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1. Operacoes no Mercado Primdrio

1.1 Emissoes e Resgates da DPF

No més de dezembro, as emissdes da Divida PUblica Federal — DPF! corresponderam a
R$ 31,71 bilhdes, enquanto os resgates alcancaram R$ 12,45 bilhdes, resultando em
emissdo liquida de R$ 19,27 bilhdes, sendo R$ 19,07 bilhdes referentes a emissdo liquida
da Divida PUblica Mobilidria Federal interna - DPMFi e R$ 0,20 bilhdo, & emissdo liquida
da Divida Publica Federal externa - DPFe.

Tabela 1.1 (R$ Milhdes)
Emissoes e resgcltes 12 Sem 22 Sem 32 Sem 42 Sem 52 Sem Total
da DPF 2a6/Dez 9a13/Dez  16a20/Dez 23a27/Dez  30a31/Dez Dezembro/19

Dezembro/2019 10.765,10 10.193,87 8.882,07 1.692,24 181,19 31.714,46
| - DPMFi 10.362,58 10.193,87 8.780,02 868,91 122,03 30.327,41

Oferta Publica 9.255,80 9.780,98 8.296,84 477,61 0,00 27.811,23

Emissdo Direta com Financeiro® 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Emissdo Direta sem Financeiro® 659,32 0,00 22,64 15,25 0,00 697,20

Trocas Oferta Publica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Tesouro Direto 447,46 412,88 460,55 376,06 122,03 1.818,97

Il - DPFe 402,52 0,00 102,04 823,33 59,16 1.387,05

Divida Mobiliaria 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Divida Contratual 402,52 0,00 102,04 823,33 59,16 1.387,05

RESGATES DPF 1.367,41 505,65 1.786,63 8.709,01 77,40 12.446,10

11l - DPMFi 1.080,57 504,47 908,95 8.698,73 69,67 11.262,39

Vencimentos 594,03 0,00 63,63 0,00 0,00 657,67

Compras 38,74 3,43 218,13 8.351,94 0,00 8.612,24

Trocas Oferta Publica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Tesouro Direto 447,80 487,65 627,18 346,31 69,67 1.978,62

Pagamento de Dividendos® 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Cancelamentos 0,00 13,39 0,00 0,47 0,00 13,87

IV - DPFe 286,84 1,17 877,68 10,28 7,73 1.183,71

Divida Mobilidria 255,68 0,00 0,00 0,00 0,00 255,68

Divida Contratual 31,16 1,17 877,68 10,28 7,73 928,03

EMISSAO LIQUIDA 7.095,43 -7.016,77 ! :

DPMFi (I-11) 9.282,01 9.689,39 7.871,07 -7.829,82 52,36 19.065,02

DPFe (I1-1V) 115,68 -1,17 -775,64 813,05 51,42 203,34

Emissdes diretas que envolvem o recebimento de recursos financeiros do mercado como contrapartida pela operagao;
2Emissdes diretas que n3o envolvem o recebimento de recursos financeiros do mercado como contrapartida pela operagio;

3Refere-se aos resgates de titulos para pagamento de dividendos e/ou juros sobre o capital préprio da entidade em que a Unido possui participago,
relativo ao lucro do exercicio.

Série histérica: Anexo 1.1

Tabela 1.2 (RS MilhBes)
EmissGes e resgates da L o
. Emissdes Resgates Emissdo Liquida
DPF, por indexador
Dezembro/2019 =i 31.714,46 12.446,10 19.268,36
DPMFi 30.327,41 100,00% 11.262,39 100,00% 19.065,02
Prefixado 18.473,02 60,91% 305,33 2,71% 18.167,68
{ndice de Pregos 6.125,01 20,20% 1.450,03 12,87% 4.674,99
Taxa Flutuante 5.706,75 18,82% 9.439,43 83,81% -3.732,68
Cambio 22,64 0,07% 67,60 0,60% -44,97
DPFe 1.387,05 100,00% 1.183,71 100,00% 203,34
Délar 87,94 6,34% 367,79 31,07% 279,85
Euro 76,74 5,53% 815,92 68,93% -739,18
Real 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00
Demais 1.222,37 88,13% 0,00 0,00% 1.222,37

Série histdrica: Anexo 1.2

1 Neste relatdrio, todas as estatisticas referem-se & DPF em poder do publico.



Tabela 1.3

Emissoes e resgates de
fitulos pUblicos federais
da DPMFi
Dezembro/2019

1.2 Divida Publica Mobilidria Federal interna—DPMFi

Emissoes e Resgates da DPMFi

As emissdes de titulos da DPMFi alcangcaram R$ 30,33 bilndes: R$ 18,47 bilhdes (60,91%)
em titulos com remuneragdo prefixada; R$ 6,13 bilhdes (20,20%) remunerados por indice
de precos e R$ 5,71 bilhdes (18,82%) em titulos indexados a taxa flutuante. Desse total,
foram emitidos R$ 27,81 bilhdes nos leildes tradicionais, R$ 1,82 bilhdo relativo ds vendas
de fitulos do Programa Tesouro Direto (p. 7) e R$ 0,70 bilhdo relativo ds emissdes diretas
(p.8).

(RS Milhdes)
12 Semana 22 Semana 32 Semana 42 Semana 52 Semana Total
2a6/Dez 9a13/Dez 16 a 20/Dez 23 a 27/Dez 30a31/Dez Dezembro/19

