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O que é Tesouro Direto?

Em 07 de janeiro de 2002, o Tesouro Nacional, em conjunto com a
Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custodia - CBLC, implementou o
Programa Tesouro Direto, que possibilita a aquisicdo de titulos publicos por
parte das pessoas fisicas pela Internet.

= Permitir as pessoas fisicas a aquisicao direta, via Internet, de titulos
publicos federais;

= Incentivar a formacéo de poupanca de longo prazo;

= Fornecer informacodes sobre a administracéo e a estrutura da divida publica
federal brasileira.
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Como adquirir Titulos Publicos no Tesouro Direto

Os Investidores que desejam adquirir titulos publicos no Tesouro Direto
devem se cadastrar em algum dos Agentes de Custddia habilitados, conforme
lista disponivel no site, e aguardar o recebimento de senha para realizar as
negociacoes diretamente na Internet, sem a necessidade de intermediacao.

Investidor Escolhe algum dos Solicita cadastramento e
cessa o Portal — > | Agentes de Custddia —r envia documentagéao
credenciados necessaria

'

Agente de Custddia habilita
investidor no sistema da CBLC

Investidor apto a No primeiro acesso, 0 proprio _
operar no Tesouro | | sistema solicitara a digitagdo | < CBLC envia senha
Direto da senha definitiva provisoria ao investidor
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TESOURO NACIONAL
CBLC

(guarda dos titulos, saldo e extratos)

I |
Agente de Custddia Agente de Custddia Agente de Custddia
(repasse de recursos, IR, cadastro)

Cliente 1 Cliente 2 Cliente 3

Modalidades de Acesso

= Diretamente no site do Tesouro Direto;

= Via um Agente de Custodia;

= Diretamente no site do Agente de Custodia.
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Horario de Funcionamento

= Os investidores podem comprar titulos publicos diariamente, inclusive
finais de semana e feriados;

= Nos dias uUteis, a area restrita do portal fica fechada entre as 5 e as 9
horas, para manutencéo e atualizacao de rotinas do sistema;

= A venda de titulos pode ser efetuada das 9 horas da manha da quarta-feira
ate as 5 horas da manha de quinta-feira.

= A venda de titulos poderd ser suspensa ao longo do dia, por tempo
Indeterminado, caso o Tesouro Nacional julgue conveniente devido as
condicbes de mercado.
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Recompra de Titulos

= Objetivo:

- Prover liquidez aos titulos;
= Periodicidade:
- Semanalmente, de 9 horas das quartas-feiras até 5 horas das quintas-feiras;

= Observacoes:

Recompra apenas dos titulos adquiridos pelo investidor no Tesouro Direto;

Nao ha caréncia nem limite maximo;

A recompra é efetuada aos precos de mercado.

Nas semanas de reunido do COPOM, a recompra de todos os titulos tambéem
sera realizada entre 9 horas de quinta-feira e 5 horas de sexta-feira.
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Precos de compra e venda

= O preco ao qual o investidor ira adquirir os titulos sera calculado com base
nas taxas praticadas pelo mercado, apuradas para o dia do pagamento pelo
Investidor.

= O preco ao qual o Tesouro Nacional ira comprar o titulo do investidor sera
calculado com spread sobre o0 preco de aquisicéo do titulo.
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Limites de compra por pessoa fisica (CPF)

= Limite Minimo:

- Aproximadamente R$ 200,00 por negocio, isto €, a quantidade
fracionaria de 0,2 de um titulo publico;

= Limite Maximo:
- R$ 400.000,00 por més;
= Rolagem:

- N&o ha limite. O investidor podera reinvestir todo o dinheiro oriundo
dos pagamentos de principal e juros dos titulos que ja possui.

= Estoque:

- Nao ha. Desde que respeitados os limites acima.
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Titulos Publicos ofertados no Tesouro Direto

Pds-fixados:

CBLC
Companhia Brasileira
de Liquidagio e Custidia

TITULO INDEXADOR CUPOM ANUAL FLUXO
LFT SELIC (Fonte: Bacen) - PRINCIPAL
NTN-B IPCA (Fonte: IBGE) 6% aa PRINCIPAL + Cupom( semestral)

NTN-B Principal

IPCA (Fonte: IBGE)

PRINCIPAL

NTN-C

IGP-M (Fonte: FGV)

6 ou 12% aa

PRINCIPAL + Cupom( semestral)

Pré-fixados:

TITULO INDEXADOR CUPOM ANUAL FLUXO
LTN N&o tem - R$ 1.000,00 (no vcto)
NTN-F N&o tem 10% aa R$ 1.000,00 (no vcto) + Cupom

