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Contexto da Revisao do PAF Revisdo do PAF 2021 |

O PAF 2021 foi elaborado em um contexto marcado por incertezas em decorréncia da
pandemia de COVID19.

e Condicdes de demanda permitiram privilegiar maior emissao de LFT e NTN-B, que tém
prazos maiores.

e Eventos nao conhecidos quando da elaboracao do PAF 2021, em janeiro:
= Desvinculacdo de recursos de fundos (RS 140 bilhdes); e
= Pagamento antecipado de créditos da Unido junto a bancos publicos (BNDES: RS 38 bilh&es

recebidos e RS 62 bilh&es a receber; CEF: RS 7 bilhdes a receber).
e Risco de refinanciamento mitigado pela manutencao do colchao de liquidez da divida em
niveis prudentes.
e A revisao permitira a manutencao do perfil de emissdes observado nos primeiros meses de
2021, em um ambiente relativamente mais favoravel do que o estimado quando da

elaboracdao do PAF.



Revisao do PAF 2021: Cenario mais benigno para os DETE—
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Limites originais do PAF 2021 Limites revisados do PAF 2021

Indicadores

Minimo Maximo Minimo Maximo
Estoque (RS bilhdes)

DPF 5.009,6 5.600,0 5.900,0 5.500,0 5.800,0
Composigao (% da DPF)

Prefixados 34,8 38,0 42,0 31,0 35,0

Indices de Pregos 25,3 240 28,0 26,0 30,0

Taxa Flutuante 34,8 28,0 32,0 33,0 37,0

Cambio 5,1 3,0 7,0 3,0 7,0
Estrutura de vencimentos

% Vincendo em 12 meses 27,6 24,0 29,0 22,0 27,0

Prazo Médio (anos) 3,6 3,2 3,6 3,4 3,8

Fonte: STN/Fazenda/ME.

* Novas referéncias para estoque, composicao e estrutura de vencimentos da DPF.

* Destaque para a expectativa de menor colocacao de titulos prefixados de prazos mais reduzidos,
diminuindo a concentracao de vencimentos no curto prazo.
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Conjuntura
Mercado — Abril

Percepc¢ao de risco para
cesta de paises
emergentes

CDS 5 anos

Variagao em abril

Peru (92 bps) |G 11 ¢5%
-7,00% [ Coldmbia (125 bps)
-10,73% [ chile (52 bps)
-14,831% |GG Brasil (192 bps)
-17,17% [ Viéxico (94 bps)

Curva de juros locais
Variacao em
Abril

=== 30/04/2021 e=——31/03/2021

Fonte: Bloomberg

= PATRIA AMADA
ETARIA ESPECIAL MINISTERIODA | S99 BRASIL

= SECRETARIA ESPECIAL DE
/%TssouloNAclonn FAZENDA ECONOMIA  Ze TRV Toennt

No cenario externo,
manutenc¢ao de estimulos,
sinais de recuperacao
econdmica e maior
estabilidade nas Treasuries
trouxeram apetite por
risco.

Em abril, a curva de juros
locais perdeu inclinagao
com a melhora do cenario
externo e com a aprovagao
do orcamento.
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Leiloes Realizados

Abril
Taxas médias das emissoes da DPMFi em Leiloes Tradicionais, por
benchmark
o LTN 24 LTN 48 NTN-F 10 NTN-B5 NTN-B 35
Data do Leilao N N
meses meses anos anos anos

ANBIMA 28/12/18 7,18% 8,37% 9,23% 4,23% 4,94%
ANBIMA 31/12/19 5,13% 6,04% 6,78% 2,25% 3,46%
ANBIMA 30/12/20 4,13% 5,35% 6,90% 1,77% 3,80%
ANBIMA 26/02/21 5,87% 7,31% 8,51% 3,12% 4,25%
ANBIMA 31/03/21 __ _6,59%_____ 809% ____931%_____ 30% ____445% __,
101/04/21 6,68% 8,18% 9,35% :
106/04/21 3,62% 455% 1
108/04/21 6,84% 8,35% 9,52% i
115/04/21 6,73% 8,28% 9,56% :
120/04/21 3,67% 4,48% |
122/04/21 6,47% 7,89% 9,21% i
29/04/21_ 6,48%_ ___ 796 Sk !
ANBIMA 30/04/21 6,50% 7,84% 9,12% 3,37% 4,50%

*As taxas das NTN-B referem-se a rentabilidade real.
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As taxas de emissao
da DPMFi oscilaram
ao longo de abril, mas
encerraram o més
com tendéncia de
queda acompanhando
a melhora do cendrio
externo.
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Operac¢oes no Mercado Primario
EmissoOes e Resgates da DPF e DPMFi