| - EMISSOES 10.362,58 10.193,87 8.780,02 868,91 122,03 30.327,41]
Vendas 9.255,80 9.780,98 8.296,84 477,61 0,00 27.811,23
LFT 0,00 4.660,33 0,00 0,00 0,00 4.660,33
LTN 5.871,41 4.634,47 5.374,78 477,61 0,00 16.358,27
NTN-B 2.741,17 0,00 2.194,26 0,00 0,00 4.935,43
NTN-F 643,22 486,18 727,80 0,00 0,00 1.857,20
Trocas em Oferta Publica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
LFT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
LTN 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-B 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-F 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tesouro Direto 447,46 412,88 460,55 376,06 122,03 1.818,97
LFT 250,88 226,60 250,78 215,82 77,77 1.021,85
LTN 50,73 43,13 53,92 42,47 14,33 204,57
NTN-B 132,37 130,57 137,86 108,84 29,94 539,58
NTN-F 13,47 12,59 17,98 8,93 0,00 52,98
Emissdo Direta com Financeiro® 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Emissdo Direta sem Fi iro® 659,32 0,00 22,64 15,25 0,00 697,20
Il - RESGATES 1.080,57 504,47 908,95 8.698,73 69,67 11.262,39
Vencimentos 594,03 0,00 63,63 0,00 0,00 657,67
LFT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
LTN 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-B 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-C 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-F 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Demais 594,03 0,00 63,63 0,00 0,00 657,67
Compras 38,74 3,43 218,13 8.351,94 0,00 8.612,24
LFT 0,00 0,00 0,00 8.351,94 0,00 8.351,94
LTN 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-B 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-F 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Demais 38,74 3,43 218,13 0,00 0,00 260,30
Trocas em Oferta Publica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
LFT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
LTN 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-B 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-C 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NTN-F 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Demais 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tesouro Direto 447,80 487,65 627,18 346,31 69,67 1.978,62
LFT 226,89 249,02 281,63 160,85 34,04 952,43
LTN 51,75 57,18 82,66 44,72 8,05 244,36
NTN-B 155,93 163,81 245,45 129,66 25,62 720,47
NTN-C 0,05 0,12 0,22 0,00 0,00 0,38
NTN-F 13,19 17,52 17,22 11,08 1,96 60,97
Pagamento de Dividendos® 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cancelamentos 0,00 13,39 0,00 0,47 0,00 13,87

ill - IMPACTO TOTAL NA LIQUIDEZ*

-8.622,69 -9.702,79 -7.848,44 7.844,59

! Emissbes diretas que envolvem o recebimento de recursos financeiros do mercado como contrapartida pela operagio;

2 Emissdes diretas que ndo envolvem o recebimento de recursos financeiros do mercado como contrapartida pela operago;

3 Refere-se aos resgates de titulos para pagamento de dividendos e/ou juros sobre o capital préprio da entidade em que a Unido possui participacao, relativo ao
lucro do exercicio;

* Refere-se ao impacto monetario oriundo das operagdes da DPMFi em mercado. Nesse sentido, ndo sdo consideradas as Emissdes Diretas sem Financeiro, o
Pagamento de Dividendos e os Cancelamentos. Valores positivos significam aumento na liquidez.

Série historica: Anexo 1.3




Grdfico 1.1

Emissoes e resgates da
DPMFi, por indexador
Dezembro/2019

Tabela 1.4
Programa Tesouro Direto
Dezembro/2019

Nos leildes de LFT, foram emitidos R$ 4,66 bilndes, com vencimento em marco de 2026,
mediante pagamento em dinheiro.

J& nos leildes de NTN-B (fitulos remunerados pelo IPCA) foram emitidos fitulos no valor total de
R$ 4,94 bilhdes com vencimentos entre agosto de 2024 e maio de 2055, mediante
pagamento em dinheiro. Nos leildes de LTN foram emitidos R$ 16,36 bilhdes, com
vencimentos entre abril de 2020 e julho de 2023, mediante pagamento em dinheiro.

O total de resgates de titulos da DPMFi foi de R$ 11,26 bilhdes, com destaque para os
titulos atrelados a taxa flutuante, no valor de R$ 9,44 bilhdes (83,81%). Os vencimentos
efetivos do periodo totalizaram R$ 0,66 bilhdo.

20.000
18.473
15.000
(%]
0
c 10.000 9.439
=
144
6.125 5707
5.000
1.450
305 23 68
0
Prefixado indice de Precos Taxa Flutuante Cambio

= Emissoes Resgates

Programa Tesouro Direto

As emissdes do Tesouro Direto?2 em dezembro atingiram R$ 1.818,97 milhdes, enquanto os
resgates corresponderam a R$ 1.978,62 milhdes, o que resultou em resgate liquido de
R$ 159,65 milhdes. O titulo mais demandado pelos investidores foi o Tesouro Selic, que
respondeu por 56,18% do montante vendido.

O estoque do Tesouro Direto alcancou R$ 59.645,44 milndes, o que representa um au-
mento de 0,78% em relacdo ao més anterior. O titulo com maior representacdo no esto-
que é o Tesouro IPCA*, que corresponde a 35,52% do total, seguido pelo Tesouro Selic,
com 33,29% do total.

(RS Milhdes)
Resgates isso
Titulo Emissdes g Er’nls.soes Estoque
Recompras Vencimentos Liquidas
Prefixados
Tesouro Prefixado 204,57  1125% 24436  12,35% 0,00  0,00% 3979 873839  14,65%
ffff:éi;ﬁ?f;fc’ com 52,98  2,91% 60,97  3,08% 0,00  0,00% 7,99 2.127,18 3,57%
Indexados a Inflagdo
T IPCA* J
S::::srt(;ais COMIUNOS 15283 840% 171,08  865% 0,00  0,00% 1825  7.672,83  12,86%
Tesouro IPCA* 386,75 21,26% 54939  27,77% 0,00  0,00% 162,65 21.187,57  3552%
.
Ij:;’sugzr;izxa;"m 000  0,00% 038  0,02% 0,00  0,00% -0,38 63,42 0,11%
Indexados a Selic
Tesouro Selic 1.021,85 56,18% 952,43  48,14% 0,00  0,00% 69,42 19.856,04  33,29%
OTAL 1.818,97 100,00%| 1.978,62 100,00% 0,00 100,00%) -159,65| 59.645,44  100,00%)

Série histérica: Anexo 1.5

2Programa de venda de titulos pUblicos a pessoas fisicas por meio da internet.



Tabela 1.5

Perfil dos investidores
cadastrados
Dezembro/2019

Tabela 1.6
Emissoes diretas e
cancelamentos de
titulos da DPMFi
Dezembro/2019

Em relacdo ao numero de investidores, 194.375 novos participantes se cadastraram no
Tesouro Direto em dezembro. Desta forma, o total de investidores cadastrados chegou a
5.626.333, o que representa um incremento de 80,72% em relagcdo ao mesmo més do
ano anterior.