(semestral)
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Titulos Publicos ofertados no Tesouro Direto

= Fluxo dos titulos: NTN-B, NTN-C e NTN-F

Pagamento de cupom (semestral)
A

CBLC

Companhia Brasileia
de Liquidagio e Custidia

Pagamento de principal
A

[

|

Data da compra

= Fluxo dos titulos: LTN e NTN-B Principal

Data de vencimento

> Pagamento de
principal (NTN-B)
e R$1.000 (LTN)

J

l

Data da compra

Data de vencimento
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Tributacéao

= Qs titulos publicos ofertados no Tesouro Direto estdo sujeitos aos mesmos
tributos dos investimentos em fundos de renda fixa, ou seja, |IOF regressivo
(para aplicacoes com prazo inferior a 30 dias) e IR de :

- 22.,5% até 180 dias;
- 20% de 181 a 360 dias;
- 17,5% de 361 a 720 dias;

- 15% de acima de 720 dias.
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Vantagens do Tesouro Direto

= 100% garantido pelo Tesouro Nacional;
= Retorno definido pela composicao da carteira do investidor;
= Custo bastante competitivo;

= Facilidade Operacional.
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Vantagens do Tesouro Direto: Carteira ““Personalizada™

Outra vantagem do TD é a possibilidade do investidor montar uma carteira
de acordo com os seus objetivos. No TD pode-se combinar diferentes tipos
de titulos, com datas de vencimentos que se adeqliem a necessidade.

= Tipos de titulos: O investidor pode adequar os tipos de titulos de acordo
com o seu perfil (indexados a inflacdo, a Selic ou prefixados) ou montar
uma carteira com varios tipos.

= Vencimentos: O investidor pode usar o0s varios vencimentos para adequar a
necessidade e/ou planejamento de fluxo de caixa.
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Vantagens do Tesouro Direto: Rentabilidade e Taxa de Administracao

Em geral as pessoas ndo tem a exata dimensédo do impacto

dos custos de administracao sobre a rentabilidade.

Exemplo: Rendimento nominal de 18% aa, IR de 20% e IPCA de 4,5%.

Tesouro Direto | Fundo 2% Fundo 3% Fundo 4%
Rentab. nominal 18% 18% 18% 18%
Imposto de Renda (20%) 3,6% 3,6% 3,6% 3,6%
Taxa de Administracao 0,9% 2% 3% 4%
Rentab.nominal liquida 13,5% 12,4% 11,4% 10,4%
Inflagdo (IPCA) 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Rentabilidade real 8,6% 7,6% 6,6% 5,6%

No TD a taxa de administracdo média é 9% do total da rentabilidade. No caso do
Fundo de investimento que cobra 4% a.a., os custo de administragcao sao 41% do total

da rentabilidade.
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Vantagens do Tesouro Direto: Rentabilidade e Taxa de Administracao

Depois de descontada a inflacao e os impostos, o restante
da rentabilidade € repartida entre o investidor e o seu
administrador.

18,0% ~
16,0% |
5,65%
6,00% ’ H Parte

140% 8,61% ikt > administravel
12,0% - pelo investidor
10,0% -

8,0% - {

6,0% - >

Parte fora da
40% 1 geréncia do
investidor

2,0% -
0,0% -

TD 0,90% Fundo 2,00% Fundo 3,00% Fundo 4,00%

B Inflacdo B Deducdo do IRRF B Taxa de Adm. O Rentab. Lig.
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Vantagens do Tesouro Direto: Carteira ““Personalizada™

LTN / NTN-F: TITULOS PRE-FIXADOS

Vantagens:

= Sabe-se quanto recebera no futuro, se ficar com o titulo até o vencimento: titulo
prefixado;

= Indicado para o investidor que tem expectativa de a taxa basica de juros (Selic) no
periodo ser inferior a taxa da LTN em analise;

= Maior disponibilidade de vencimentos (geralmente um vencimento por trimestre
entre 6 e 30 meses).

Desvantagens:

= Rendimento nominal. O investidor esta sujeito a perda de poder aquisitivo, caso
haja de alta de inflagdo além do projetado.

= Valor da carteira é volatil. O investidor que ndo conseguir “carregar” o titulo até o
vencimento pode ter baixa rentabilidade.
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Vantagens do Tesouro Direto: Carteira ““Personalizada™

NTN-B / NTN-C: TITULOS CORRIGIDOS PELA INFLACAO

Vantagens:

= Rentabilidade real. Indicado para quem quer se proteger da inflacao;
= Indicado para quem quer receber cupons periédicos (semestrais);

= Disponibilidade de titulos com vencimentos até 2045.