Emissoes da DPF
somaram RS 173,67

Emissdes Resgates E',“isfa° bilhSes e os resgates
Emissdes e Liquida totalizaram
Resgates da DPF, LA 173.670,6 R$ 340,65 bilhdes.
Abril/2021  DPMFi 173.457,7  99,9% 3329127  97,7%  -159.455,0
(R$ mi) Prefixado 81.122,2 46,8% 283.816,0 85,3% -202.693,9 Nas emissoes da DPMFi,
Anexo1.2  [ndice de Pregos  59.313,3 34,2% 47.551,5 14,3% 11.761,7 destaque para os titulos
Taxa Flutuante 32.984,8 19,0% 849,0 0,3% 32.135,8 prefixados (RS 81,12
Cambio 37,5 0,0% 696,2 0,2% -658,7 bilhdes).
DPFe 212,9 0,1% 7.732,7 2,3% -7.519,8

Nos resgates, na DPMFi,
destaque para o

390 vencimento da LTN

Emissd 360 333 (RS 283,55 bilhdes) e da
missoes e 300 M 2
240 211 84 NTN-C (RS 46,91 bilhdes).
Resgatesda ., . 156: 0 15 3 s 204 155, 171 165163 173
. . 102 96
DPMFi (RS bi) 0 4 I A I74 1’ I I I 6 N Na DPFe, destaque para o
Anexo 1.3 Gio m lli I I 4 - 6I [ ) ’ g P
o 7 vencimento do Euro
120 — -8 (RS 6,89 bilhdes).
-180 -239 -165 -
-240
f & & & & & & & & & & & & Resgate Liquido da DPF
5 © S E ) 1] 5 3 ) & D ® 8 )
© £ 2 = © @ G 2 S e 2 £ © em abril: RS 166,97
N Emissdes Resgates bilhoes.
w Emissao Liquida —e— Emissao liquida acumulada em 2020

P Relatério Mensal d
—o— Emissao liquida acumulada em 2021 e oézsid:::;nc: RM D | 7




Estoque da DPF

Evolucao e Fatores de Variacao

Dez/20 Mar/21 Abr/21 Variacao
Estoque da DPF mensal
(RS bi)
Anexo 2.4 Prefixado 1.742,5 1.817,8 1.623,5 32% -194,25
indice de Precos 1.267,4 1.383,2 1.409,1 28% 25,89
Taxa Flutuante 1.744,0 1.770,7 1.806,6 35% 35,93
Cambio 255,8 270,9 250,0 5% -20,86
DPMFi 4.766,2 4.987,1 4.852,3 95% -134,83
DPFe 243,5 255,5 237,0 5% -18,46
130
80 127,10
79,69
g 0 13,69
wn
70 Principais fatores de
1120 153,29 variagao da DPF
1 Abril/2021
abr/21 Acumulado no Ano (RS bi)
Anexo 2.9

B Emissdo Liquida

Indicadores PAF 2021
Estoque DPF (RS bilhdes)
Minimo Maximo
5.600,0 5.900,0

Juros Apropriados

Variagao DPF

Estoque DPF: RS 5,09
trilhoes. Variagao mensal
negativa de R$ 153,29
bilhoes (-2,92%) em relacdo
a margo.

O estoque dos titulos
prefixados apresentou
reducdo de RS 194,25
bilhdes em relacdao a margo,
devido principalmente ao
seu resgate liquido

(RS 202,69 bilhdes).

Variacao do estoque da DPF
no més explicada pelo
resgate liquido de

RS 166,97 bilhdes,
neutralizado, em parte, pela
apropriacao positiva de
juros de RS 13,69 bilhdes.

Relatério Mensal da
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Estoque da DPF

Composicao

Indicadores PAF 2021 (Revisado)
Participag¢ao no estoque da DPF

Composicao da DPF, por indexador

Anexo 2.4

28,3%

Minimo Maximo
Prefixado 31% 35%
Indice de Precos 26% 30%
Taxa Flutuante 33% 37%
Cambio 3% 7%
4,9% 5,3% 51% 5,2% 4,9%
18,7% 2,8
34,8%33,8%35,5%
1070 29,6%
° 27,5% 26,00 3% 26,4% 7 7%
z ) 0,
39,4% 835, 79835,3% 34,8%:8834,7% 831 9%

2011

2012 2013 2014 2015 2016

2017 2018 2019 2020 mar/21 abr/21

m Prefixado Indice Precos ® Taxa Flutuante Cambio

ETARIAESPECIALDE  MINISTERIO DA
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Aumento da participagao
de titulos atrelados a taxa
flutuante (de 33,8% para
35,5%) e a indice de
precos (de 26,4% para
27,7%) devido
principalmente as suas
emissoes liquidas

(RS 32,1 bilhdes e

RS 11,8 bilhdes,
respectivamente). Para o
segundo grupo, houve
também a influéncia da
variagao dos indices de
precos em abril.