No Més Total
Homens 68,10% 68,63%
Mulheres 31,90% 31,37%
Até 15 anos 0,37% 0,31%
De 16 a 25 anos 26,94% 18,75%
De 26 a 35 anos 34,68% 37,22%
De 36 a 45 anos 21,12% 24,03%
De 46 a 55 anos 9,26% 10,24%
De 56 a 65 anos 5,21% 6,08%
Maior de 66 anos 2,43% 3,37%

Investidores por Regido

Norte 4,72% 4,01%
Nordeste 15,32% 13,37%
Centro-Oeste 8,73% 8,36%
Sudeste 56,37% 59,25%
Sul 14,87% 15,02%
Cadastrados 194.375 5.626.333
Ativos 28.410 1.201.181

Emissoes Diretas e Cancelamentos

As emissoes diretas de titulos da DPMFi totalizaram R$ 697,20 milhdes. Os cancelamentos,
por sua vez, totalizaram R$ 13,87 milhdes, o que resultou em emissdo liquida de
R$ 683,34 milhdes.

Data da Data de . Valor Financeiro — .
Titulos S e Quantidade (R$ MilhGes) Finalidade Autorizacdo Legal
FIES - Fundo de Financiamento Portaria STN n2 814, de
CFT-E1 05/12/2019 01/01/2046 160.625.341 650,00 a0 Estudante do Ensino Superior05/12/2019
PROIES - Programa de Estimulo
a Reestruturagdo e ao Fortaleci- Portaria STN n2 822, de
CFT-8 09/12/2019 01/01/2030 7.020 932 mento das Institui¢des de Ensi- 09/12/2019
no Superior
. PROEX - Programa de Financia- Portaria STN n2 851, de
NTN-I 20/12/2019  diversas 3.071.183 22,64 mento as Exportacdes 20/12/2019
. .. Portaria STN n2 855, de
TDA 27/12/2019 diversas 133.639 15,25 Reforma Agraria 27/12/2019
SUBTOTAL 697,20

CANCELAMENTOS

Titulos o[:)aetraa:;o Veﬁ:::\::to Quantidade v?:’;:,:;:g::;m Finalidade

NTN-l  10/12/2019 diversas  1.793.831 13,39 :ﬁix, ;:'E‘)’(ifr':azg::i"a"da'
CTN 23/12/2019 01/03/2020 118 0,47 Cancelamento de CTN
SUBTOTAL 13,87

Autorizacdo Legal

Portaria STN n2 823, de
10/12/2019

Portaria STN 852, de 23/12/2019

EMISSAO LIQUIDA 683,34



1.3 Divida Publica Federal externa—DPFe

No més de dezembro, os ingressos de recursos da divida contratual totalizaram
R$ 1.387,05 milhdes. J& os resgates da DPFe somaram R$ 1.183,71 milhdes, sendo
R$ 255,68 milndes referentes aos pagamentos da divida mobilidria e R$ 928,03 milhdes
relativos aos pagamentos da divida contratual.

Tabela 1.7 (RS Milhdes)
Emissoes e resgates Principal Juros, Agio e Total
da DPFe Encargos
EMISSOES/INGRESSOS 1.387,05 0,00 1.387,05|
Dezembro/2019 Divida Mobiliaria 0,00 0,00 0,00
Bénus de Captagdo 0,00 0,00 0,00
Divida Contratual 1.387,05 0,00 1.387,05
Organismos Multilaterais 92,26 0,00 92,26
Credores Privados/ Ag. Gov. 1.294,79 0,00 1.294,79
RESGATES 736,76 446,95 1.183,71]
Divida Mobilidria 0,00 255,68 255,68
Bénus de Captagdo 0,00 255,68 255,68
Resgate Antecipado 0,00 0,00 0,00
Divida Contratual 736,76 191,27 928,03
Organismos Multilaterais 68,21 25,81 94,02
Credores Privados/Ag. Gov. 668,55 165,46 834,01
EMISSAO LIQUIDA 203,34
Série histdrica: Anexo 1.6
1.400 1387 1387
Grdfico 1.2 e
Emissoes e resgates 120 :
da DPFe 1.000 928
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2. Estoque da Divida Publica Federal—DPF

2.1 Evolugao

O estoque da DPF apresentou aumento, em termos nominais, de 1,03%, passando de
R$ 4.205,42 bilhdes, em novembro, para R$ 4.248,91 bilhdes, em dezembro.

A DPMFi teve seu estoque ampliado em 1,22%, ao passar de R$ 4.033,91 bilhdes para
R$ 4.083,23 bilhdes, devido & emissdo liquida, no valor de R$ 19,07 bilhdes, e a
apropriacdo positiva de juros, no valor de R$ 30,26 bilhdes.

Com relacdo ao estoque da DPFe, houve retracdo de 3,40% sobre o estoque apurado
em novembro, encerrando o més de dezembro em R$ 165,68 bilndes (US$ 41,10 bilhdes),
sendo R$ 150,37 bilhdes (US$ 37,31 bilhdes) referentes & divida mobilidria e R$ 15,31
bilhdes (US$ 3,80 bilndes) relativos & divida contratual.

Tabela 2.1 (RS Bilhdes)
Estoque da DPF Dez/18 Nov/19 Dez/19
DPF 3.877,06
DPMFi 3.728,86 4.033,91 4.083,23 100,00% 96,10%
LFT 1.370,38 1.646,60 1.648,89 40,38% 38,81%
LTN 872,51 832,91 855,03 20,94% 20,12%
NTN-B 962,39 984,74 1.002,20 24,54% 23,59%
NTN-C 80,21 84,47 86,84 2,13% 2,04%
NTN-F 397,09 444,34 449,98 11,02% 10,59%
Divida Securitizada 5,06 3,77 3,74 0,09% 0,09%
TDA 1,44 1,17 1,12 0,03% 0,03%
Demais 39,77 35,91 35,44 0,87% 0,83%
DPFe' 148,20 171,51 165,68 100,00% 3,90%
Divida Mobilidria 133,81 156,24 150,37 90,76% 3,54%
Global USD 118,48 140,79 134,96 81,46% 3,18%
Euro 4,53 4,74 4,62 2,79% 0,11%
Global BRL 10,80 10,70 10,79 6,51% 0,25%
Divida Contratual 14,39 15,27 15,31 9,24% 0,36%
Organismos Multilaterais 3,68 3,61 3,46 2,09% 0,08%
Credores Privados/Ag.Gov. 10,71 11,66 11,85 7,15% 0,28%

"Valores da DPFe convertidos de todas as moedas para USS e, posteriormente, de USS$ para RS com a cotagdo do ultimo dia do més.