Desvantagens:

= Titulo volatil no mercado secundario em funcdo da expectativa de inflacdo dos
agentes financeiros;

= Incerteza do fluxo nominal, pois depende da evolucdo do seu indexador (IPCA /
IGP-M).
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Vantagens do Tesouro Direto: Carteira ““Personalizada™

NTN-B Principal: Notas do Tesouro Nacional - Série B

Vantagens:

= Rentabilidade real. Indicado para quem quer se proteger da inflacao (IPCA);

= Indicado para quem quer receber o pagamento do principal mais juros no
vencimento do titulo;

= Indicado para o investidor que espera alta da inflacao (IPCA).

Desvantagens:

= Titulo volatil no mercado secundario em funcdo da expectativa de inflacdo dos
agentes financeiros;

= Incerteza da rentabilidade nominal, pois depende da evolucdo do seu indexador
(IPCA).
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Vantagens do Tesouro Direto: Carteira ““Personalizada™

LFT: Letras Financeiras do Tesouro

Vantagens:

= Indicado para investidores com perfil muito conservador: baixa volatilidade.
= |Indicado para investidor que tem como parametro de mercado o CDI;

= Indicado para o investidor que espera por alta da Selic no futuro.

= Fluxo simples: uma aplicacao e um resgate.

Desvantagens:
= Rentabilidade nominal;
= A rentabilidade depende da futura politica de juros do Banco Central;

= Incerteza do fluxo nominal, pois depende da evolucdo do seu indexador (Selic).
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Entendendo o que altera o preco

O objetivo desta secédo é ajudar o investidor a entender:

= por que a rentabilidade pode ser diferente da informada no momento da
compra;

= 0 efeito de variacdes das taxas de juros sobre o preco;

= 0 efeito do prazo sobre a volatilidade do preco.
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Entendendo o que altera o preco

Titulos publicos estdao entre os investimentos de menor risco. Mas é
Importante entender a sua dinamica.

= A rentabilidade informada no momento da compra € garantida somente se o
investidor ficar com o titulo até o seu vencimento. Vendendo o titulo antes do
vencimento, a rentabilidade podera ser diferente.

= |sto acontece porgue o preco dos titulos sdo precos de mercado e podem oscilar
conforme as expectativas de juros pelos agentes financeiros.

= Um aumento na taxa de juros de mercado em relacédo a taxa que foi comprada pelo
investidor fara com que, em um determinado periodo, o titulo tenha uma
rentabilidade inferior a informada na compra. Uma queda na taxa tem o efeito
inverso.

= Nos slides a seguir, alguns exemplos ajudam a entender esse efeito.
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Entendendo o que altera o preco

- Osdadossiao A expectativa de juros dos agentes financeiros tem

hipotéticos. A jnflyéncia direta sobre o preco dos titulos.
forte oscilacéo

J?'fr;‘:ﬁ i?iiada O mercado financeiro projeta a taxa de juros esperada para 0S meses
tem apenas o seguintes e a partir dessa projecdo os titulos tém o seu preco
objetivo determinado.
didatico. = Por hipétese, suponha-se que pela manha, a taxa de juros projetada
para um titulo prefixado com vencimento em 01-01-2007 seja de 19,00%
aa. O valor que o investidor recebera no vencimento sera de
R$1.000,00.
= O preco que garante a rentabilidade de 19,00% ao ano durante o

periodo entre 31-03-05 a 01-01-07 € de R$738,06.

PG O /2 )
(1+ TAXA) A ............................. Taxa _ 19’00% aa R$ 1.000,00
(1) Pelas regras do TD, este titulo 31-03-05 01-01-07
teria 439 d.u. até o vencimento. R$738 06 - v,
Para maiores detalhes, ver o ’ T~

metodologia de calculo no site do 440 dias Uteis®
Tesouro Direto
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Entendendo o que altera o preco

- Os dados Suponha-se agora uma elevacao da taxa de juros em relacéao
utilizados no ao exemplo anterior.

exemplo ao

lado sdo ., . i
hipotéticos. A = Por hipotese, suponha-se que no inicio da tarde do mesmo dia, a taxa
forte oscilacéo de juros para 0 mesmo periodo aumente para 21,00% ao ano.

de taxa de = Com isto, o preco de compra (que garanta a rentabilidade de 21,00%

' tilizad i
{Z[ﬁsa‘;;n'gj‘ oa ao ano durante o periodo) passa a ser de R$ 716,89.

objetivo = Neste caso, devido ao aumento dos juros houve uma queda no preco.
didatico.

