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Introducao a contratos de
dividas



Introducao

Titulos de divida sao contratos financeiros de troca de fluxos de caixa no tempo
entre duas partes, o devedor e o credor

e Tipo de contrato mais simples e mais popular

e Para a empresa, uma divida possui beneficio fiscal e permite que novos lucros nao
sejam divididos com novos acionistas

= Os juros, porém, podem deixar a empresa em posicao financeira muito ruim
e Importancia das dividas para a Economia:

= Em 01/12/2025, o total da divida liquida do setor publico, incluindo governo
federal e estados, é de R$ 7.522.414.080.000
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https://dadosabertos.bcb.gov.br/dataset/4505-divida-liquida-do-setor-publico--pib---total---banco-central

Pergunta

Um amigo médio de vocés pediu para tomar R$ 2.500 hoje, com pagamento da
divida em um ano.

e QQuais os pontos que voces analisam antes de tomar a divida?

e Quanto voces cobrariam?
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Componentes de um titulo de
renda fixa



Quais os elementos do contrato?

Valor de face
Valor nominal de pagamento no final/expiracao do contrato
Cupom (nominal ou percentual)
Define os pagamentos intermediarios, geralmente semestrais. Para chegar no
valor nominal, multiplique o cupom percentual pelo valor de face.
Maturidade
Data fixa de vencimento do contrato de divida. Define o tempo da divida.
Risco de default
Probabilidade de nao pagamento da divida e evento de default.
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Tipos de dividas



Tipos de titulos (forma de pagamento)

e Titulos prefixados com (ou sem) pagamento de cupons
= O valor de face e os cupoms sao pre-definidos

» Quando cupons nao existem, o comprador somente recebe o principal (valor de
face).

o Exemplo: Tesouro Prefixado 2021 (LTIN), CDB de banco
e Titulos pos fixados com (ou sem) pagamento de cupons
= Valores de face e cupons sao vinculados a:

o Inflacdo: IPCA (Indice nacional de precos ao consumidor amplo) ou IGP-M;-
Indice Geral de precos do mercado

o Juros: Taxa Selic — Taxa de retorno praticada entre o Banco Central do Brasil
e 0s demais bancos. Exemplo: Tesouro Selic 2021 (LFT), Tesouro IPCA+
2019 (NTNB Princ)
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Representacao de um Titulo de Renda Fixa SEM
Cupons

Investidor realizaacomprae

transfere os recursos 7
Valor de Face ou
= Mominal (Valor Investido
Datada + Rentabilidade)
Compra
| Taxa de Juros efetiva no periodo Data de
va o Vencimento
Investido
Prego

Unitario

Investidor recebe o retorno
de seu investimento

Exemplo de titulo de divida sem cupom (fonte: site TD )
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https://www.tesourodireto.com.br/titulos/tipos-de-tesouro.htm

Representacao de um Titulo de Renda Fixa COM
Cupons

Investidor realiza a compra e

transfere os recursos A " Valor de Face ou Nominal
Taxa anualde cupom: 10% ¢ (valor Investido +
S e e e .| i Rentabilidade)
; J B A
F . . B
sigashi Cupom1 Cupom 2 Cupom 3 e :-- Ultimo
Compra "l { { Cupom
oo W
E Semestre 1l Semestre 2 Semestre 3 Data dE
Valn_r "% Taxa de Juros efetiva no periodo Vencimento
Investido :
i
Investidor recebe o retorno de
Preco 2 :
== seu investimento
Unitario

Exemplo de titulo de divida sem cupom (fonte: site TD )
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https://www.tesourodireto.com.br/titulos/tipos-de-tesouro.htm

Tipos de Emissores



Possiveis emissores de dividas

e Titulo Publicos e Titulos Privados
= TN - Letras do Tesouro Nacional = Debeéntures (longo prazo, maior do
(Tesouro Prefixado) que 1 ano)
» LFT - Letras Financeiras do Tesouro = Notas promissorias (curto prazo,
(Tesouro Selic) menores do que 1 ano)
= NTN-B - Notas do Tesouro Nacional
(Tesouro IPCA)