Série histdrica: Anexo 2.1

Indicadores PAF 2019

Estoque em mercado (RS Bilhoes)

Minimo Mdximo
DPF

4.100,00 4.300,00
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2.2 Fatores de Variagao

Conforme mencionado no item anterior, a Divida Publica Federal - DPF apresentou
elevacdo, em termos nominais, de 1,03%, ao passar de R$ 4.205,42 bilhdes, em
novembro, para R$ 4.248,91 bilhdes, em dezembro. Esta variacdo deveu-se & emissdo
liguida, no valor de R$ 19,27 bilndes, e & apropriacdo positiva de juros, no valor de

R$ 24,22 bilhdes.

Tabela 2.2 i Mensal — Acumulado em 2019 —
. - ndicadores
Fatores de variagao RS MilhGes PefEcset:;uuZ O RS Milhdes PerEcsetZLmLae o

da DPF Estoque Anterior® 4.205.417,97 3.877.061,11
Dezembro/2019  ppyi 4.033.907,66 3.728.857,20
DPFe 171.510,32 148.203,92
Estoque em 31/dezembro/2019 4.248.909,49 4.248.909,49
DPMFi 4.083.229,30 4.083.229,30
DPFe 165.680,19 165.680,19

Variagdo Nominal 43.491,52 1,03% 371.848,38 9,59%

DPMFi 49.321,64 1,17% 354.372,10 9,14%

DPFe -5.830,12 -0,14% 17.476,28 0,45%

I - Gestdo da Divida - TN (1.1 +1.2) 43.491,52 1,03%|

1.1 - Emissdo/Resgate Liquido 19.268,36 0,46% 42.269,93 1,09%

1.1.1 - Emissdes 31.714,46 0,75% 759.260,61 19,58%

Emissdes Oferta Publica (DPMFi) 29.630,21 0,70% 727.864,90 18,77%

Trocas Ofertas Publicas (DPMFi) 0,00 0,00% 4.257,93 0,11%

Emissdes Diretas (DPMFi) 697,20 0,02% 5.969,42 0,15%

EmissGes (DPFe) 1.387,05 0,03% 21.168,36 0,55%

1.1.2 - Resgates -12.446,10 -0,30%  -716.990,68 -18,49%

Pagamentos Correntes (DPMFi) -11.248,53 -0,27% -694.485,64 -17,91%

Trocas Ofertas Publicas (DPMFi) 0,00 0,00% -4.257,90 -0,11%

Cancelamentos (DPMFi) -13,87 0,00% -63,85 0,00%

Pagamentos Correntes (DPFe) -1.183,71 -0,03% -13.767,51 -0,36%

Resgates Antecipados (DPFe) 0,00 0,00% -4.415,77 -0,11%

1.2 - Juros Apropriados 24.223,16 0,58% 330.646,14 8,53%

Juros Apropriados da DPMFi 30.256,63 0,72% 316.154,93 8,15%

Juros Apropriados da DPFe -6.033,47 -0,14% 14.491,21 0,37%

Il - Operagdes do mercado com o Banco Central 0,00 0,00%

11.1 - Transferéncia de carteira 0,00 0,00% -1.067,69 -0,03%

371.848,38 9,59%

1A coluna "Mensal" refere-se ao Ultimo dia do més anterior ao de referéncia.

Série histdrica: Anexo 2.9




Tabela 2.3
Composigdo da DPF

Grdfico 2.1
Composigdo da DPF
por indexador
Dezembro/2019
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2.3 Composicao
Indexadores

Em relacdo & composicdo da DPF, houve elevacdo da participacdo da DPMFi,
passando de 95,92%, em novembro, para 96,10%, em dezembro. J& a participacdo da
DPFe foi reduzida de 4,08% para 3,90%.

A parcela dos titulos com remuneracdo prefixada da DPF passou de 30,63%, em
novembro, para 30,97%, em dezembro. J& a participacdo dos titulos vinculados a indices
de precos foi ampliada de 25,83% para 26,04%, enquanto a parcela dos titulos
remunerados por taxa flutuante passou de 39,27%, em novembro, para 38,92%, em
dezembro.

(RS Bilhdes)
Dez/18 Nov/19 Dez/19
3.877,06 100,00% 4.205,42 100,00%
Prefixado 1.280,41 33,03% 1.287,96 30,63%  1.315,80 30,97%
{ndice de Precos 1.064,62 27,46% 1.086,20 25,83% 1.106,39 26,04%
Taxa Flutuante 1.376,87 35,51% 1.651,58 39,27%  1.653,78 38,92%
Cambio 155,16 4,00% 179,68 4,27% 172,94 4,07%
4.033,91 100,00%  9592%| 4.083,23  100,00% 96,10%
Prefixado 1.269,61  34,05%  32,75% 127725  31,66%  30,37% 130501 31,96% 30,71%
indice de Pregos 1.064,62  2855%  27,46% 1.08620  2693%  2583%  1.106,39 27,10%  26,04%
Taxa Flutuante 1.376,87  3692%  35,51% 1.651,58  40,94%  39,27%  1.653,78 40,50% 38,92%
Cambio 17,76 048%  0,46% 18,87 047%  0,45% 18,05 0,44%  0,42%
171,51 100,00%  4,08% 165,68  100,00%  3,90%
Délar 122,89  82,92%  3,17% 14501  8455%  3,45% 138,98 83,88%  3,27%
Euro 9,10 6,14%  0,23% 10,20 595%  0,24% 9,18 554%  0,22%
Real 10,80 7,29%  0,28% 10,70 6,24%  025% 10,79 6,51%  0,25%
Demais 5,41 3,65%  0,14% 5,60 3,26%  0,13% 6,73 4,06%  0,16%
Série histérica da DPF: Anexo 2.4
Série histérica da DPMFi: Anexo 2.5
Série histdrica da DPFe: Anexo 2.6
Cambio
41%

indice de Pregos
26,0%
Taxa
Flutuante
38,9%

Prefixados
31,0%

Indicadores PAF 2019

Participagcdo no estoque da DPF

Prefixado
indice de Precos
Taxa Flutuante

Cambio

Minimo Mdximo
29% 33%
24% 28%
38% 42%
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Detentores

