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Divida Interna
em Mercado

R$ 677,5 bi

Divida Encargos no
Externa Banco Central

R$ 10,5 bi R$ 87,8 bi

Vencimentos
da DPF

Cobertura Parcial
do Déficit
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Devolugao
do BNDES

R$ 130,0 bi RS 89 bi

Demais

Recursos Necessidade

Honra de Orgamentarios Liquida de

Garantias

Financiamento

Fonte: Tesouro Nacional



Emissoes em volumes proximos aos resgates
preservam a liquidez do sistema financeiro

Emissoes e resgates da DPMFi (RS bi)

B Emissoes 657 677 . .
Taxa de Refinanciamento
W Resgates 331 » As emissdes representaram 97%
276 323 dos resgates da DPMFi em 2018
B Emissao 181
Liquida 153 142 » Titulos com taxa de juros
>/ . flutuantes foram relevantes
I . .
- ] TO para refinanciamento da DPF
-105 -95
Prefixados Indice de  Taxa Flutuante DPMFi
Precos

Refinanciamento: 72% 38% 227% 97%

4 Fonte: Tesouro Nacional



As emissoes de titulos com juroes flutuantes se.mostraram

fundamentais para diminuir o impacto.do TN na liquidez

Impacto da emissao de titulos com taxa flutuante sobre a taxa de
refinanciamento da DPMFi

99%

109% 109% 109%

» A emissao liquida de titulos com taxas
de juros flutuantes teve aumento a
partir de 2015

79%

143
149
181

» Esse aumentou se deu em um periodo
n T @ de baixos vencimentos de LFT,
resultando em mudangas na
composicao do estoque da divida

-53
-31
-34
-20

-165

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Emissdo liquida de titulos com taxa flutuante (em RS bi)
=®=Taxa de refinanciamento com impacto na liquidez (média mdvel de 2 anos)

5 Fonte: Tesouro Nacional



Efeito das Atuacoes Extraordinarias

Primeiros meses de 2018:
» Condicdes favoraveis permitiram colocacao significativa de indices de

precos e prefixados

A partir de maio:
» Aumento dos prémios de risco e reducao da liquidez

» Cancelamentos dos leildes tradicionais e atuacdes extraordinarias
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Tesouro Nacional busca o
equilibrio em sua atuagao,
além de buscar eficiéncia na
administracao dos recursos
publicos:

* Evitar flutuacoes agudas de
curto prazo, que possam
afetar. o funcionamento do
mercado financeiro

Nao interferir natendéncia
de reprecificacao de ativos



Base de investidores diversificada e

inversao da saida de estrangeiros

Detentores da Divida Publica Mobiliaria Interna Variacdo da Carteira de Ndo-residentes - RS bi
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ﬂ.,custo da divida alcancou o minimo historico devido

a'queda das taxas‘ 8 flagz:\,? e de juros do pais

Custo Médio em 12 meses Custo das Emissoes
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Em 2018, a captacdo total da divida externa totalizou RS 7,8 bi,
enquanto os resgates foram de R$10,6 bi

Acesso ao mercado
externo oferece

No ano, o Tesouro Nacional acessou o mercado internacional apenas

referéncia és uma vez, com a reabertura do atual benchmark de 30 anos:
~ » No més da emissao o prémio de risco medido pelo CDS havia
captacoes Pr Peo.
alcancado os menores niveis (146 bps) desde que o Brasil perdeu o
corporaﬂvas grau de investimento em 2015
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—CDS 5 anos Brasil Spread sobre a Treasury

Fonte: Tesouro Nacional




Principais resultados para a DPF

Limites para 2018
| Minimo | Maximo

Indicadores

Estoque (RS bilhdes)
DPF 3.559,3 3.877,1 3.780,0 3.980,0

Composicao (%)

Prefixados 35,3 33,0 32,0 36,0
Indice de Precos 29,6 27,5 27,0 31,0
Taxa Flutuante 31,5 35,5 33,0 37,0
Cambio 3,6 4,0 3,0 7,0

% Vincendo em 12 meses 16,9 16,3 15,0 18,0
Prazo Médio (anos) 4,3 4,1 4,0 4,2

Revisao do PAF 2018

Limites Originais Limites Revisados
Minimo Maximo Minimo | Maximo

Composicao da DPF (%)
Taxa Flutuante 37

10

Fonte: Tesouro Nacional

Indicadores da
DPF encerraram
2018 dentro dos
limites definidos
pelo PAF
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Fundos de indices de Renda Fixa - ETF:

» Fortalecimento e promoc¢do do desenvolvimento do mercado de
capitais brasileiro

» Selec¢ao da gestora com taxa de administracdao maxima de 0,25%a.a.