1.000

(DU 7 252)

Preco =

(1+ TAXA)

R$ 1.000,00

A Taxa = 21,00% aa
31-03-05 01-01-07
R$716,89 _

V

440 dias uteis
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Entendendo o que altera o preco
. _CID_S ddados Para entender este efeito, pode-se pensar de maneira
utilizados no .
exemplo a0 diferente.
lado séo

hipotéticos. A = Dado que o recebimento no futuro é fixo (nas LTN em R$1.000), quanto
forte oscilacéo mais barato € o valor no momento da compra, mais o investidor
de taxa de ganhara (R$1.000 menos o valor de compra). Ou seja, maior a sua
juros utilizada rentabilidade.

tem apenas o ) _ _

objetivo = Por outro lado, quanto mais caro o investidor pagar no momento da
didatico. compra, menor o ganho, e por consequténcia, menor a rentabilidade.

1.000
(DU / 252)
(1+ TAXA)
.................................................................................................... %6 1.000.00
AT Taxa = 19,00% aa
31-03-05 01-01-07
R$738,06 _

—

440 dias uteis
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Entendendo o que altera o preco
- Os dados Agora a hipotese e de queda da taxa de juros.
utilizados no
exemplo ao

lado so0 Suponha-se novamente que houve uma alteracdo brusca de taxa de
hipotéticos. A juros ao final da tarde, passando a ser de 17,00% aa.
forte oscilagao Com isso, o preco de compra que garanta esta rentabilidade de 17,00%

;jfr;‘;‘ﬁi?ga i ao ano durante o periodo passa a ser de R$ 760,23.

tem apenas o = Nesse caso, devido a queda dos juros houve uma elevacao no preco.

objetivo
didatico.

- 1.000
Preco =
(DU / 252)
(1+ TAXA)
............................................................................................. T RS 1.000.00
AT Taxa = 17,00% aa
* 31-03-05 01-01-07
R$760,23 _

'l

440 dias uteis
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Entendendo o que altera o preco

<0 grafico ao
lado mostra qual
seria o preco de
mercado e qual o
preco da
“curva”.

e O preco da
“curva” indica
gual seria o
preco do titulo

Efeitos semelhantes aos demonstrados anteriormente é o
gue ocorrem na vida real, mas em geral ao longo do tempo.

O grafico abaixo mostra o comportamento do preco da LTN com
vencimento em 01-01-2007. A linha preta mostra qual seria a trajetoria
do seu preco caso a taxa de juros se mantivesse estavel até o
vencimento. A linha verde mostra qual o preco no mercado com as
alteracOes da taxa de juros.

caso a taxa de
juros de mercado
fosse igual a taxa
guando o
investidor
comprou. No
exemplo, 18,30%
durante todo o
periodo.

795,00 -

780,00

765,00 -
750,00 -

735,00
720,00

LTN 01/01/2007 \

18/03/05

25/03/05 1

01/04/05 -|

08/04/05 |

15/04/05

22/04/05

29/04/05 1
06/05/05 |
13/05/05
20/05/05 7
27/05/05 1
03/06/05 -
10/06/05
17/06/05
24/06/05 7
01/07/05
08/07/05 |
15/07/05
22/07/05

29/07/05 1

—a - Py Mercado PU Curva
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Entendendo o que altera o preco

A taxa de juros de mercado acima ou abaixo da curva altera
a rentabilidade do investidor.

e Efeito
semelhante ao
que esta no
gréafico foi o que
aconteceu em
2002, durante a
correcao dos
Fundos de
Investimentos.

*As cotas dos

Em 18-03-05, a taxa de juros para este papel era de 18,30% aa.

Em 06-04-05, ela elevou-se para 19,20% fazendo com que o preco ficasse abaixo do preco da
“curva”. Se fosse vendido, o investidor teria rentabilidade equivalente a -10,14% aa.

Em 04-07-05, a taxa de juros de mercado havia caido para 17,68%, fazendo com que 0 preco
ficasse acima da “curva”. Nesse caso, a rentabilidade desde 18-03-05 seria de 21,52%.