O estoque de Previdéncia apresentou reducdo, passando de R$ 1.025,61 bilhdes para
R$ 1.016,19 bilndes, entre novembro e dezembro. A participacdo relativa do grupo
reduziu-se para 24,89%. As Instifuicdes Financeiras aumentaram seu estoque em
R$ 50,69 bilhdes, atingindo R$ 1.008,08 bilhdes no més. Assim, a participacdo relativa
passou de 23,73% para 24,69%. Os Fundos de Investimento também aumentaram o
estoque, passando de R$ 1.065,24 bilhdes para R$ 1.089,48 bilhdes no mesmo periodo.
Os Ndo-residentes, por sua vez, apresentaram reducdo de R$ 22,55 bilhdes no estoque,
reduzindo a parficipacdo relativa do grupo de 11,11% para 10,43%. O grupo Governo
apresentou participacdo relativa de 3,97% em dezembro e o estoque das Seguradoras
encerrou o més em R$ 160,78 bilhdes.

Observa-se que os Ndo-residentes possuem 90,94% de sua carteira em titulos prefixados,
enquanto a carteira da Previdéncia é composta de 55,50% de ftitulos vinculados a
indices de precos.

Tabela 2.4 (RS Bilhdes)
Detentores dos Titulos Dez/18 Nov/19 Dez/19
Publicos Federais— Previdéncia 930,85 24,96% 1.025,61 25,42% 1.016,19 24,89%
DPMFi InstituicBes Financeiras 848,10 22,74% 957,39 23,73% 1.008,08 24,69%
Fundos de Investimento 1.003,56 26,91% 1.065,24 26,41% 1.089,48 26,68%
N3o-residentes 418,41 11,22% 448,33 11,11% 425,77 10,43%
Governo 158,19 4,24% 153,26 3,80% 161,97 3,97%
Seguradoras 153,27 4,11% 161,00 3,99% 160,78 3,94%
Outros 216,49 5,81% 223,08 5,53% 220,97 5,41%
otal 3.728,86 100,00%| 4.033,91 100,00%| 4.083,23 100,00%
Série Historica e Notas Explicativas: Anexo 2.7
Grdfico 2.2
Composigdo da 00% 1A% - 0.3% 0.8%
carteira de fitulos %%
L, 26,
publicos por 8% 341% N
indexador, por Rz 48.0% 429%
detentor—DPMFi 0% o7
Dezembro/2019 60% 10,4% 282%
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40%
0% 1A% .
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Inst. Fin. Previdéncia Fundos NG i S Outros
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Grdfico 2.3
C . o 100%
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3. Perfil de Vencimentos da Divida PUblica Fede-
ral—DPF

3.1 Composi¢cao dos Vencimentos

O percentual de vencimentos da DPF para os préximos 12 meses aumentou, passando
de 18,62%, em novembro, para 18,68%, em dezembro.

O volume de titulos da DPMFi a vencer em até 12 meses passou de 19,12%, em novem-
bro, para 19,16%, em dezembro. Os titulos prefixados correspondem a 61,43% deste mon-
tante, seguidos pelos titulos atrelados a taxa flutuante, os quais apresentam participa-
¢do de 22,18% desse total.

Em relacdo & DPFe, observou-se nova reducdo no percentual vincendo em 12 meses,
passando de 6,66%, em novembro, para 6,62%, em dezembro, sendo os titulos e contra-
tos denominados em ddlar responsdveis por 73,86% desse total. Destaca-se que os venci-
mentos acima de 5 anos respondem por 57,46% do estoque da DPFe.

Tabela 3.1 (RS Bilh&es)

: i Fe DPF
Venciment DPF i DPMF DP
encimenios da Vencimentos Nov/19 Dez/19 Nov/19 Dez/19 Nov/19 Dez/19

Até 12 meses 771,43 19,12% 782,53 19,16% 11,43 6,66% 10,97 6,62% 782,86  18,62% 793,50 18,68%
De 1a2anos 848,60 21,04% 850,99 20,84% 25,35 14,78% 24,33 14,68% 873,95 20,78% 875,31 20,60%
De 2 a3 anos 534,66 13,25% 538,65 13,19% 10,11  5,89% 9,65 5,82% 544,77 12,95% 548,30 12,90%
De 3 a4anos 561,91 13,93% 572,64 14,02% 15,53 9,05% 14,77  8,92% 577,43 13,73% 587,42 13,83%
De 4 a5 anos 427,96 10,61% 432,21 10,58% 11,09 6,47% 10,75 6,49% 439,05 10,44% 442,96 10,43%
Acimade 5anos 889,35 22,05% 906,22 22,19% 98,01 57,14% 9520 57,46% 987,36  23,48% 1.001,42 23,57%

OTAL 4.033,91 100,00% 4.083,23 100,00%] 171,51 100,00% 165,68 100,00% | 4.205,42 100,00% 4.248,91 100,00%

Série historica: Anexo 3.1

Tabela 3.2 (RS Bilhdes)
Divida PUblica Federal Dez/18 Nov/19 Dez/19

avencer em 12 meses, 782,86 10000% | 793,50 100,00%
p or in d exa d or DPM Fi 620,13 100,00% 98,02% 771,43 100,00% 98,54% 782,53 100,00% 98,62%