= NTN-B1 - Renda+
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Risco de uma divida

O risco de uma divida é relativo as chances de nao pagamento dos cupons ou valor
principal.

e (QQuanto maior a incerteza, maior O risco
= O risco dos titulos publicos € sempre menor que o risco de titulos privados
= O risco aumenta com a duracao (maturidade) da divida

e E pratica de mercado cobrar o maximo, o mais antecipado possivel (famosa tabela
SAC no financiamento imobiliario).
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Tesouro Direto



O Sistema do Tesouro Direto

Sistema criado na parceria entre Bovespa (B3) e Tesouro nacional em 2002 para
permitir a compra de titulos de divida publica para a pessoa fisica

e Oferece contratos de divida com remuneracao e liquidez atraentes

e Do ponto de vista do governo ¢ uma nova fonte de obtencao de recursos, além de
instrumento de politica economica

e (Caracteristicas:
= Remuneracao (pré-fixado ou pos-fixado)
» Maturidade (por quanto anos dura o contrato)

= Periodicidade de pagamentos (semestral ou no final do periodo de maturidade)
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Precos e yields do Tesouro Direto

Tabela disponivel em https://www.tesourodireto.com.br/titulos/precos-e-taxas.htm
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https://www.tesourodireto.com.br/titulos/precos-e-taxas.htm

Precos do Tesouro Prefixado sem cupom

Precos de LTN

Precos para 23 LTN
Dados entre 2010 e 2026

1000

800 ~

400 ~

it

2010 2015 2020 2025

Data
Dados obtidos junto ao Tesouro Nacional em 2026-04-10 10:49:43.574846
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Titulo TD

LTN 010111
LTN 010112
LTN 010113
LTN 010114
LTN 010115
LTN 010116
LTN 010117
LTN 010118
LTN 010119
LTN 010120
LTN 010121
LTN 010122

LTN 010123
LTN 010125
LTN 010126
LTN 010127
LTN 010128
LTN 010129
LTN 010131
LTN 010132
LTN 010710
LTN 010711
LTN 010724



Taxas Anuais do Tesouro Prefixado sem cupons

Retorno Préfixados

Retornos Pré-fixados para 23 LTN
Dados entre 2010 e 2026

0.151

0.10 1

0.05 1

2010

2015

2020 2025
Data

Dados obtidos junto ao Tesouro Nacional em 2026-04-10 10:49:43.522223
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Titulo TD

LTN 010111
LTN 010112
LTN 010113
LTN 010114
LTN 010115
LTN 010116
LTN 010117
LTN 010118
LTN 010119
LTN 010120
LTN 010121
LTN 010122

LTN 010123
LTN 010125
LTN 010126
LTN 010127
LTN 010128
LTN 010129
LTN 010131
LTN 010132
LTN 010710
LTN 010711
LTN 010724



Taxas do Tesouro X SELIc

Retorno Préfixados

Retornos Pré-fixados para 23 LTN
Dados entre 2010 e 2026

0.151

0.10 1

0.05 1

2010

2015

2020 2025
Data

Dados obtidos junto ao Tesouro Nacional em 2026-04-10 10:50:20.316128
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Titulo TD

LTN 010111
LTN 010112
LTN 010113
LTN 010114
LTN 010115
LTN 010116
LTN 010117
LTN 010118
LTN 010119
LTN 010120
LTN 010121

LTN 010123
LTN 010125
LTN 010126
LTN 010127
LTN 010128
LTN 010129
LTN 010131
LTN 010132
LTN 010710
LTN 010711
LTN 010724

LTN 010122 === SELIC



Performance do Tesouro Direto

10 Melhores Retornos do Tesouro Direto
Dados entre 2005 e 2026

asset_code
LTN 010123
LFT 180608
LFT 180309
NTN-B Principal 150515
NTN-B Principal 150824
LFT 010329
LTN 010121
LTN 010118
LFT 010326

