva de juros divulgada
diariamente pela B3 no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de
Mercado para Swaps (item 2.1);

e Spot de lenes X Délar = Taxa de Cambio de lenes por Délar capturada
da Refinitiv as 16:00;

e Doélar Cupom Limpo = Taxa de Cambio Reais por Délares apurado pela
B3 a partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Nota técnica
da Taxa de cambio referencial disponivel no site da B3;

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

conforme modelo de célculo indicado no item 4.7.
Célculo

e Todos os Vértices:

Utiliza-se a formula abaixo para definir todos os vértices da curva:
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DU,

PRE, \\**?

/ <1 + (0 ))

TC , = DC | Tx Reais x lenes
n

l\l +(crn - 36.000)/

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

PRE, = Taxa Pré Fixada no vértice n, capturada da curva PRE (item 2.1);
CIn = Cupom de lene no vértice n, capturado da curva YCL (item 4.7);

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

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

DC n = Dias corridos do vértice n;

4.4 Curvade Cupom de Doélar Sujo (DOL)

Definicao

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

negociados na B3.

Valores

Valor em taxa, com 3 casas decimais, arredondado na 32 casa decimal.
Estrutura

Tipo 4 — Construgdo Simples
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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 (t0);

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:

DU,

CDItO 252
B (1 +( 100 )> 36.000
TCn= ptax e T
ptax ¢4

TC , = 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;
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e Vértices Moveis:
Utiliza-se as taxas dos contratos futuros de DDI em seus respectivos

vértices para definicdo dos vértices moveis da curva DOL.

e Veértices Intermediérios:
Utiliza-se a formula de Interpolacéo verificada no item 1.4.3 para

encontrar os valores entre os vencimentos de DDI.

e Vértices Longos:
Utiliza-se a féormula de Interpolacéo verificada no item 1.4.3 para
extrapolar os veértices posteriores ao ultimo vencimento conhecido de
futuros de DDI.

4.5 Curvade Cupom de Dolar 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 — Construcdo Simples

Insumos

e Futuro de Cupom Cambial (DDI) = Contratos Futuros de Cupom

Cambial negociados em seus vencimentos na B3;
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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 Ddlar Cupom Limpo = Taxa de Cambio Reais por Délares apurado pela
B3 a partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Nota técnica

da Taxa de cambio referencial disponivel no site da B3.

Célculo

e \Vértice 1;

/ DU,

CDItO 252 \
(1 +( 100 )> 36.000
TC , = -1 |=*

ptax DCn
Dol CL .,

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

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

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

Dol CL;, = Taxa de Cambio Dolar Cupom Limpo apurado pela B3 a partir
das 15:30 com pool de informantes, conforme Nota técnica da Taxa de

cambio referencial disponivel no site da B3;
DU n = Dias Uteis do vértice n;
DC n = Dias corridos do vértice n;

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

formula abaixo:

TC (1 N DDI, DC ) (DOL CLm) L 36.000
= * | —m8] — k
" 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;

Dol CL,, = Taxa de Cambio Délar 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;

Vértices Intermediarios:
Utiliza-se a formula de Interpolacéo verificada no item 1.4.3 para

encontrar os valores dos vértices intermediarios.

Vértices Longos:
Utiliza-se a formula de Interpolacéo verificada no item 1.4.3 para
extrapolar os veértices posteriores ao ultimo vencimento conhecido de

futuros de DDI limpo.
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4.6 Curvade Cupom de Dolar Limpo (DCL)

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 — Construcdo 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
em t0;

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

e Dodlar Cupom Limpo = Taxa de Cambio Reais por Délares apurado pela
B3 a partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Nota técnica
da Taxa de cambio referencial disponivel no site da B3.