Prefixado 408,33 65,85% 64,54% 472,49 61,25% 60,35% 480,70 61,43% 60,58%

{ndice de Pregos 142,91 23,04% 22,59% 124,32 16,12% 15,88% 126,81 16,21% 15,98%

Taxa Flutuante 67,37 10,86% 10,65% 173,09 22,44% 22,11% 173,56 22,18% 21,87%

Cambio 1,52 0,25% 0,24% 1,53 0,20% 0,20% 1,45 0,19% 0,18%

DPFe 12,50 100,00% 1,98% 11,43 100,00% 1,46% 10,97 100,00% 1,38%

Délar 9,68 77,40% 1,53% 8,46 74,01% 1,08% 8,11 73,86% 1,02%

Euro 1,66 13,24% 0,26% 1,80 15,71% 0,23% 1,66 15,10% 0,21%

Real 1,01 8,05% 0,16% 1,00 8,74% 0,13% 1,01 9,17% 0,13%

Demais 0,16 1,32% 0,03% 0,18 1,54% 0,02% 0,20 1,86% 0,03%

Série historica: Anexo 3.3

Indicadores PAF 2019

% Vincendo em 12 meses

Minimo Mdximo
DPF
17% 20%
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3.2 Prazo Médio

O prazo médio da DPF apresentou reducdo, de 4,04 anos, em novembro, para 3,97
anos, em dezembro. O prazo médio da DPMFi também diminuiu, de 3,89 anos, em
novembro, para 3,83 anos, em dezembro. Com o0 mesmo comportamento, o prazo
médio da DPFe apresentou retracdo, passando de 7,53 anos para 7,50 anos.

(Anos)
, Tf]b ela 3.3 } Dez/18 Nov/19 Dez/19
Prazo médio da DPF DPF 411 4,00 3,07
DPMFi 3,98 3,89 3,83
LFT 3,40 3,15 3,09
LTN 1,22 1,35 1,29
NTN-B 7,35 7,43 7,35
NTN-C 4,95 4,45 4,37
NTN-F 3,45 3,28 3,20
TDA 3,37 3,16 3,30
Divida Securitizada 3,48 3,10 3,06
Demais 6,27 6,16 6,47
DPFe 7,39 7,53 7,50
Divida Mobilidria 7,51 7,69 7,59
Global USD 7,98 8,18 8,09
Euro 2,17 1,31 1,22
Global BRL 4,57 4,09 4,00
Divida Contratual 6,31 5,97 6,63
Organismos Multilaterais 5,26 5,72 5,91
Credores Privados/Ag.Gov. 6,67 6,05 6,84
Série historica: Anexo 3.7
Tabela 3.4 (Anos)
Prazo médio das emis- Indexador Dez/18 Nov/19 Dez/19
sGes da DPMFi em ofer- 472 4,61 4,10
fa pUblica Prefixado 2,26 2,56 2,56
LTN 2,07 2,26 2,26
NTN-F 5,78 5,28 5,10
indice de Pregos 9,42 6,48 7,30
Taxa Flutuante 6,10 6,24 6,01
Série historica: Anexo 3.9
Grdfico 3.1
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Tabela 3.5
Vida média da DPF
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3.3 Vida média (Average Term to Maturity—ATM)

O Tesouro Nacional divulga os dados de vida média utilizando metodologia denomina-
da Average Term to Maturity — ATM, que é mais comumente encontrada na literatura
internacional e, portanto, permite uma maior comparabilidade do Brasil com outros pai-
ses no que se refere d maturidade da divida publica.

Esta metodologia para a vida média é calculada por meio da média ponderada do
tempo restante até o vencimento de cada um dos titulos que compdem a DPF, conside-
rando apenas o principal. A ponderacdo ocorre pelo valor de cada titulo, utilizando-se o
seu valor de face.

A vida média da DPF, nesta metodologia, passou de 5,50 anos, em novembro, para 5,42
anos, em dezembro.

(Anos)
Dez/18 Nov/19 Dez/19

DPF 5,68 5,50 5,42
DPMFi 5,45 5,23 517
Prefixado 2,29 2,36 2,29
indice de Pregos 12,32 12,17 12,08
Taxa Flutuante 3,40 3,16 3,10
Cambio 5,74 4,88 4,81
DPFe 11,55 11,83 11,78
Divida Mobiliaria 12,00 12,28 12,17
Global USD 12,85 13,13 13,05
Euro 2,25 1,34 1,25
Global BRL 6,46 5,55 5,46
Divida Contratual 7,51 7,26 8,00
Organismos Multilaterais 6,15 6,89 7,10
Credores Privados/Ag.Gov. 7,94 7,37 8,27

Obs: Estatistica utilizando metodologia que calcula a vida média por meio da média ponderada do tempo restante até o
vencimento de cada uma das dividas que comp&em a DPF. Para os titulos e a divida contratual que possuem amortizagdes
intermedidrias, tais amortizagdes também fazem parte do célculo da vida média.

Série histdrica: Anexo 3.10




Tabela 4.1
Custo Médio do
estoque da DPF

Grdfico 4.1

Custo médio acumula-
do em 12 meses da
DPF, DPMFi, DPFe e
Taxa Selic
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4. Custo médio da Divida Publica Federal—DPF
4.1 Custo Médio do Estoque

O custo médio acumulado nos Ultimos doze meses da DPF aumentou de 8,67% a.a., em
novembro, para 8,69% a.a., em dezembro.

O custo médio acumulado em doze meses da DPMFi também se elevou, passando de
8,44% a.a., em novembro, para 8,66% a.a., em dezembro.

Com relacdo & DPFe, este indicador registrou reducdo, passando de 14,82% a.a. para
9.65% a.a., devido, principalmente, & depreciacdo do ddélar em relacdo ao real de
4,58%, em dezembro de 2019, confra uma apreciacdo de 0,30%, ocorrida no mesmo
periodo do ano anterior.

