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Nos últimos dez anos, o valor mais elevado da taxa referencial (TR) do Banco Central do Brasil foi 14,25%, 

entre julho de 2015 e setembro de 2016. Na tentativa de conter a depreciação do real brasileiro e manter a 

inflação dentro do alvo definido, a TR caiu 775 pontos base para um nível mínimo histórico de 6,50% no final 

de agosto de 2018. Além disso, do 1,8 trilhão de dólares (USD) de dívida pendente, quase 60% pertencem a 

títulos soberanos. Devido a estes fatores, um maior fluxo de dinheiro tem sido necessário nos últimos anos.  

 

Uma maneira de obter exposição à renda fixa, além dos títulos de dívida típicos, são os derivativos. Por isso, 

a S&P Dow Jones Indices, em parceria com a B3, criou o S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - DI 

3 anos. Este índice procura medir o desempenho de uma carteira hipotética composta por um contrato futuro 

de DI de três anos. O contrato é na taxa interbancária com prazo de um dia, que é usada pelos bancos 

brasileiros para pedir e tomar prestado um dos outros. O contrato fornece una maneira de se proteger (hedge) 

ou especular nas taxas de juros de curto prazo no Brasil. 

 

O índice constitui um benchmark para entidades financeiras que procuram medir o retorno sobre seus 

investimentos e pode funcionar como a base para um instrumento de investimentos, pois é um indicador fácil 

de replicar e foi criado levando em conta possíveis benefícios fiscais. O índice também é calculado em dólares 

americanos, o que faz com que seja acessível para investidores fora do Brasil. A figura 1 mostra o 

desempenho das versões de excesso no retorno (ER) e retorno total (TR) do índice. 
 
Figura 1: Performance do S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - DI 3 anos ER e TR 

 

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados do 30 de junho de 2018. O desempenho dos índices está baseado no retorno total e excesso no retorno 
medidos em moeda local. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este gráfico é fornecido para efeitos ilustrativos e reflete um 
desempenho histórico hipotético. O S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - DI 3 anos ER e o S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - 
DI 3 anos TR foram lançados no dia 18 de abril de 2017.  

0

500

1000

1500

2000

ja
n
. 
2
0
0
8

ja
n
. 
2
0
0
9

ja
n
. 
2
0
1
0

ja
n
. 
2
0
1
1

ja
n
. 
2
0
1
2

ja
n
. 
2
0
1
3

ja
n
. 
2
0
1
4

ja
n
. 
2
0
1
5

ja
n
. 
2
0
1
6

ja
n
. 
2
0
1
7

ja
n
. 
2
0
1
8

N
ív

e
l 
d
o
 í
n
d
ic

e

S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - DI 3 anos ER

S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - DI 3 anos TR

http://www.indexologyblog.com/2018/09/07/other-strategies-for-fixed-income-in-brazil/
https://portugues.spindices.com/indices/fixed-income/sp-bmf-one-day-interbank-deposit-3y-futures-index-er
https://portugues.spindices.com/indices/fixed-income/sp-bmf-one-day-interbank-deposit-3y-futures-index-er
http://www.indexologyblog.com/author/jaime_merino/


 

Figura 2: Comparação com outros índices brasileiros - Retorno anual 

 

Fontes: S&P Dow Jones Indices LLC e Thomson Reuters (Eikokn). Dados do 30 de junho de 2018. O desempenho do índice está baseado no retorno 

medido em dólares. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este gráfico é fornecido para efeitos ilustrativos e reflete um 

desempenho histórico hipotético. O S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - DI 3 anos ER foi lançado no dia 18 de abril de 2017. 

 

Pela primeira vez, este índice proporciona a oportunidade de um instrumento de investimento de renda fixa 

local no mercado brasileiro, que poderia fornecer diversificação e ser usado para obter exposição à renda fixa 

ou para cobrir posições atuais. A figura 2 apresenta a comparação de retornos anuais com outros índices 

brasileiros. Nos últimos dez anos, nenhum dos índices locais teve um desempenho particularmente elevado e 

todos se mantiveram estáveis. No entanto, ao comparar os perfis de risco/retorno, o S&P/BM&F Índice de 

Futuros de Taxa de Juros - DI 3 anos ultrapassou consideravelmente o desempenho dos seus pares, o que 

significa que ele poderia ser útil na redução de risco de uma carteira de investimentos (ver figura 3). 
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Figura 3: Perfil de risco/retorno 

PERÍODO 
S&P/BM&F ÍNDICE DE FUTUROS DE 

TAXA DE JUROS - DI 3 ANOS ER 
IBOVESPA IMA-B USD/BRL IMA-S 

RETORNOS ANUALIZADOS (%) 

1 ano 17,96 27,80 13,50 0,93 10,25 

3 anos 57,08 52,78 53,33 24,54 42,08 

5 anos 75,22 25,35 58,01 61,90 70,33 

10 anos 254,68 19,59 256,23 86,81 179,92 

RISCO ANUALIZADO (%) 

1 ano 0,32 1,20 0,59 0,81 0,01 

3 anos 0,35 1,46 0,55 1,05 0,05 

5 anos 0,31 1,44 0,56 0,89 0,07 

10 anos 0,32 1,77 0,47 1,01 0,06 

RISCO/RETORNO 

1 ano 55,27 23,23 22,88 1,15 793,97 

3 anos 161,45 36,08 97,05 23,41 853,23 

5 anos 243,42 17,59 103,81 69,21 993,98 

10 anos 804,32 11,08 549,01 85,80 3.263,60 

Fontes: S&P Dow Jones Indices LLC e Thomson Reuters (Eikokn). Dados do 31 de dezembro de 2017. O desempenho do índice está baseado no 
retorno medido em dólares. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este gráfico é fornecido para efeitos ilustrativos e reflete um 
desempenho histórico hipotético. O S&P/BM&F Índice de Futuros de Taxa de Juros - DI 3 anos ER foi lançado no dia 18 de abril de 2017. 

 

Leia mais em indexologyblog.com 
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