TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

Metodologia de Céalculo dos Titulos Publicos Federsi
Ofertados nos Leildes Primarios

O objetivo deste guia é facilitar o entendiments dwestidores sobre algumas peculiaridades
pertencentes aos titulos da Divida Publica Moliidfederal Interna (DPMFi). Mostramos
abaixo como sao calculados os juros e o principsitifulos publicos federais ofertados no leildo
primario. Seguem algumas tabelas com as princiggiacteristicas dos titulos e as regras de
arredondamento e truncamento que permitirdo calcldaforma precisa o preco, a taxa ou a
cotacdo do papel. Além disso, para cada tituloigailslerd apresentado um exemplo hipotético
demonstrando todos os passos e detalhes que dewelrssrvados.

A Tabela 1 (abaixo) apresenta as caracteristicagitibos publicos federais ofertados no leildo
primario.

TABELA 1
Caracteristicas Gerais dos Titulos Publicos Federi
Titulo indice Cupom de Vencimento Tio Valor de Face no
Juros mais longo p Vencimento
LTN
(Letra do Tesouro Zfrr')r:g:és
Nacional)
Prefixado R$ 1.000,00
NTN-F 10% a.a.
(Nota do Tesouro pago 1’%‘2%'5
Nacional — Série F) semestralmente
IPCA
. 6% a.a.
NTN-B indice de pregos °
(Nota do Tesouro pago Aprox.
Nacional — Série B) Fonte: IBGE semestralmente 40 anos
(www.ibge.gov.br) N
Indexado a
inflacéo
IGP-M
. 6 0u 12% a.a.
NTN-C indice de pregos ° Aprox
(Nota do Tesouro pago o5 ano.s
Nacional — Série C) Fonte: Fov semestralmente
(www.fgv.br)
Selic
LFT Taxa de juros
(Letra Financeira do SAF;LO(Z(S. Flutuante
Tesouro) Fonte: Banco Central
(www.bcb.gov.br)

Fonte: STN.
Obs: Modalidade dos titulos => escriturais, noniwoate negociaveis.



Além das caracteristicas, € importante menciondbdrasulas utilizadas no célculo de precos,
taxas e cotacdes. Como alguns papéis pagam jumssBais ao longo de suas vidas e outros
ndo, algumas particularidades na precificacdo dessrrobservadas. Ademais, € importante notar
que, no caso de titulos com taxas pos-fixadastag®&o precisa ser obtida antes do calculo do
preco do titulo em si.

A Tabela 2 mostra as principais formulas utilizagasa o calculo do preco e da cotacdo de cada
papel.

TABELA 2
Férmulas Utilizadas para o Calculo de Preco e
Cotacao dos Titulos Publicos Federais

Valor Nominal

Titulo Preco Atualizado Cotacéo
(VNA)
LN 1.00000
(Letra do Tesouro du - -
Nacional) (1 + taxa)z?z
1000<(110°-5—1) 1ooo<(110°~5—1)
dul * du2 *
NTN-F (1+taxa) Y52 (1+taxg %252
(tha do Tegquro -
Nacional — Série F) . 1000k 1;]_00.5 -
dun
(1+taxa) 452

NTN-B
(Nota do Tesouro
Nacional — Série B)

Cotagdo (%) * VNA

Fator de atualizagao

do IPCA entre a data

base (15/07/2000) e

a data da liquidagéo
do negécio.

'NTN-C

Fator de atualizagado
do IGP-M entre a
data base

. 100<!106°-5 )

100<(1060'5—1) . 100><(1060'5—1) .
dul duz
(1+taxa) UASZ (1+taxa) uész

(Nota do Tesouro Cotacao (%) * VNA dun
" e (01/07/2000) e a
Nacional — Série C) data da liquidacao (1+taxa) 252
do negécio.
Fator de atualizagado 100
LFT = da Selic entre a data - -
Cotacao (%) * VNA

(Letra Financeira do ¢do (%) base (01/07/2000) e du
Tesouro) a data da liquidagdo (1 + taxa) 252

do negécio

Cotacdo => valor presente do fluxo de caixa desdado dos cupons remanescentes e do principal.

O investidor deve seguir algumas regras de trunceme arredondamento que serdo
fundamentais para se evitar pequenas diferencgsed®, bem como para calcular de forma
precisa taxas e a cotacoes.