(% a.a.)
Mensal Acumulado 12 Meses
Dez/18 Nov/19 Dez/19 Dez/18 Nov/19 Dez/19
7,59 11,48 8,16 9,83 8,67 8,69
DPMFi 7,43 8,29 10,00 9,37 8,44 8,66
LFT 6,41 4,92 4,61 6,44 6,10 5,98
LTN 10,43 9,17 9,07 10,73 9,69 9,62
NTN-B 5,63 9,96 17,18 9,85 8,86 9,83
NTN-C -3,95 14,37 41,19 18,34 14,50 18,22
NTN-F 11,83 11,36 11,34 11,75 11,66 11,67
TDA 3,23 3,00 3,00 3,33 3,16 3,14
Divida Securitizada 4,04 5,18 5,91 5,18 4,83 4,99
Demais 1,55 44,62 -7,45 19,46 14,74 13,58
DPFe 11,44 93,40 -35,01 22,07 14,82 X
Divida Mobiliaria 10,07 93,00 -35,96 22,43 15,06 9,86
Global USD 9,67 100,80 -39,80 23,94 15,65 10,01
Euro 20,33 72,09 -26,01 15,14 9,50 5,08
Global BRL 10,16 10,16 10,17 10,15 10,15 10,15
Divida Contratual 24,27 97,28 -25,33 18,84 12,49 7,70
Organismos Multilaterais 7,40 98,79 -40,22 21,14 13,33 7,82
Credores Privados/ Ag.Gov. 30,20 96,80 -20,70 18,12 12,16 7,52
Série historica: Anexos 4.1 e 4.2
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4.2 Custo médio das emiss6es em oferta pUblica da DPMFi

O custo médio de emissdo em oferta publica da DPMFi é um indicador que reflete a
taxa interna de retorno — TIR dos fitulos do Tesouro Nacional no mercado doméstico, mais
as variagcdes de seus indexadores, considerando-se apenas as colocacdes de fitulos em
oferta publica (leildes) nos Ultimos 12 meses.

O custo médio das emissdes em oferta puUblica da DPMFi apresentou elevacdo,
passando de 6,89% a.d., em novembro, para 6,94% a.a., em dezembro.

(% a.a.)

Tabela 4.2 T T T
7 ge . ez, oV, ez
Custo medio das emis-  rryr 7,64 6,89 6,94
soes em oferta publica |1y 8,08 7,34 7,25
da DPMFi acumulado NTN-F 9,70 8,54 8,35
em 12 meses NTN-B 8,84 7,18 8,02
LFT 6,44 6,11 5,98
Série historica: Anexo 4.3
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Tabela 5.1

Volume negociado no
mercado secunddrio,
por titulo

Grdfico 5.1

Volume didrio de Titu-
los PUblicos negociado
no mercado secunda-
rio como % dos res-
pecfivos estoques
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5. Mercado Secunddrio de Titulos PUblicos
Federais

5.1 Volume Negociado

O volume financeiro médio didrio de titulos negociados no mercado secunddrio subiu
de R$ 39,19 bilhdes, em novembro, para R$ 44,37 bilhdes, em dezembro. A negociagdo
de titulos indexados a taxa flutuante reduziu-se de 20,78% para 20,55%; os prefixados
aumentaram sua participacdo, passando de 40,02% para 50,86%; em relagdo aos titulos
atrelados a indices de preco, houve uma reducdo de 39,20% para 28,59%.

(RS Bilhdes)
LFT LTN / NTN-F NTN-B / NTN-C Total
o Total . % do Tota o o Total o o Total o
1 %do Total 3 1 % do Total 3 , % do Total 3 1 % do Total 3
Volume ., Variagdo® Volume ., , Variagdo® Volume ., Variagdo® Volume ., 5 Variagdo
Negociado Negociado Negociado Negociado

dez/11 4,55 27,39% 0,79% 9,28 55,90% 16,56% 2,77 16,71% -34,42% 16,60 100,00% -0,61%
dez/12 3,57 14,06% 50,07% 13,27 52,21% 71,44% 8,57 33,73% 7859% 25,41 100,00% 70,33%
dez/13 2,43 8,18% 0,80% 14,36 48,25% 75,42% 12,97 43,57% 151,22% 29,76  100,00%  88,80%
dez/14 2,66 15,55% 20,43% 10,81 63,27% 43,74% 3,59 21,03% 9,51% 17,09 100,00% 31,36%
dez/15 4,18 20,46% 35,94% 12,56 61,50% 30,38% 3,64 17,81% -16,21% 20,43  100,00% 19,79%
dez/16 4,59 14,23% 17,40% 21,99 68,16% 50,48% 5,68 17,61% -25,67% 32,26  100,00%  23,29%
dez/17 5,90 18,51% 46,64% 17,59 55,16% 40,60% 8,40 26,34% 502% 31,89 100,00% 29,99%
dez/18 6,27 16,44% 8,73% 24,07 63,12% 53,17% 7,79 20,44% 1,05% 38,13 100,00% 30,62%
jan/19 5,56 15,50% -11,39% 18,54 51,73% -22,98% 11,75 32,77% 50,72% 35,84  100,00% -6,02%
fev/19 6,41 15,89% 15,44% 21,99 54,49% 18,61% 11,95 29,62% 1,77% 40,36  100,00% 12,60%
mar/19 6,68 14,23% 4,23% 27,98 59,56% 27,23% 12,31 26,21% 2,98% 46,97 100,00% 16,39%
abr/19 5,77 17,56% -13,62% 15,92 48,43% -43,10% 11,18 34,01% -9,17% 32,87 100,00% -30,01%
mai/19 5,72 15,29% -0,88% 16,92 45,23% 6,30% 14,77 39,48% 32,12% 37,42 100,00% 13,82%
jun/19 6,74 14,63% 17,75% 24,10 52,34% 42,42% 15,21 33,02% 293% 46,04 100,00% 23,06%
jul/19 6,05 16,16% -10,24% 18,81 50,28% -21,95% 12,56 33,56% -17,43% 37,41 100,00% -18,74%
ago/19 6,22 15,80% 2,80% 19,64 49,92% 4,41% 13,48 34,28% 7,41% 39,34  100,00% 5,15%
set/19 7,07 16,61% 13,68% 24,20 56,88% 23,22% 11,28 26,51% -16,35% 42,55  100,00% 8,15%
out/19 10,01 21,99% 41,64% 18,00 39,53% -25,62% 17,52 38,48% 55,33% 45,53  100,00% 7,01%
nov/19 8,14 20,78% -18,64% 15,69 40,02% -12,85% 15,36 39,20% -12,32% 39,19 100,00% -13,92%
dez/19 9,12 20,55% 11,98% 22,57 50,86% 43,87% 12,69 28,59% -17,42% 44,37 100,00% 13,22%

* Média, no més, do volume financeiro didrio das operagdes definitivas. N3o s3o consideradas: as operagdes em que 0s pregos contratados situem-se fora do
intervalo de +/- 25 % do prego de lastro do titulo; e as operagdes em que um dos contratantes seja o Banco Central ou o Tesouro Nacional;

2 participagdo do volume negociado dos titulos em relagdo ao volume total negociado no més;

® Variagdo percentual do volume negociado dos titulos no més em relagio ao volume negociado no més anterior.