LTN 01/01/2007
Fundo§ de 765,00 | W
Investimentos | . ===
este_avam sendo | ..o
registradas pela | ..
Curva e as 735,00
taxas de 1000 LN
] S 2 2 g g ¢ g g2 2 2 2 g g g g g g g2 g 39
mais altas. O g &§ 3 8 8 8 8 8 8 R K 8 ¢ 5 & 8 &8 2 4§ R
Bacen == = Pu Mercado PU Curva
determinou que
ele fosse “[Taxa Anual Taxa Anual Rentab.
- - Data Data PU de PU de Variacdo | Dias Uteis Ano
Cor“gldos pe|0 Compra Venda Curva Compra | Mercado | Mercado de PU | no periodo | no periodo
valor de 18/03/05 18/03/05 742,2308 18,30% 742,23 18,30% 0,00 0 -
18/03/05 06/04/05 742,2308 18,30% 738,46 19,20% (3,77) 12 -10,14%
- ’ 1 0 ’ l 0 ’ I 0
mercado 18/03/05 04/07/05 742,2308 18,30% 78535  17,68% 43,12 73 21,52%

Apesar da taxa de juros
de mercado alterar a
rentabilidade
momentanea do
investidor, vale lembrar
gue se ele ficar com o
papel até o vencimento,
a rentabilidade
informada no momento
da compra esta
garantida.
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Entendendo o que altera o preco

e Efeito

semelhante ao
gue esta no
gréafico foi o que
aconteceu em
2002, durante a
correcao dos

Fundos de

Investimentos.

*As cotas dos

Fundos de

Investimentos
estavam sendo
registradas pela
“curva” e as

taxas de

mercado eram
mais altas. O

Bacen

determinou que

ele fosse

corrigidos pelo

valor de
mercado.

A taxa de juros de mercado acima ou abaixo da curva altera
a rentabilidade do investidor.

Taxa Anual Taxa Anual Rentab.
Data Data PU de PU de Variacdo | Dias Uteis Ano
Compra Venda Curva Compra Mercado Mercado de PU no periodo | no periodo
18/03/05 18/03/05 742,2308 18,30% 742,23 18,30% 0,00 0 -
18/03/05 06/04/05 742,2308 18,30% 738,46 19,20% (3,77) 12 -10,14%
18/03/05 04/07/05 742,2308 18,30% 785,35 17,68% 43,12 73 21,52%
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Entendendo o que altera o preco

Outro fator que a afeta o preco e nem sempre observado pelos
investidores € o prazo.

Quanto maior o prazo para o vencimento, mais sensivel é o preco do titulo as alteracdes nas
taxas de juros ou prémios. Como o preco do titulo € o valor presente do fluxo descontado a
uma taxa, para titulos do mesmo tipo, quanto maior o prazo até o vencimento, mais o
preco (valor presente do fluxo) varia quando ha alteracdo nas taxas de juros.

Efeito Combinado de Prazo e Juros sobre o
Preco Unitario do Titulo (PU)

950,00

-_._._._._._._H_._._._.__._. O grafico ao lado mostra as

900,00 variagdes no preco de dois

850,00 | tl_tulos com vencimentos
diferentes.

800,00

E possivel notar que, para
750,00 - aumentos iguais nas taxas de
700,00 juros, o titulo com maior prazo

até o vencimento tem
alteracdes no preco de forma
O L L O L0 mais intensa.

AR S A el 1

650,00

—&— PULTN 011005 —a— PU LTN 010107
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Entendendo o que altera o preco

. mas isto nao quer dizer que papeis mais longos sejam piores. Eles
sao mais prejudicados nas altas das taxas de juros/prémios, mas sao
mais beneficiados nas baixas.

= Papeis curtos tém menor volatilidade de preco, mas tém maior risco de
refinanciamento.

= Por exemplo, suponha-se que existam dois titulos, sendo o primeiro a 1 ano do seu
vencimento e o segundo a 2 anos. Ambos com a mesma taxa de juros. Se o investidor
preferisse comprar o titulo com 1 ano e no seu vencimento comprar outro de 1 ano, ele
pode ndo encontrar o titulo com as mesmas taxas.

= Esta relacdo risco versus rentabilidade é o investidor que deve definir, conforme suas
expectativas: fazer a sua melhor escolha entre volatilidade versus risco de

refinanciamento.
Taxa del5% Taxa del5% Taxa del5%

I
| | |
| | | Perda: Taxa < do que 15%

0 1 ano 2 anos 0 1 ano 2 anos
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Entendendo o que altera o preco

E comum que se confunda o cupom de um titulo com a sua
rentabilidade.

Alguns investidores tém dificuldade de entender a diferenca entre cupom e taxa de juros.

= Cupom: Alguns titulos fazem pagamentos periédicos, que sdao definidos no momento da
sua emissao. Eles sdo pagos com base em um percentual fixo sobre o valor do principal no
vencimento. Para os papeéis pos-fixados, como os valores do fluxo (inclusive o valor do
principal) sdo corrigidos pelo indexador, o pagamento de cupom também é.

