Informe Divida

TESOURONACIONAL

Brasil exerce a opg¢ao de compra do Global 2040 Julho 2015

BRASIL EXERCERA OPCAQO DE COMPRA DO GLOBAL 2040 NO MERCADO
EXTERNO

O Tesouro Nacional tornou publico, em 16 de julho, que exercera, em sua totalidade, a opcéo de compra
embutida no Global 2040, titulo denominado em délares emitido em 09 de agosto de 2000, pertencente a
carteria de titulos da Divida Publica Federal Externa (DPFe). Conforme previsto no prospecto do titulo, o

emissor pode resgata-lo a partir de 17 de agosto de 2015, por seu preco ao par (100% do valor de face).

Esta operacéo estd em linha com a diretriz de atuagdo do Tesouro Nacional de aperfeicoar o perfil do
passivo externo, por meio da substituicdo gradual de titulos antigos (high coupon bonds) por titulos com
prazos de referéncia (benchmark) bem definidos, com vistas a consolidar a curva de juros externa em
dolares. A recompra de titulos emitidos ha mais tempo e que ja ndo representam adequadamente as
condicdes atuais do crédito da Republica, minimiza eventuais distor¢des na curva de juros e aumenta a sua
eficiéncia, beneficiando também as captacdes de empresas brasileiras no longo prazo, que passam a ter
referéncias de precos mais adequados. Além disso, essa prerrogativa do Tesouro Nacional esta prevista no
Plano Anual de Financiamento (PAF) — 20151

O Global 2040 paga encargos de 11% a.a., enquanto os demais titulos da Republica de prazo semelhante
pagam cupom substancialmente inferior. O Global 2045, por exemplo, atual benchmark de 30 anos da
Republica, tem cupom de 5% a.a.. Em uma comparacéao direta entre esse titulo e o Global 2040, o exercicio
da call geraria uma economia de juros superior a 1,7 bilhdo de délares?. Ademais, na auséncia da opcao de
compra, 0 preco seria bastante superior ao par (100%), valor pago pela Republica. Isso reflete os altos

encargos do titulo que seriam pagos até vencimento em 2040.

Além dos aspectos acima, cabe mencionar que, em geral, titulos com op¢éo de compra embutida possuem
menos liquidez do que outros titulos de prazo semelhante, prejudicando também a formacao de precos e a
eficiéncia da curva de rendimentos.

O valor referente ao exercicio da opcdo integral de compra do titulo Global 2040 totaliza US$
1.156.336.000,00 (um bilh&o, cento e cinquenta e seis milhdes, trezentos e trinta e seis mil dolares) em valor

de face. Por fim, o valor total da operacéo consta do orcamento da divida publica mobiliaria federal externa

1 Ver publicacdo completa 2015, pg 20-21 http://www.tesouro.fazenda.gov.br/plano-anual-de-financiamento
2 Considerando o periodo compreendido entre a data da retirada do titulo e seu vencimento programado em
2040.

Tesouro Nacional: http://www.stn.fazenda.gov.br/

Tesouro Direto (venda de titulos publicos pela Internet): http://www.tesourodireto.gov.br/
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para 0 ano de 2015 e a aquisicdo de moeda estrangeira no montante necessario para a concretizacao da

operacao ja foi realizada®.

Para ilustrar, a reducéo do custo de captacdo da Republica ao longo do tempo o grafico abaixo apresenta
a evolucgédo das taxas dos titulos de 30 anos de referéncia do Tesouro Nacional quando de sua emissao.
Nota-se que esses titulos ficaram mais aderentes com as condi¢cdes de financiamento e acesso da

Republica ao mercado de capitais internacional.

Gréfico 2 - Evolugédo das Taxas dos Titulos de 30 anos na emissao (% a.a.)
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Data de emissdo

Fonte: Tesouro Nacional

3 No inicio de janeiro de 2015, o Tesouro Nacional j tinha a disposicéo a integralidade dos vencimentos para o ano,
com a compra antecipada de USD 5.6 bi. Ver PAF-2015.

Tesouro Nacional: http://www.stn.fazenda.gov.br/

Tesouro Direto (venda de titulos publicos pela Internet): http://www.tesourodireto.gov.br/
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Equipe4

Coordenacéo - Geral de Planejamento Estratégico da Divida Publica

Relacionamento Institucional — stndivida@fazenda.gov.br

Gerente: André Proite

Gerente-Adjunto: David Rebelo Athayde
Débora Marques Araujo

lara Faria Gohn

Paulo Moreira Marques

Victor Alves (estagiario)

4 Nota: O monitoramento da DPFe ¢é feito pela mesa de operacdes da Divida Externa do Tesouro Nacional
(Codip/Gerex), responsavel pelas informagdes primarias desse informe.

Tesouro Nacional: http://www.stn.fazenda.gov.br/

Tesouro Direto (venda de titulos publicos pela Internet): http://www.tesourodireto.gov.br/
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