Célculo

e Vértice 1;

l( () ) ). s
\\ J
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TC , = 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 t-
0;

o Dol CL,, = Taxa de Cambio Délar Cupom Limpo apurado pela B3 a
partir das 15:30 com pool de informantes, conforme Nota técnica da

Taxa de cambio referencial disponivel no site da B3;
DU n = Dias uteis do vértice n;
DC n = Dias corridos do veértice n;

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

formula abaixo:

c (1 , Do ) (DOL CLt0> ), 36:000
= E 3 | —m—m—m@m | — *
n 36.000 ") \Ptax,, DC,

TC ,, = Taxa de Cupom Cambial Limpo no vértice n;
DDI,, = Taxa de Futuro de DDI no vértice n divulgadas pela B3;

Dol CL,, = Taxa de Cambio Délar Cupom Limpo apurado pela B3 na
data tO;

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

DC n = Dias corridos do vértice n;
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e Veértices Intermediérios:
Utiliza-se a formula de Interpolacéo verificada no item 1.4.3 para

encontrar os valores dos vértices intermediérios.

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

futuros de DDI limpo.

4.7 Curvade 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 — Construcdo Simples

Insumos

e Curva Cupom de Délar Limpo (DOC) = Curva de Cupom de Délar
Limpo (item 4.5), divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o codigo DOC;

e Curvade Spread de Euro (SDE) = Curva do diferencial de juros de

Délar Americano x Euro (item 4.9), divulgada diariamente pela B3 no
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arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
codigo SDE;

Célculo

e Todos os Vértices da Curva EUC:

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

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

DOC, = Taxa de Cupom de Dolar Limpo (DOC) no vértice n (item 4.5);
SDE, = Taxa de Spread de Euro (SDE) no vértice n (item 4.9);

DC n = Dias corridos do vértice n;

4.8 Curvade Cupom de JPY (YCL)

Definicao

Curva de Taxas de Cupom de JPY.

Valores

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

Tipo 4 — Construcéo Simples

Insumos
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e Curva Cupom de Délar Limpo (DOC) = Curva de Cupom de Dolar
Limpo (item 4.5), divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado
Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o codigo DOC;

e Curvade Spread de JPY (SYD) = Curva do diferencial de juros de
Ddlar Americano x lene japonés (item 4.12), divulgada diariamente pela
B3 no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps,

com o codigo SYD;
Calculo

e Todos os Vértices da Curva YCL:

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

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

DOC,, = Taxa de Cupom de Dolar Limpo (DOC) no vértice n (item 4.5);
SYD,, = Taxa de Spread de lene japonés (SYD) no vértice n (item 4.12);

DC n = Dias corridos do vértice n;

4.9 Curvade Spread de Euro (SDE)
Definicao
Curva do diferencial de taxa de juros de Dolar Americano (TUS) x Euro (TEU).

Valores

Valor em preco (spread), com 2 casas decimais, arredondado na 22 casa

decimal.
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Estrutura
Tipo 4 — Construcdo Simples
Insumos

e Curvade taxa de juros de USD (TUS) = Curva de juros de Dolar
Americano das 16:00 horario local, divulgada diariamente pela B3 no
arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
codigo TUS;

e Curvade taxa de juros de EUR (TEU) = Curva de juros de Euro das
16:00 horario local, divulgada diariamente pela B3 no arquivo Mercado

Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o codigo TEU;

Célculo

e Todos os Vértices da Curva SDE:

TC, = (TEU, — TUS,,)

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

TEU, = Taxa de Juros de Euro (TEU) no vértice n;

TUS,, = Taxa de Juros de Délar Americano (TUS) no vértice n;

4.10 Curva de Spread de GBP (SGP)
Definicao

Curva do diferencial de taxa de juros de Dolar Americano (TUS) x Libra Esterlina
(TGP).

Valores
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Valor em preco (spread), com 2 casas decimais, arredondado na 22 casa

decimal.