Os titulos prefixados
apresentaram redug¢ao na
participacao do estoque
(de 34,7% para 31,9%)
devido ao resgate liquido
ocorrido em abril

(RS 202,7 bilhdes).

Relatério Mensal da
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Estoque da DPF

Detentores da DPMFi

Participacao relativa
dos detentores da
DPMFi

Abril/2021

2015 2016 2017 2018
M Inst. Fin. W Fundos Previdéncia
Variagao do Estoque 427,2
dos principais
detentores da DPMFi
Abril/2021 140,8
(RS bilhdes) .
-45,1
-108,1 -81,4
Inst. Fin. Fundos

15,3% 15,5%

18,8% [l 14,3%

21,4%  2>1%

14,9% 14,2%
12,1% 11,2%

25,5%  25,0%

13,3%

24,9%

B em 12 meses

2019

12,5% 12,6% 13,2%

22,6%  22,7%  23,6%

2020 mar-21  abr-21

B Nao-residentes

131,6

63,5

Demais Grupos

103,7

Previdéncia

M no ano

M no més

-2,7

N3o-residentes

= PATRIA AMADA
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InstituicGes Financeiras
Sa0 0s principais
detentores, com 29,7%
de participacao, seguido
por Fundos (23,8%) e
Previdéncia (23,6%).

Em abril/21, o estoque de
Nao Residentes reduziu
em RS 2,7 bilhdes. O
grupo Inst. Financeiras
apresentou reducao de
R$108,1 bilhdes.

Relatério Mensal da
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Perfil de Vencimentos da DPF PR

Composicao dos Vencimentos - DPF e RMID | 11
Vencimentos da DPF Prazo Médio
Anexo 3.1 Anexo 3.7
15,5% 188%  181%  194%  ° 700 2> 739 750 4.4, 1371—7"85
- 254%  245%  23,6% - g ) 700 7,01 7, . A7
BN R B ; eas 681 O o o e

Anos

3 4,42 4,57 4,54

4,1 4,26 411
3,97 ’ ’ 3,97
4 3,62 3,57 3,63 3,79
4,44 4,44 e
3,84 4,06 4,28 4,14 393 - —
3 3,49 LA 3,83 3.39 3'42 3,59
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 mar-21abr-21

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 mar/21  abr/21

b Até [ | [ | i
Ate 12 meses De 122 anos De 225 anos Adma de 5 anos —e—Prazo Médio DPF e Prazo Médio DPMFi —#- Prazo Médio DPFe

Indicadores PAF 2021 (Revisado) Indicadores PAF 2021 (Revisado)

Prazo Médio (anos) - DPF
Minimo Maximo Minimo Maximo
22,0 27,0 3,4 3,8

% Vincendo em 12 meses - DPF

Perfil de Vencimentos da DPF: Reduc¢ao de 3,3 pontos percentuais dos vencimentos até 12 meses, para 24,5%, devido,
principalmente, aos vencimentos ocorridos em abril (RS 338,8 bilhdes).

Aumento do Prazo Médio da DPF para 3,79 anos em abril.



Custo Médio da DPF

Custo médio do estoque e das emissoes

Custo médio do
estoque da DPF e Taxa
Selic acumulados em

12 meses
Anexo 4.2 e Site Bacen

Custo médio das
emissoes em oferta
publica da DPMFi
acumulado em 12

meses (% a.a.)
Anexo 4.3

% a.a.

2 -
dez/11 dez/12 dez/13 dez/14 dez/15 dez/16 dez/17 dez/18 dez/19 dez/20

Custo DPF = DPMFi =-=-=-Selic
2018 2019 2020 Mar/21 Abr/21
CME* CME* CME* CME Taxa I\/.Ietila Variagao do CME
de Emissao Indexador
DPMFi 7,6 6,9 4,4 4,8 51
LTN 8,1 7,3 4,3 3,8 4,0 - 4,0
NTN-F 9,7 8,4 6,9 7,3 7,3 - 7,3
NTN-B 8,8 8,0 7,1 12,0 2,6 9,2 12,0
LFT 6,4 6,0 2,8 2,2 0,2 2,1 2,3

*Valores calculados a partir da metodologia antiga.

- SECRETARIA ESPECIAL DE
/'\ TesouroNacionaL FAZENDA

Custo médio do estoque
da DPF acumulado em 12
meses: redugao de 7,64%
em marc¢o para 7,22% a.a.
em abril.