Nova regulamentagdo dos titulos (Decreto 9.292/2018)

» Atualizacao do decreto que estabelece as caracteristicas dos titulos
da DPMFi

» Manutenc¢ao dos titulos usados nas emissdes competitivas

Uniformizacao das metodologias para calculo do estoque da DPF

» Aperfeicoamento na conciliacdo dos estoques contabil e estatistico

» Melhoria da qualidade da informacdo e compreensao pela
sociedade

Séries de videos Conheca a Regra de Ouro

» Videos didaticos acompanhados de texto informativo sobre a regra
qgue limita o uso de divida para pagar gastos correntes do governo

Temas em
desenvolvimento e
inovagoes
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INOVACOES PARA OS INVESTIDORES
» APP com principais ferramentas e simuladores

» Reducao dos prazos de liquidacao

REDUCAO DOS CUSTOS
» Reducado da taxa de custddia a partir de janeiro de 2019

» Disseminacado da politica de taxa de administragao zero
por bancos e corretoras

PROGRAMA MAIS ACESSIVEL
» Aumento do numero de investidores com aplicacdes
» Maior proporcdo de investimentos de até RS 1 mil

» Insercao de mais brasileiros por meio de educacao
financeira

TESOURO DIREZ @I




Receitas de créditos da Uniao junto a
estados e municipios

Fatores que impactaram essas receitas:

»Mudanca nos indexadores da divida - LC 148/2014
»Alongamento no prazo - LC 156/2016

»Regime de Recuperacdo Fiscal - LC 159/2017

»Liminares judiciais

Estimativa de fluxos acumulados entre 2016-2022 -
em RS bilhdes

-115,26

130,8

Fluxo original  Impactodas ImpactodoRRF Fluxo atual
Lei9.49697 LCs148e156 edeLiminares

13 Impacto total: RS 166,7 bi

Fonte: Tesouro Nacional
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Menores receitas

representam um obstaculo
para a capacidade do
Tesouro de diminuir a
Divida Publica Federal



Garantias concedidas pelo Tesouro - RS bilhdes
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Garantias honradas pelo Tesouro - RS bilhdes

0,0
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2,4

2016

4,1

2017

4,8
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Fonte: Tesouro Nacional

As garantias concedidas
pela Uniao ganharam
importancia no controle da

divida publica devido ao
seu crescimento e a
recorrénciardo pagamento
de honras




Plano Anual de Financiamento — PAF 2019
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Objetivo da gestdo da’DPF:

reducao dos custos sobiniveis prudentes de risco

O objetivo da gestdo da Divida Publica Federal é suprir de forma eficiente as necessidades de
financiamento do governo federal, ao menor custo no longo prazo, respeitando-se a manutencao
de niveis prudentes de risco e, adicionalmente, buscando contribuir para o bom funcionamento
do mercado brasileiro de titulos publicos.

o Substituicao gradual dos titulos remunerados o© Aumento do prazo médio do estoque
por taxas de juros flutuantes por titulos com
rentabilidade prefixada e titulos remunerados
por indices de precos

Desenvolvimento da estrutura a termo de
taxas de juros nos mercados interno e
externo
o Suavizacao da estrutura de vencimentos, com
especial atencao para a divida que vence no
curto prazo;
16 o Ampliacao da base de investidores

o Aumento da liquidez dos titulos publicos
federais no mercado secundario



Divida Fontes
Externa Livres

R$12,6 bi RS 164,8 bi

Divida Interna Vencimentos Despesas Honras de Recursos L
Mercado DPF + Primarias + Garantias Orcamentarios
I
R$639,2 bi R$ 747,0 bi RS 8,4 bi R$ 234,9 bi
' RS 779,7 bi
Encargos no Fontes
Banco Central Exclusivas

RS 95,2 bi R$ 70,1 bi

Fonte: Tesouro Nacional e PLOA 2019
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Despesas primarias a serem pagas com recursos da divida — RS bilhées

Beneficios Previdenciarios Urbanos

Beneficios de Prestacdao Continuada (BPC) Gastos

previdencidrios
RS 234,2 bi
(90,7% do total)