Ex: A NTN-F com vencimento em 01/01/2008 paga 4,88% ao semestre (10,00% ao ano ) e 0
seu principal sera de R$1.000,00 no vencimento. Assim, o cupom semestral sera de R$48,81.

= Rentabilidade: E determinada pelo valor aplicado pelo investidor e pelos fluxos recebidos
em um determinado periodo de tempo. E a taxa interna de retorno (TIR) que iguala o valor
aplicado aos fluxos recebidos. A rentabilidade pode ser diferente do cupom pago pelo
titulo.
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Entendendo o que altera o preco

O cupom € um pagamento periodico. A rentabilidade € quanto o
Investimento ira variar e em seu calculos ja estao incluidos os cupons.

e O exemplo ao
lado tem taxa de
juros de 15,0% aa

para ambos 0s Fluxo da LTN 01/01/08

Cupom: ndo tem

titulos. Vr Presente
e Para a mesma 1/1/2006 - 53

" 1/7/2006 - 177
rentabilidade 1/1/2007 ] 302
(15,0% aa) e 1/7/2007 - 426
Mesmo Total R$ 736,28
vencimento o0s
titulos tem em T T mmm——
precos (valores R R£1\000
presentes) R 4
diferentes devido K
a seus fluxos. !

M
R$736,28

Fluxo da NTN-F 01/01/08
Cu . 0, 0,
Vr Presente

1/1/2006 R$ 48,81 R$47,40 53
1/7/2006 R$ 48,81 R$ 44,25 177
1/1/2007 R$ 48,81 R$41,28 302
1/7/2007 R$ 48,81 R$ 38,54 426

Total R$ 943,68
/” ..\\
,// R$1.000
o e e Eme =TT I — =
7 - N ~ ~ - -~
/”5’ \ RN . =

R$943,68

Estes dados sdo hipotéticos e tém objetivo apenas didatico. Pelas regras do Tesouro Direto, os valores seriam ligeiramente

diferentes. Para maiores detalhes, ver a metodologia de calculo no site.
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Entendendo o que altera o preco

O preco de titulos com cupons diferentes se adequara para gue as
rentabilidades sejam equivalentes.

Como o mercado busca rentabilidade, o preco dos titulos com cupons diferentes se ajustara
de forma a buscar rentabilidades equivalentes.

Por hipotese, suponha-se que existissem dois titulos, ambos com vencimento em 3 anos,
ambos prefixados e do mesmo emitente (neste caso, o Tesouro Nacional). Um pagaria
10,00% de cupom ao ano, enquanto o outro pagaria 20,00%. Assim, no primeiro caso, para
um aplicacdo de R$1.000,00, o investidor receberia pagamentos de R$100,00 a cada periodo
e o principal (R$1.000,00) no vencimento. Analogamente, no segundo caso ele receberia
pagamentos de R$200,00 e, também, o principal (R$1.000,00) no vencimento.

Porém, a rentabilidade oferecida pelo mercado aos investidores (e por consequéncia, 0
custo de oportunidade) seria de 15,00% para o mesmo periodo. Assim, para uma aplicacéo
de R$1.000,00, os investidores teriam rendimentos de R$150,00 a cada ano.
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Entendendo o que altera o preco

A demanda ajustara o preco dos titulos de forma a igualar as
rentabilidades.

Nesse caso, dada a rentabilidade de mercado de 15,00%, a demanda dos investidores para
um titulo que pagasse R$200,00 por periodo aumentaria. Eles estaria dispostos a disputarem
o titulo até que o seu preco igualasse a rentabilidade de mercado (15,00%aa ), neste caso,
até que o preco fosse de R$1.114,16.

Por outro lado, os investidores sO estariam dispostos a comprar um titulo que tivesse um
pagamento periddico de R$100,00 se ele fosse mais barato. Nesse caso, 0 pre¢co que faria
com que a rentabilidade (TIR) fosse igual a taxa de mercado (15,00%) seria de R$ 885,84.

