












A BM&F registra automaticamente essa operação da seguinte forma:

– compra de 400 contratos DDI F08 a 5,8212% ao ano, ou venda de PU a 94.499,02 pon-

tos;

– venda de DDI G07, vencimento mais próximo (1º/2/2007) na data da operação, a 10,4899% 

ao ano, ou compra de PU a 99.133,41 pontos. A quantidade de contratos da ponta curta é:

Quantidade de contratos 400
94.499,02
99.133,41

= × ≅ 381

• Venda de taxa DI F08 a 12,331% ao ano, o que equivale a comprar PU a 89.104,82 pontos

No mercado futuro de DI, com mesmo vencimento da ponta longa do FRA, foram negociados:

Quantidade de contratos
US$20.000.000,00 R$2,132/d lar

89.1
= × ó

004,82
479 contratos≅

• Venda de 381 contratos de dólar futuro G07 a R$2,14508/dólar

Feitas as operações mencionadas, o dólar futuro fixado para janeiro de 2008 é:

Dol R$2,1372/d lar 
94.499,02
89.104,82

R$2,2667/d lajan/08 = × =ó ó rr

Resultados parciais
Em 1º/2/2007, venceram a ponta curta do FRA (DDI G07) e o contrato futuro de dólar. Os 

dados a vista desse dia foram:

– CDI efetivo entre 2/1/2007 e 1º/2/2007 = 1,078399%;

– Dólar PTAX em 31/1/2007 = R$2,1239/dólar.

Com o DDI G07, a empresa teve perda de R$335.795,17:

DDI G07 100.000 99.133,41
1,01078399

2,1239
2,1372

= − ×















×× × × = ( )US$0,50 R$2,123 d lar9 381 335 795 36/ . ,ó

O dólar futuro G07 resultou em ganho de R$403.479,00, correspondente a:

Dólar G07 = (2,14508 – 2,12390) x 50.000 x 381 = R$403.479,00

Em 2/1/2008, os dados a vista divulgados foram:

– CDI efetivo entre 2/1/2007 e 1º/2/2008 = 11,8158%;

– Dólar PTAX em 31/12/2007 = R$1,7705/dólar.

Com o vencimento do DDI F08, houve ganho de R$9.755.377,17:

DDI F08 94.499,02
1,1181580

1,7705
2,1372

 100.000= × −















×× × × =US$0,50 R$1 R, $ . . ,7705 400 9 755 377 17

Os contratos futuros de DI F08 com vencimento na mesma data também tiveram resultado 

positivo; nesse caso, R$175.664,95:

DI F08 100.000,00 89.104,82 1,1181580 R$1,00 479 = R$17= − ×[ ]× × 55 664 95. ,
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Resultado fi nal
Ao término do período, quando a empresa recebeu o pagamento da dívida de US$20.000.000,00, 

o resultado da operação foi:

Recebimento da dívida pelo dólar a vista de R$1,7705/dólar R$35.410.000,00

Resultados da operação estruturada com derivativos R$9.998.725,76

DDI G07 (R$335.795,36)

Dólar futuro G07 R$403.479,00

DDI F08 R$9.755.377,17

DI F08 R$175.664,95

total r$45.408.725,76

Portanto, o dólar futuro resultante é:

R$45.408.725,76
US$20.000.00,00

R$2,2704/d lar= ó

Novamente, o resultado da operação mostrou que o dólar fixado no início, de R$2,2667/dólar, 

foi muito próximo ao obtido, indicando que esta é uma boa estratégia de hedge para futuro de dólar 

de longo prazo.

Conclusão
O propósito deste artigo foi mostrar estratégias de hedge de dólar futuro para vencimentos 

longos, pelo uso dos contratos de FRA, futuro de DI e dólar futuro de curto prazo. Essa operação 

evita rolagens consecutivas dos contratos de dólar futuro com vencimentos de curto prazo, substi-

tuindo-os por contratos derivativos com grande liquidez em vencimentos longos, além de permitir 

a redução de custos. Assim, as empresas financeiras e não-financeiras podem fazer hedge cambial 

por prazos mais longos de maneira mais eficiente.
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