! No caso da NTN-C com vencimento em 01/01/2031emwsos (1,06)° devem ser substituidos por (1%2)



TABELA 3
Regras para o Calculo Preciso do Preco, Cotacéo e
Taxa dos Titulos Publicos Federais

Célculo em Base 100 |Base 1000
Critério* Variavel LTN LFT NTN-B NTN-C| NTN-F
A Juros Semestrais - - 6 6 5
A Projecbes - - 2 2 -
A Fator Acumulado Taxa Selic - 16 - - -
A Fluxo de Pagamento Descontados - - 10 10 9
T Fator Pro Rata (projecdes) - - 14 14 -
T Fator Acumulado indice de Precos - - 16 16 -
T Taxa de Retorno (% aa)** 6 6 6 6 6
T VNA / VNA projetado - 6 6 6 -
T PU 6 6 6 6 6
T Exponencial de Dias 14 14 14 14 14
T Cotacéo (%) - 4 4 4 -
T Valor Financeiro 2 2 2 2 2

* Legenda: A - arredondar ; T - truncar
** Considerando que a taxa deve ser informada em termos percentuais, entdo ela deve ser truncada apés 6 casas decimais.

Fonte: STN.

Com propdsitos ilustrativos, um exemplo hipotético para cada titulo sera apresentado ressaltando
todos os detalhes e cuidados necessarios para a aplicacdo da metodologia apropriada
de precificagdo do papel.

Letras do Tesouro Nacional - LTN

» Calculo do preco

Preco= 1000 o truncar na 62 casa decimal

252
(1+ taxa}%
—

T-14
T-6

Onde:

taxa = taxa de juros anual (Padrdo du/252 % a.a. => trun6&rcaaa decimal);

du = ndmero de dias Uteis entre a data de liquidacdo (inclusive) e a data de vencimento
(exclusive).

Exemplo:

Data de Vencimento: 01/07/2010

Data de Compra: 20/05/2008



Data de Liquidacao: 21/05/2008
Taxa: 14,3600% a.a.

Dias Uteis entre 21/05/2008 e 01/07/2010: 532

Preco= 1000 = 75315323
532)  ———
(252] T-6
¥ 14360006 | T-14
T-6

e Calculo da taxa de juros anual

De forma analoga, a taxa pode ser obtida com base no preco:

5)
Taxa= {ﬂsjég - ¥ 1436006 aa.

75315323| T-14 —_—
T-6

L etras Financeiras do Tesouro Nacional — LFT

» Calculo da cotacéo

100

Cotac;élo(%)=—Olu :truncarna4®casadecimal
252
1+taxa |,
T-6

Onde:

taxa (agio ou desagio) = Taxa padrdo du/252 % a.a. => trun6acasaa decimal,
du = ndmero de dias Uteis entre a data de liquidacdo (inclusive) e a data de vencimento
(exclusive).

e Calculo do preco

T-6
—— N
Preco= Cotacaq%) * VNA projetado ; truncarnaé?® casadecimal
T-4



Onde:

VNA projetado = valor nominal atualizado até a data de liquidacéo

Exemplo:

Data de Vencimento: 07/03/2014

Data de Compra: 20/05/2008

Data de Liquidacao: 21/05/2008

Valor Nominal na data base (01/07/2000): R$ 1.000,00

Taxa: -0,0200% (Taxa padrao du/252 % a.a. => truncé* aasa decimal)

Numero de dias Uteis entre 21/05/2008 e 07/03/2014: 1459

Cotacao(%) = 100 Ti50 = 100L158%
- \_ﬂ/—J
252 T-4
I+ 002R%) |T-14
T-6

VNA em 20/05/2008 = R$ 1.000 x indice Selic Acumulado entre 01/07/2000 e 20/05/2008
= R$1000*34496942158456 R $.449,69425
A-16 T-6

Meta Selic (% a.a.) em 20/05/2008 = 11,75 % a.a.

VNA projetado em 21/05/2008 = VNA em 20/05/2008 x [(1 + Meta Seffc§)

1
R&B.449,694Z.5{ e ll75%}a~
- T-14

—
T-6 T-4
= R$.451,21535
T-6

VNA projetadoem 21/05/2008  Cotagadq%)
f—/% /_/%

Preco- R$ 3.451,2153 45 *100,1158% R$.455,21182
T-6 T-4 T-6




Notas do Tesouro Nacional — NTN-B

e Calculo da cotacéo

A-6 A-6 A—6
o 100 (1,06 - 1)| | 100x(L06%5 - 1) 100 (1.06%* )
. ofagao (9/0) - (dul ) ot ((du2) Tt T
|§ ‘ 252 I [§|
{ 1 + taxa } T’” [ 1+ taxa ] T-14 1+ taxa } T
—_— — taxa
T-6 L T—6 | L T-6 1
4-10 4-10 410

Onde:
taxa = taxa interna de retorno (Padréo du/252 % a.a. => trun6acasa decimal);

du = numero de dias Uteis entre a data de liquidagcdo (inclusive) e a data de vencimento
(exclusive).