Como exposto acima, o preco do papel ja reflete a sua rentabilidade (TIR). Isto € o que
acontece por exemplo com a NTN-C 2031, que é a unica que paga 12,00% de cupom ao ano,
enquanto as demais NTN-C pagam apenas 6,00%.
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e Entendendo o que altera o preco

e Calculadora do Tesouro Direto
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Calculadora do Tesouro Direto

4} Tesouro Macional - ¥endas de Titulos para Pessoas Fisicas - Microsoft Internet Explorer

J Arquivo  Editar  Exibir  Favoritos  Ferramentas  Ajuda
J Eyolkar -+ = - D tat | @ pesquisar (3 Favoritos S8 Histarico | - S @ -
J Endereco IEI hkkpe ffwana besouro Fazenda. gow. brftesouro_diretof

& Ministério da Fazenda
j TESOURONACIONAL
e Bancos

0O que & Tesouro Direto i OorT G‘I e i nve 51: i I y t_-,-':' » : : B Hdblitados

Regras do Tesouro Direto no Teso uro D i reto ? ,_‘ .
Estatisticas & Formacao de E E
Saiba mais

Precos

Perguntas Frequentes

INVISTA JA

Cligue aqui >>>

Fale Conosco

Suspensio de wenda de NTH-C HOVO

Balanco de Abril de 2006 do Tesouro Direto NOVO

Ranking dos Agentes de Custidia - Abeil de 2006 NOVO

Suspensio temporaria de venda de WTH-B ROVO

Veja a apresentacio do Tesouro Direto na Expo Money - Curitiba 2006 NOVO
Pagamento de Cupom de Juros em 01,/04;/2006 HOVO

|@ Concluido

iﬂlniciar”J & E ) H > |“@Tesuuru Nacional - Ye...

- ) -~ l_l_lﬂ Inkernet
|<EJEQN el B DY 1sEs
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Calculadora do Tesouro Direto

i~ Calculadora do Tesouro Direto — | =] =]
arguivo  Ajuda

TESOURONACIONAL

Preencha os dados abaixo para realizar a simulacao

Informacoes:

Titulo:

[A—— -

Data da Compra:

Data do Yencimento:

Yalor Investido:

Para saber as taxas dos titulos na
compra e as datas de vencimento
consulte na Internet. Cligue agqui.

Taxa do Papel na Compra (% a.a.):

Taxa de administracdo do bancofcorretora:

(Preencha "Data de ¥Yenda™ e
"Taxa do Papel na ¥enda"™ apenas
quando for YENDA AMNTECIPADA).

Data de Yenda:

Taxa do Papel na ¥Yenda (%oa.a.):

Os resultados apresentados por esta
calculadora s3o0 apenas exemplificativos.
Mdo servem como pardametro de conferéncia

para transacdes passadas ou futuras.
Calcular
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Calculadora do Tesouro Direto
i~ Calculadora do Tesouro Direto = 0] x|

arguivo  Ajuda

TESOURONACIONAL

Preencha os dados abaixo para realizar a simulacao

Informacoes:

LTM - Letras do Tesouro Macional: titulo com
Titulo: I LTH ll rentabilidade prefixada, acrescida de juros

definidos no momento da compra. Forma de
Data da Compra: IDl,-“EIl.-"EDEIE pagamento: apenas no vencimento.
Data do ¥Yencimento: IDl,-“Dl,-"EDEIE
¥Yalor Investido: |R$ 1.000,00
Taxa do Papel na Compra {%a.a.): IlS,DD"—‘.-"o Para saber as taxas dos titulos na

compra e as datas de vencimento
consulte na Internet. Cligue agui.

Taxa de administracdo do bancofcorretora: IIII,S

Data de Yenda: | {Preencha "Data de Yenda™ e
“"Taxa do Papel na ¥Y¥enda™ apenas
I quando for YENDA ANTECIPADA).

Taxa do Papel na ¥Yenda {%ea.a.):

Os resultados apresentados por esta
calculadora s3dao apenas exemplificativos.
Ndo servem como parametro de conferéncia

para transacies passadas ou futuras.
Calcular
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Calculadora do Tesouro Direto

- Calculadora do Tesouro Direto - Resultado da Simulacao

U i ier i iiiiiiiiiiiiicccssscsssssssssssssssssmssssssssssssssssssssssssssssssssssss LTH
Cas corridos entre a data de compra & a de vencimento. . ooiiiiiiii, 7249
Dias corridos entre a data de compra & a de venda........oooviiiiiiiien TZ9
Dias dteis entre a data de compra e a de vencimento.....ooooiiiiiiieenes 499
Cas dteis entre a data de caomipra e a de venda.. . ooiiiiii i eans 499 [
Valor inwvestido Iguido. . o i i i it e R4 1.000,00
Rentabilidade bruta (A8.8.) ccoiiiiiiieiiecceccescecsscsesnssnsnnsnnsnnannannsnns 15,00%0
Taxa de custddia ma entrada (0, % 3.8 . 0 i ittt ittt iiiiraers R$ 1,00
| Taxa de administracdno Na entrada. . o i s it it i e R$ 5,00
Yalor investido bruto.. .o iiiiiiiiciiiiieeeeeseeeseseae—aa. R% 1.009,00
" walor bruto do L - Rt 1.315,54
Valor da taxa de custddia do FESOaTE . e i ittt i s R$ 3,99
1 walor da Taxa de administracdo do resgate... ..o o i it i it i e eeiiiiiinn s R¥ 4,99
Aliquota de iImposto de FENda. . o i i i i i ittt s s aa s s nnnnnns 15,00%
Ir PO sto O R md a .ot rneernsr ettt s e e R$ 47,53
alor HguUido do FESOaEE . i i i i i i s e Rt 1.262,04
 Rentabilidade liquida apés taxas e I.R. {(a.a.) «ooceeenniiinnnns 11,96%0
..Fechar [
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Calculadora do Tesouro Direto