Compensagao ao RGPS
Subvenc¢des econdmicas
Bolsa Familia

TOTAL 2592 | 2582
Recursos or;amentérios alocados para a DPF — RS bilhoes

N N T

Recursos Ordinarios
Remuneragao de Ativos
Concessoes e Permissoes

Total de fontes livres
Receitas livres

auxiliam na
manutengdo do
colchdo de liquidez

Exclusiva Retorno de Refinanciamento

Exclusiva  Retorno de Entes Regionais

Exclusiva Dividendos da Unido

Total de fontes exclusivas

I

Fonte: Tesouro Nacional e PLOA 2019

A diferenca entre as
despesas primarias da
DPF (RS 259,2 bi) e as

fontes livres (RS 164,7 bi)

€ uma proxy para a
cobertura parcial do
déficit primario por meio
de divida (RS 94,5 bi)




Vencimentos da DPMFi
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Fonte: Tesouro Nacional
Vencimentos da DPMFi devem chegar a RS 639,1 bilhdes em 2019 Reduzida proporgﬁo
» Aproximadamente 70% dos vencimentos estao concentrados de vencimentos de

no primeiro semestre do ano

LFT em 2019

» A reserva de liguidez possui cobertura superior a 6 meses de
servico da divida interna (principal e juros) em mercado

19



Estratégia de financiamento

Cupom de Juros Referéncias e Vencimentos

» 10 i
6 meses - out/19 e abr/20 C.ronograma de leildes foi
= S divulgado em dezembro de 2018
Adi meses - abr e ou . .
B\ Prefixado N&o h D @ el no website do Tesouro Nacional
Prazo 24 meses - abr/21 e out/21
48 meses - jul/22 e jul/23 » A I_,TN com referéncia de 4 anos
7 anos - jan/25 tera a data de vencimento
(o) -
VB3N Prefixado 070 CIO ELILE) [FELLe Longo Prazo atualizada a partir do segundo
semestralmente 10 anos - jan/29 _ _
trimestre, passando para julho de
LFT Taxa Selic Nao ha Médio Prazo 6 anos 2023
mar/25, set/25 e mar/26
Grupo | S itess = 2 A » 0 planejam?nto. também II’,1C|.UI a
_— o 6% a0 ano, pagos  Médio Prazo 10 anos - ago/28 gferliclz::\Tde ftrets jllferentes vettlcgs
. 3 , ofertados em sequéncia
semestralmente Grupo I 20 anos - mai/35 | 4 G
Longo Prazo 40 anos - mai/55 40 fongo do ano

Zo Fonte: Tesouro Nacional



Limites para a Divida Pt’Jinca Federa - DFP

Limites para 2019

3.877,1 4.100,0 4.300,0
Prefixados 33,0 29,0 33,0
Indices de Precos 27,5 24,0 28,0
Taxa Flutuante 35,5 38,0 42,0
Cambio
% Vincendo em 12 meses 16,3 17,0 20,0
Prazo Médio (anos) 4,1 3,9 4,1

Fonte: Tesouro Nacional

» Busca-se um percentual de refinanciamento em torno de
100% (emissdes/resgates de principal e juros), de forma a
nao adicionar liquidez ao sistema financeiro



Ha expectativa de aumento da participacao de divida com juros

flutuantes nos proximos anos, mas com reversao nho medio prazo
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Indicadores de risco de refinanciamento mostram estabilidade

no médio prazo, apesar de desvios no curto prazo
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» O percentual vincendo em 12 meses apresenta
comportamento préximo ao desejado para o longo prazo,
exceto por uma oscilagio em 2020 devido a um
vencimento de LFT acima da média
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Fonte: Tesouro Nacional

» O prazo médio da DPF tende a diminuir na primeira
metade do horizonte projetado devido a possiveis limites a
demanda por titulos mais longos, mas espera-se estabilizar
em torno de 4 anos



Sustentabilidade da divida — Divida Bruta do Governo Geral
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Fonte: Banco Central com projegcdo do Tesouro Nacional
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4,35

As reformas estruturais sao
urgentes para reverter o
crescimento de gastos
obrigatorios e reduzir a

rigidez orcamentaria e,
assim, assegurar uma
trajetoria sustentavel para a
divida publica
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Para maiores informacoes acesse o site do Tesouro Nacional:
www.tesouro.fazenda.gov.br

Ou entre em contato com por meio de mensagem eletronica:
stndivida@fazenda.gov.br

, t TesouroNACIONAL