» Calculo do preco

T-6
—
Preco=Cotagad%) * VNA projetado; truncarnab® casadecimal
—_—

T-4
Onde:

VNA projetado = valor nomiraatualizado (indice de inflagdo — IPCA acumulado desde a data
base 15/07/00 até a data de liquidacao) projetado para a data de liquidacao.

Exemplo:

Data de Vencimento: 15/08/2010

Data de Compre20/05/2008

Data de Liquidacéo: 21/05/2008

Valor na data base (15/07/2000): R$ 1.000,00

Taxa: 8,2900% (Padréo du/252 %aa => trunca&®masa decimal);

Projecéo para o IPCA abr/2008: 0,46%
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VNA em 15/05/2008 = R$ 1.000 x indice do IPCA acumulado entre 15/07/2000 e o 15° dia do
més subsequente

= R$1000*1,72692645947653 172826459

A-16

T-6

VNA em 21/05/2008 = VNA em 15/05/2008 x (1 + IP%anprl

Onde:

rf diascorridos( datadeliquidacdo- 12 diadamésatualouanterior)

prl=

_( 2105/2008 15/05/2008 _ 6

~( 15/06/2008 15/05/2008 ~ 31

" 1P diascorridos (2 diadamés posteriopuatual —15° diadonéstualouanterior)

T-14
VNA em 21/05/2008 = R$.726,926459 ‘[ B 0,46%)} = R$1.728,46136
(N —— — | —
T6 A-2 T6
Data Pgtc Fluxo de Caixe Valor Presente Dias Uteis
A-6 A-10
15/08/2008 2,956301 2,8998535976 61
15/02/200! 2,95630: 2,784005761 19C
15/08/2009 2,956301 2,6770128972 314
15/02/2010 2,956301 2,5733184988 439
15/08/2011 102,95630 86,147147396 564
Cotacdoem % (T-4): | 97,081
A6 A6 A6
corncao o)< | 100X ,06%° -1 100 {1,067 — 1) 100 [1.06% 1)
otagdo (%) = (1) (190 e | T
\2:2 \=: =)
T4 T-14 T-14
(1 +8,2900%) (1 +8,2900%) (1 +8,2900%)
L T6 1L T-6 L T1e ]
A-10 410 410
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A6 A6

100x {1,065 ~1) 100 i_ms”-f’ ]

. — 0

+ 'ﬁl - |£| _Q?,OE%H,&_:

'_:ji _151_ r—4

T-14 T-14

(1+8,2900%) (1+ 8,2900%)
N — R el
L I=6 I L I-6 .
A-10 A-10
T-4
———
Preco= R$1.728461136 97,0813% = R$1.678012540
T-6 T-6

e Calculo do Cupom de Juros (na data de pagamentaeaaimento )

Cupomde Juros=VNA* fator de juros

Onde:
fator de juros: pagamento de juros com periodi@dsemestral

Exemplo:
Data de Vencimento: 15/05/2045

Data de Pagamento de Cupom de Juros: 15/05/2008

Valor nominal na data base (15/07/2000): R$ 1.aD0,0

Valor Nominal Atualizado em 15/05/2008: R$ 1.72&229

—r8& —18
Juros=R$1.72692645% 0,02956301 =R$51,053144
(1,060'5 1)=> A8



Frederico Hartmann
Carimbo


Notas do Tesouro Nacional = NTN-C

+ Célculo da cotac&o

_{ITG .!ITG _! _ﬁ
Coracdo (%) | 100% (L06° ~1)| |100x (106" 1) 100 (1,06% )
omgao( o) N {dul (du (" durt
252 | 252 | 252
f \ el Pl
1+ taxa I T-14 (1 +faxa T-14 [ 1+ faxa T-14

\ -6/ | T-6 [\ T-6/

1-10 A-10 A-10

Onde:

taxa = taxa interna de retorno (Padréo du/252 %aa => trun6arcasa decimal);
du = ndmero de dias Uteis entre a data de liquidacdo (inclusive) e a data de vencimento
(exclusive).

e Calculo do preco

T-6
f—/%
Preco= Cotacad%) * VNA projetado; truncarnaé® casadecimal
T-4

Onde:

VNA projetado = valor nominal atualizado ( indice do IGP-M acumulado desde a data base
01/07/2000 até a data de liquidacdo) estimado para a data de liquidacao

Exemplo:

Data de Vencimento: 01/03/2011

Data de Compra: 20/05/2008

Data de Liquidacéo: 21/05/2008

Valor nominal na data base (01/07/2000): R$ 1.000,00

Taxa: 6,9000% (Padré&o du/252 %aa => trunca@masa decimal);