Custo médio do estoque
da DPMFi acumulado em
12 meses: aumento para
em 7,26% a.a. em abril.

Custo médio do estoque
da DPFe acumulado em 12
meses: redugao de 16,07%
em marg¢o para 6,15% a.a.
em abril.

Custo médio das emissoes
em oferta publica da
DPMFi acumulado em 12
meses: 5,13% a.a..

Relatério Mensal da
Divida Publica
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Reserva de Liquidez

RS Bilhoes

1.200

1.000

800

600

400

200

969
933
881
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650
583
I I 496

abr-2020

Evolucao da Reserva de Liquidez da Divida Publica

mai-2020

jun-2020

jul-2020

ago-2020

set-2020

out-2020

nov-2020

dez-2020

Anexo 6.1

jan-2021

fev-2021

1.119

mar-2021

abr-2021

PATRIA AMADA
SECRETARIA ESPECIALDE ~ MINISTERIO DA ’
7 t TesouroNacionaL FazeNDA  Economin el BRASIL

vvvvvvvvvvvvvv

A reserva de liquidez
apresentou reducao, em
termos nominais, de
13,42%, passando de

RS 1.119,44 bilhdes, em
marco, para RS 969,27
bilhoes, em abril.

Em relacdo a abril de 2020
(RS 582,83 bilhdes), houve
um aumento, em termos
nominais, de 66,30%.

Esta previsto até o final de

2021 o vencimento de
RS 735 bilhdes da DPMFi.

Relatério Mensal da
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Programa Tesouro Direto

4,1
3,4 3,4
¥ 3,0 3,0
2,8 23
21 21  po%? 22 2,0 2,0 ’ 2,2
. ~ ’ ) y) » 1'92'0
Emissoes e 20 1,7 1,9 Lsmm 1515 1,81,8 6

Resgates do
Tesouro Direto

(RS bi)
Anexo 1.5
1,2 11 0,5 0,7 0,7
abr/20 mai/20 jun/20 jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21 abr/21
Emissoes Resgates ——Emissao Liquida

60.244 62.834 63.919

16.403
Estoque
Tesouro Direto
(RS mi)
Anexo 1.5

abr/20 mar/21 abr/21

B Prefixados M Indexados a Inflacio M Selic e Total

= PATRIA AMADA
ETARIA ESPECIAL MINISTERIO DA BRASIL

— SECRETARIA ESPECIAL DE o ~
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Vendas no més de
RS 2,17 bilhdes e
resgates de RS 1,56
bilhdo.

Emissao liquida de
RS 0,61 bilhdo em abril.

Titulo mais demandado:
Tesouro Selic (36,49%)

Estoque: RS 63,92 bilhdes,
aumento de 1,73% em
relacao a marco.

Titulos indexados a

inflagdo representam
54,15% do estoque do TD.

Relatério Mensal da
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Programa Tesouro Direto

Acima
de 5 mil
. . . 15%
Participacao do n2 de operag¢oes de compra,
por faixa de aplicacao
Abril/2021 1a5mil
Anexo 1.5 — Balango do TD 20%

9.201
5.626
3.113
1 833
2767732%0 37498 4541299:4234lfzu l
- =m B B S

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 mar/21 abr/21

504 Numero de

Investidores (mil)
Anexo 3.1 — Balango do TD

M Investidores Cadastrados M Investidores Ativos

Operagoes até RS 1 mil
responderam por 65,3%
das compras do TD.

357.926 novos
investidores cadastrados
no TD em abril.

N2 total de investidores:
10,64 milhoes (aumento
de 57,2% nos ultimos 12
meses).

Aumento de 23.915
investidores ativos no TD
em abril.

N2 de investidores ativos:
1,50 milhdo (variacao de
20,6% nos ultimos 12
meses).

Relatério Mensal da
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Conjuntura
Mercado — Maio

I 752%
I o

| o81%

Chile (72 bps)
Percepgao de risco para

cesta de paises
emergentes

Colombia (139 bps)
Meéxico (95 bps)

Peru (93 bps) | 0,73%

-7,34% N Brasil (177 bps)

Curva de juros locais

P R A A I I S S I I I I A “"ﬁ’:ﬁ”:i”ﬁ??

A v v 1:’1' %
< QQ \QQ 60 \Q.Q S

& & § v

&

=== 21/05/202]1 ==—30/04/2021

Fonte: Bloomberg

Mercado externo
operou com
volatilidade, diante de
preocupacdes com
inflacao.

Em maio, a curva de
juros ganhou nivel e
inclinagao com a
perspectiva de inflacao
mais alta no mundo,
preocupagao com a
pandemia e as
discussdes sobre a
trajetoria fiscal
brasileira.

Relatério Mensal da
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