i Calculadora do Tesouro Direto o ] 4
Arquivo  Ajuda

TESOURONACIONAL

Preencha os dados abaixo para realizar a simulacao

Informacdes:
MTH-B - MNota do Tesouro Macional - série B:
Titulo: I MNTHN-B ll titulo com rentabilidade vinculada a variacao
do IPCA, acrescida de juros definidos no
Data da Compra: IDl,-"Dl.-"EDDE momento da compra. Ideal para formar

poupanca de médio e longo prazo, garantindo

) seu poder de compra. Forma de Pagamento:
Data do ¥Yencimento: |15-'"":'5-'"'2':'45 semestralmente {(juros) e no vencimento

{principal).

Yalor Investido: |R$ 1.000,00

IE,DE% Para saber as taxas dos titulos na
compra e as datas de vencimento
consulte na Internet. Cligue aqui.

Taxa do Papel na Compra {%ea.a.):

Taxa de administracdo do bancofcorretora: ID,SD%

Data de ¥Yenda: I {(Preencha "Data de ¥Yenda™ e
"Tarxa do Papel na ¥Yenda™ apenas
quando for YENDA ANMTECIPADA).

Taxa do Papel na ¥Y¥enda (%a.a.): I

Tx de Inflacdo (IPCA) para o Periodo{%ea.a.): |4,5EI°.-".:~
0Os resultados apresentados por esta
calculadora s3o apenas exemplificativos.
Mao servem como parametro de conferéncia

para transacdes passadas ou futuras.
Calcular
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Calculadora do Tesouro Direto

i~ Calculadora do Tesouro Direto - Resultado da Simulacao — | =] =]
Fluxo de Pagamentos:

D ata Dias Uteis Dias Zaorr. |Fl$ Bruto |.ﬁ.I|'|:|. IR |Fl$ IR |R$ Custadia |R$ Adminis, |R$ Liguido | -

9556 14575 7.556,61 15,00%: 955,49 14,99 15,74 5.539,39 —

1551172044 9763 14197 212,30 15,00% 31,54 14,76 15,45 147,23
15052044 95636 140173 207,64 15,00%: 31,15 14,11 17,64 144,74
15/11/2043 9512 13831 203,135 15,00% 30,47 13,80 17,25 141,62 l
Total:

B I T T P MNTH-B

Cias corridos entre a data de compra e a de vencimento. . oo 14375

Dias corridos entre a data de compra e a de venda.........oooiiiiiien 14378

Dias dteis entre a data de compra e a de vencimento..................... Q556

Ciias dteis entre a data de compra & a de venda....oooiiiiiiiiniiiiinii, QEE6

Valor imvestido guido .. o i i i e e e R+ 1.000,00

Rentabilidade bruta {8.8.) ciiieiiiiiiceiicciectsscssensaasnesnsnssnansmnsmnas 12,95%0

Taxa de custddia na entrada (0,8% 3.8 i i i e Rt 4,00

Taxa de administracdo na entrada.. .. oo i e e Rt 5,00

Yalor investido brubo.. e ciciciccrcicsrese s s R% 1.009,00

Valor bruto dos cupons & do FESOatE it i e e R$ 15.552,69

Yalor da taxa de custddia dos cupons e do resgate...oooce e Rt 364,65
“Valor da taxa de administracdo dos cupons & do resgate....ooooio, Rt 455,51
Aliquota média de imposto de Fenda. .o e 15,05%:

Impastn A R amda . oottt e R$ 2,159,587
Somatdrio dos valores liquidos dos cupons & do resgate.................. Rt 12.542,36

Rentabilidade liquida apos taxas e I.R. {(a.a.)
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Para informacoes acesse o site do Tesouro Direto:

www.tesourodireto.gov.br

Ou entre em contato com o Tesouro Direto:
tesourodireto@fazenda.gov.br