LFT 170310

first_date
2016-01-26
2005-01-03
2005-01-03
2005-07-18
2005-07-18
2023-01-09
2015-03-10
2014-01-27
2023-01-09

2005-11-16

total_return yearly_return

188.2643%

62.6477%

79.3661%

289.4030%

1 300.2693%

49.6844%

105.3055%

61.2673%

46.3903%

68.2809%

16.5091%

15.1188%

14.9145%

14.8357%

14.8285%

13.2052%

13.1710%

12.9731%

12.9176%

12.7675%

10 Piores Retornos do Tesouro Direto

asset_code

LTN 010125
NTN-B Principal 150519
LTN 010117
LFT 010321
LFT 010325
NTN-B Principal 150826
NTN-B Principal 150545
LFT 010323
LTN 010724

LTN 010126
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first_date
2018-02-07
2013-01-14
2013-01-14
2015-03-10
2019-02-01
2020-02-10
2017-02-08
2017-02-08
2021-02-08

2020-02-10

Dados entre 2005 e 2026

total_return yearly return

89.6912%

72.8589%

38.5029%

61.6114%

62.6512%

62.8921%

90.6924%

51.0571%

23.2848%

43.5936%

9.7248%

9.0288%

8.5693%

8.3689%

8.3302%

8.2330%

7.2907%

7.0467%

6.3766%

6.3350%



Debentures
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O Mercado de Debentures

e Uma empresa pode obter dinheiro para financiar suas operacoes através da emissao
de dividas chamadas debentures

e O mercado secundario de debéentures no Brasil ainda é pouco liquido

e Quem comprar um volume alto de debéntures, provavelmente tera que ficar com o
titulo até sua maturidade

e O risco das debéntures é sempre maior que o risco de titulos publicos, portanto elas
oferecem melhor retorno
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Componentes de uma Debenture

e Termos da obrigacao (preco, prazo, etc)
e Garantia (em caso de default)
e Preferéncia (em caso de default)

e (Clausula de resgate antecipado

e (Clausulas protetoras (e.g. Empresa emissora de debenture nao pode tomar mais de X
emprestado dentro de 5 anos)
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Risco das Obrigacoes

e (ClassificacOes de acordo com os quatros C:
= Carater
= Capacidade
= Colaterais
= Covenants (termos e condicoes)
e (Classificacoes (agencias Moodys and S&P)
= AAA/Aaa
= AA
= A
= BBB
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Quadro de classificacao

Classificacoes de risco de Classificagoes de risco de titulos
titulos com qualidade de especulativos e/ou com qualidade baixa
investimento (junk bonds)
Alto grau Médio grau Baixo grau Baixissimo grau
Standard & Poor’s AAA AA A BEB BB B CCC CC Cc D
Moody's Aaa Aa A Baa Ba B Caa Ca Cc
Moody's S&P
Aaa AAL Uma divida classificada como Aaa e AAA tem a melhor nota. A capacidade de pagar juros e
principal & altissima.
Aa AR Uma divida classificada como Aa e AA tem grande capacidade de pagar juros e principal.
Juntamente com a nota mais alta, este grupo forma a classe dos titulos de alto grau.
A A Uma divida classificada como A tem grandes chances de pagar juros e principal, mas & um pouco mais
suscetivel a efeitos adversos de mudancgas no cenario econdmico do que as classes mais elevadas.
Baa BEB Uma divida classificada como Baa e BEB representa uma capacidade adequada para pagar juros e
principal. Apesar de normalmente oferecer protecdo adequada, em um cenario econdmico adverso,
a capacidade de pagamento de juros e principal pode ser mais afetada do que nas classes mais
elevadas. Essas obrigacdes sdo de médio grau.
Ba; B BE; B Uma divida pertencente a essas classes @ considerada predominantemente especulativa no que
Caa CCC diz respeito ao pagamento de juros e principal de acordo com os termos da obrigacio. BB e Ba
Ca cC indicam o grau mais baixo de caracteristicas especulativas, enquanto Ca, CC e C representam o
C C mais alto. Apesar de tal tipo de divida provavelmente ter alguma qualidade e protecao, estas sao
superadas pelas incertezas e riscos diante de condigcdes adversas. Emissdes classificadas como C
pela Moody’s geralmente estdo inadimplentes.
D Uma divida classificada como D esta inadimplente, e o pagamento de juros e/ou principal esta atrasado.