2 No caso da NTN-C com vencimento em 01/01/2031, os termos’@cs)em ser substituidos por (132)
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Projecéo do IGP-M mai/2008: 1,75%

VNA em 01/05/2008 = R$ 1.000 x indice do IGP-M acumulado desde a data base (01/07/2000)

até o 1° dia do més atual

R$1000* 21028055185175% 210305518

T-16

T-6

VNA em 21/05/2008 = VNA em 01/05/2008 X (1 + IGPpMeca)™

Onde:

rf diascorridos( datadeliquidacdo—1° diadanésatual)

pr=

(| 21/05/2008 01/05/2008 _ 20

( 01/06/2008 01/05/2008 31

VNA em 21/05/2008 R$2.102,8055 1
\—Q/_—J

T-6

{* "l 175%5_“
\_V_J
A-2

5

- rP diascorridos (1° diadanésposterior-1° diadanésatual)

R$212@73734
\_Q(_—J

T-6

Data Pgto Fluxo de Caixa Valor Presente Dias Uteis
A-6 A-10
01/09/2008 2,956301 2,9004761983 72
01/03/2009 2,956301 2,8053073742 198
01/09/2009 2,956301 2,7125428649 325
01/03/2010 2,956301 2,6263204830 447
01/09/2010 2,956301 2,5381301937 576
01/03/201. 102,95630 85,515396641 701
Cotacdo em % (T-4): | 99,098: |
A6 A-6 A6
) 100%[1.06%° —1) 100 1.06%° —1) 100x1,06%° - 1)
Corag¢dao (%) = \ — : < |+ |t
[P (198 [ 325
12532) {252 | 352
T-14 T-14 T4
(1+ 6,9000%) (1+6,9000%) (1+6,9000%)
L i 1L T-6 1L T-6 ]
4-10 4-10 A-10

10
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| A6 L] A6 A6

[ A 0.5 . 0,5 05) |

100x11.06™ —1 100x11.06"- —1 100x(1.06 )

( ) |+ { 5?6] ( o | = 09,0081 %
| | 7-13 ' T4 |
| (1+6.9000%) | (1+6.9000%) | (1+6.9000%)
|l rle ' T I'e . 1le i

A-10 A-10 A-10
egu= R$212G173734*99098245 R$ 2107295067
%/_/
T-6 T-4 truncama6® casadecimal

CupondelJuros= VNA fatorde juros

Onde:

Célculo do Cupom de Juros (na data de pagamento ou vencimento)

fator de juros: cupom de juros pagos semestralmente

Exemplo:

Data de Vencimento: 01/04/2021

Data de Pagamento de Cupom de Juro: 01/05/2008

Valor Nominal na data base (01/07/2000): R$ 1.000,00

Valor Nominal Atualizado em 01/04/2008: R$ 2.088,388799

PU deJuros=

—
R$208888799* ®M2956301

(1060-5—1) => A-8

T-6

——
R$61739058

11
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Notas do Tesouro Nacional — NTN-F

Preco =

Célculo do preco

A-3

1000x [11°° —1)

‘.
| 1+ faxa
_1. T;ﬁ'

| dul

| 1
252

T4

Exemplo:

4-9

Data de Vencimento: 01/01/2014

Data de Compra: 20/05/2008

Data de Liquidacédo: 21/05/2008

A-5

1000 (1.1°° )

‘ 1+ taxa

|n"'~'r-'|

|

|1'1+

T-6/

A-9

Taxa = 13,6600% (Padrao du/252 %aa => trunc&? easa decimal);

Data Pgtc | Fluxo de Caixe Valor Presente Dias Uteis
A-5 A-9
01/07/2008 48,80885 48,119371611 28
01/01/200! 48,8088! 45,02075719 15¢
01/07/200! 48,8088! 42,31473547 281
01/01/2011 48,8088! 39,65029965 40¢
01/07/2010 48,80885 37,248144536 532
01/01/2011 48,80885 34,902737214 660
01/07/201. 48,8088! 32,77155070 784
01/01/201: 48,8088! 30,72362820 911
01/07/2012 48,80885 28,832967367 1036
01/01/2013 48,80885 27,044908383 1162
01/07/201. 48,8088! 25,40643236 128¢
01/01/201. 1048,8088 511,04008381 141¢
Preco Unitario (T-6 ) = | 903,07561

Peco= R $90375616

12


Frederico Hartmann
Carimbo


e Calculo do Cupom de Juros (na data de pagamento ou vencimento)

PUdeJuros=R  $1000t 126° - = R $4808850
A-8 T-6
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