Estrutura

Tipo 4 — Construcéo Simples
Insumos

e Curvade taxa de juros de USD (TUS) = Curva de taxa de Juros de
Dolar Americano das 16:00 horério local, divulgada diariamente pela B3
no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
codigo TUS;

e Curvade taxa de juros de GBP (TEU) = Curva de taxa de Juros de
Libra Esterlina das 16:00 horario local, divulgada diariamente pela B3 no
arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
codigo TEU,

Célculo

e Todos os Vértices da Curva SDE:

TC, = (TEU, — TUS,)

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

TEU, = Taxa de Juros de Libra Esterlina (TEU) no vértice n;

TUS,, = Taxa de Juros de Délar Americano (TUS) no vértice n;

4.11 Curva de Spread de MXN (SMX)

Definicao
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Curva do diferencial de taxa de juros de Dolar Americano (TUS) x Peso Mexicano
(TMX).

Valores

Valor em preco (spread), com 2 casas decimais, arredondado na 22 casa

decimal.

Estrutura

Tipo 4 — Construgéo Simples
Insumos

e Curvade taxa de juros de USD (TUS) = Curva de taxa de Juros de
Dolar Americano das 16:00 horério local, divulgada diariamente pela B3
no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
cédigo TUS;

e Curvade taxa de juros de MXN (TMX) = Curva de taxa de Juros de
Peso Mexicano das 16:00 horario local, divulgada diariamente pela B3
no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
codigo TMX;

Célculo

e Todos os Vértices da Curva SMX:

TC, = (TMX, — TUS,)

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

TMX,, = Taxa de Juros de Peso Mexicano (TMX) no veértice n;

TUS,, = Taxa de Juros de Délar Americano (TUS) no vértice n;

INFORMAGAQ PUBLICA — PUBLIC INFORMATION

55



4.12 Curva de Spread de JPY (SYD)
Definicao

Curva do diferencial de taxa de juros de Dolar Americano (TUS) x lene japonés
(TIP).

Valores

Valor em preco (spread), com 2 casas decimais, arredondado na 22 casa

decimal.

Estrutura

Tipo 4 — Construcdo Simples
Insumos

e Curvade taxa de juros de USD (TUS) = Curva de taxa de Juros de
Dolar Americano das 16:00 horério local, divulgada diariamente pela B3
no arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
codigo TUS;

e Curvade taxa de juros de JPY (TJP) = Curva de taxa de Juros de lene
japonés das 16:00 horério local, divulgada diariamente pela B3 no
arquivo Mercado Derivativos — Taxas de Mercado para Swaps, com o
codigo TJP;

Célculo

e Todos os Vértices da Curva SYD:

TC, = (TJB, — TUS,)

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

TJB, = Taxa de Juros de lene japonés (TJP) no vértice n;
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TUS,, = Taxa de Juros de Délar Americano (TUS) no vértice n;
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5  Curvas de indices

5.1 CurvaIBrXx50 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 — Construgéo 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

Célculo

e Vértice 1: valor do indicador indice Brasil - 50 de fechamento do dia t.

e Vértices nao interpolados: Correspondentes aos vencimentos do
contrato futuro de indice Brasil-50 (IBrX-50);

e Vértices interpolados: valores calculados com a funcéo de interpolagéao

1.4.1 Interpolacdo Exponencial 252;
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e Apds o ultimo vértice ndo interpolado: repete para os demais o
altimo vértice ndo interpolado.

e Base de Interpolagédo: 252 (Dias uteis).

5.2 Curva indice Bovespa (INP)
Definicao

A curva indice Bovespa corresponde a curva de indices construida a partir dos

precgos de ajustes dos vencimentos do Contrato Futuro de Ibovespa (IND).
Valores

Pontos de indice.

Estrutura
Tipo 4 — Construgdo Simples
Insumos

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

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

Calculo

e Vértice 1: valor do indicador indice Ibovespa de fechamento do dia t.
e Vértices ndo interpolados: Correspondentes aos vencimentos do

contrato futuro de Ibovespa
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Vértices interpolados: valores calculados com a fungéo de interpolagéo
1.4.1 Interpolagéao Exponencial 252;

Apds o ultimo vértice ndo interpolado: repete para os demais o Ultimo
vértice ndo interpolado.

Base de Interpolacédo: 252 (Dias uteis).
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6 DISPOSICOES FINAIS

Inicio de vigéncia da 12 versao: 01/01/2020

12 versado: 13/12/2019
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