Mota: As vezes, tanto a Moody's quanto a S&P utilizam ajustes (chamados pontos) para essas classificagbes. A S&P utiliza sinais de mais (+) e menos
(-): A+ & a classificacio A mais forte e A- & a mais fraca. A Moody's utiliza uma designagdo 1, 2 ou 3, sendo 1 a mais alta.

Extraido de Ross et al. (2022), pagina 209
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Exemplo de Debenture

Caracteristicas dos Debéntures Pablicas

Ativo:

Registro CVM da Emissao:
Registro no NMRF:
Deb. Incent. (Lei 12.431):

Registro CVM do Programa:

Caracteristicas:

Datas:

Quantidades:

Valores:

Agentes Contratados:

Remuneragio:

Padrao - SND *

Taxa de Juros/Spread:
Prémio:

Amortizagéo:

Tipo de Amortizagao:

Extraido de www.debentures.com.br

Lista de Debentures disponiveis

Ative: BSA3Z16

Emissor: B3 5.A. - BRASIL BOLSA BALCAD
Série/Emissdo: UNI/006

IPO: ND

ISIN: ERB3SADBS065

Situacido: Registrado

Escritura Padronizada: Aguardando Informacao

DISPENSA ICVM 476/05 em 08/08/2022

Nao

Forma: Escritural

Garantia/Espécie: Quirografaria

Classe: Simples

Emissdo: 05/08/2022

Vencimento: 05/08/2027

Data de Novo Vencimento: 05/08/2027
Inicio de Rentabilidade: 09/08/2022

Inicio de Distribuicdo: 28/07/2022

Atos Societarios: RCA em 25/07/2022
Emitida: 3.000.000

Artigo 14°: 0

Artigo 24°: 0

Mercade: 3.000.000

Tesouraria: 0

Resgatada: 0

Cancelada: 0,

Convertida no SND: 0,

Convertida fora do SND: 0

Permutada no SND: 0,

Permutada fora do SND: 0

Nominal na Emissde: : R$ 1.000,000000
Nominal em 26/05/2023: R$ 1.000,000000
Banco Mandatario: BANCO BRADESCO S5/A
Agente Fiduciarie: SIMPLIFIC PAVARINI DTVM LTDA
Instituigio Depositaria: BANCO BRADESCO S/A
Coordenador Lider: BANCO BRADESCO BBI S/A
Tipo de Remuneragdo: DI

Tipo de Corregdo: -

% Multiplicader/Rentabilidade: 100,00
Critério de Calculo: Padrao - SND
Corrige a cada: -

Dia de Referéncia para indice de Precos: -
Critério para Indice: -

Limite da TILP: -

Tipo de Tratamente do Limite da TILP: -

Tawa Prazo Cada  Unidade Caréncia Critério Tipo
1,3000 252 [} MES 05/02/2023 (il Exponencial
50,0000 = 12 MES 05/08/2026 = =

Percentual fixo sobre o valer nominal atualizado em periodos uniformes
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http://www.debentures.com.br/exploreosnd/consultaadados/emissoesdedebentures/caracteristicas_d.asp?tip_deb=publicas&selecao=BSA316
https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-fixa/debentures/debentures-listados/
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