Obs.1: Calculos efetuados com base nos valores originais, antes de arredondamentos.

Obs.2: Nas operagdes de corretagem sdo computados somente os valores dos contratantes finais.

O volume didrio negociado no mercado secunddrio de titulos puUblicos como
percentual dos respectivos estoques subiu de 0,98%, em novembro, para 1,09%, em
dezembro. A participacdo no giro do segmento de ftitulos indexados a taxa flutuante
elevou-se de 0,50% para 0,55%; em relagcdo aos prefixados, houve elevacdo de 1,24%
para 1,75%; em relacdo aos fitulos atrelados a indice de preco, houve reducdo de
1,44% para 1,18%.
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Tabela 5.2
Vencimentos mais
negociados por volu-
me financeiro no mer-
cado secunddrio, por
indexador
Dezembro/2019

Grdfico 5.2
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As LTNs com vencimento em julho de 2020 foram, em volume financeiro, as mais
negociadas em dezembro, seguidas das LTNs vincendas em janeiro de 2020 e em abril
de 2020. Quanto as NTN-Fs, o titulo com vencimento em janeiro de 2025 foi o mais
negociado, seguido pelos vincendos em janeiro de 2023 e em janeiro de 2027.

Entre as NTN-Bs, os vencimentos com maior volume financeiro negociado foram, em
ordem decrescente, agosto de 2024, maio de 2021 e agosto de 2022.

Com relacdo as LFTs, os papéis mais negociados em dezembro, em ordem decrescente,

foram aqueles com vencimento em setembro de 2021, marco de 2021 e setembro de
2022.

(RS Milhdes)
Prefixada - LTN Prefixada - NTN-F
% do % do
Titulo  Vencimento V olum.e Qtd'_ Respectivo | Titulo Vencimento V olum.e QtdL Respectivo
Financeiro Operagoes Financeiro Operagoes
Estoque Estoque
LTN 01/07/2020 4.864,25 65,6 2,81% NTN-F 01/01/2025 1.001,13 40,0 0,97%
LTN 01/01/2020 4.551,09 48,4 4,96% NTN-F 01/01/2023 924,71 47,7 0,73%
LTN 01/04/2020 2.794,45 29,0 2,44% NTN-F 01/01/2027 910,98 70,9 1,29%
indice de Precos Taxa Selic
L) 0
. . Volume Qtd. £ do' , ) Volume Qtd. i3 do.
Titulo Vencimento _. ) - Respectivo | Titulo Vencimento . N - Respectivo
Financeiro Operagoes Financeiro Operagoes
Estoque Estoque
NTN-B 15/08/2024 2.928,83 171,3 2,86% LFT 01/09/2021 2.132,25 69,2 0,96%
NTN-B 15/05/2021 2.183,19 126,3 2,99% LFT 01/03/2021 976,88 84,6 0,54%
NTN-B 15/08/2022 1.462,37 162,6 0,99% LFT 01/09/2022 916,89 72,9 0,88%

Obs. 1: Consideradas apenas as operagdes definitivas.
Obs. 2: O volume financeiro e a quantidade de operagdes referem-se as médias diarias no més.

Obs. 3: N3o sdo consideradas: as operagdes em que os pre¢os contratados situem-se fora do intervalo de +/- 25% do prego de lastro do
titulo; e as operagdes em que um dos contratantes seja o Banco Central ou o Tesouro Nacional.
Obs. 4: Nas operagdes de corretagem sdo computados somente os valores dos contratantes finais.

Em relacdo ao volume total negociado, a participacdo em fela saiu de 8,25% em
dezembro de 2018 para 6,47% no més de dezembro de 2019. Em novembro de 2019,
esse nUmero foi de 6,60%. O financeiro este més foi de R$ 58,18 bilhdes ante R$ 51,75
bilndes no més anterior e R$ 60,00 bilhdes no mesmo més do ano anterior.
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Grdfico 5.3
Rentabilidade dos
fitulos pUblicos
Dezembro/2019
(% acumulado em
12 meses)

Grdfico 5.4
Evolugdo da
rentabilidade dos
Titulos publicos —
IMA Geral

(% acumulado em
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21

5.2 Rentabilidade dos Titulos Publicos Federais

O Indice de Mercado Anbimas3 - IMA, criado pela Anbima“ em parceria com o Tesouro
Nacional, afere a rentabilidade da carteira tedrica formada por fitulos publicos em
circulacdo no mercado. E considerado um par@metro eficiente para avaliar a evolucdo
da rentabilidade dos titulos puUblicos, imprimindo maior dinamismo aos mercados
primdrio e secunddrio da divida mobilidria federal.

Em dezembro, a rentabilidade do indice geral apresentou queda de 0,38 ponto
percentual. Os titulos prefixados, representados pelo IRF-M, recuaram 1,13 ponto
percentual, enquanto os papéis afrelados ao IGP-M, representados pelo IMA-C,
perderam 0,38 ponto percentual. Com relacdo aos fitulos vinculados ao IPCA,
representados pelo IMA-B, houve acréscimo de 0,31 ponto percentual. Por fim, o indice
IMA-S, referente aos fitulos vinculados & Selic, apresentou queda de 0,15 ponto
percentual.
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3 IMA - Indices de renda fixa calculados com base na evolucdo do valor de mercado de carteiras compostas por
titulos publicos. O IMA geral é o resultado da ponderagdo das variagdes de cada indice; o IRF-M é composto por
titulos prefixados (LTN e NTN-F); o IMA-C, por fitulos atrelados ao IGP-M (NTN-C); o IMA-B, por titulos atrelados ao
IPCA (NTN-B); e 0 IMA-S, por titulos atrelados & Taxa Selic (LFT). Para mais informagdes sobre os indices IMA acesse:
http://www.andima.com.br/publicacoes/args/edesp_ima_tpf.pdf.

4 Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.



