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Realizado

Projetado

Vencimentos
da DPF

RS 1.563,8 bi

Vencimentos
da DPF

RS 1.469,1 bi

Outras
Despesas
Or¢amentarias

Outras
Despesas
Orgamentarias

RS 468,2 bi

Honra de
Garantias

RS 9,0 bi
—

Honra de
Garantias

RS -0,5 bi

Recursos
Orcamentarios

RS 269,9 bi
—

Recursos
Orcamentarios

Necessidade
Liquida de
Financiamento

RS 1.416,5 bi

Necessidade
Liquida de
Financiamento

RS 1.674,3 bi
—

RS -263,1 bi

Fonte: Tesouro Nacional
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... € 0 refinanciamento acima de 100% reforcou a posi¢ao de caixa da divida

Emissao Liquida e Percentual de Refinanciamento por Indexador da divida interna
(DPMFi)

m Emissodes m Resgates m Emissao Liquida
1619

§ 809
2
< 673

=

W 369

o

-231
Prefixados indice de Pregos Taxa Flutuante DPMFi*

Refinanciamento: 71% 172% 154% 111%

* Considera-se apenas as emissoes e resgates com impacto na liquidez.

Fonte: Tesouro Nacional
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O Tesouro realizou emissdoes com prazos mais longos, em comparacao com 2020

Emissoes da DPMFi em 2020 e 2021

Valores em RS bilhGes m 2021 Variacao % na
Titulos emitidos* | _Total ] % | Total | % | participacio

222,2 18,0% 612,9 41,6% 131%
LTN 777,5 63,1% 439,1 29,8% -53%
NTN-F 46,5 3,8% 66,4 4,5% 19%
NTN-B 186,8 15,1% 355,7 24,1% 59%
Total 1.233,0 100,0% 1.474,1 100,0%

* N3o foram considerados os titulos emitidos em leiles de troca e extraordinarios. Também n3o foram considerados os
titulos emitidos e que venceram no mesmo exercicio, por exemplo, emitidos em 2021 que venceram em 2021.

Fonte: Tesouro Nacional
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Divida externa: alongamento e melhor perfil da base de investidores

Distribuicao por tipo de investidor

Gestdo de Patrimonio
63%

Fonte: Tesouro Nacional e Bancos coordenadores das operagées

Fundos de
Pensao
6%

Outros
5%

Operacdo em 2021 (29/06)

Taxa (%)

Global 2031  12/09/2031  $1,50 3,875 12/3e12/09
Global 2050  14/01/2050  $0,75 4925 14/01e 14/07
Total $2,25

* Em bilhdes de ddlares norte-americanos.

» Novo benchmark de 10 anos (Global 2031) e
reabertura do atual benchmark de 30 anos

(Global 2050)

» O livro de ordens alcancou um volume em
torno de trés vezes maior que o montante final
emitido nas duas tranches
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Posicao significativa de caixa traz graus de liberdade para a gestao da divida em 2022

811 881
518 611

2015

2016 2017

mm Caixa (RS bi)

2018 2019 2020 2021

==t=== |\ eses cobertos (eixo direita)

12 Fatores que impactaram positivamente a
reserva de liquidez (caixa) em 2021:
10
» Menor necessidade de financiamento
8 » Melhora na arrecadacao
primaria gerou menor pressao

6 % sobre o caixa da divida
S » Desvinculacdo de fundos trouxe
A RS 166 bi para financiar o
servico da DPF
2 .
» Manutencdo da estratégia de
o refinanciamento acima de 100%

Fonte: Tesouro Nacional
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Revisao dos limites de referéncia do PAF 2021 em maio

Limitesoriginaisdo Limitesrevisados para
Motivac¢ao para a revisao: Indicadores PAF 2021 2021*

m Maximo Minimo [\ EYT11]e)

> Expectativa de menores colocacdes de iz i Ll =

titulos prefixados curtos (6 e 12 meses) bPF >-000,0 59000 } 5.500,0  5.800,0
Composicao (%)

» Maior demanda por LFT e NTN-B, que Prefixados 38,0 420 31,0 35,0
tém prazos maiores na comparacao indice de Precos 24,0 28.0 26,0 30,0
com prefixados curtos Taxa Flutuante 28,0 32,0 33,0 37,0

> Reforcos da reserva de liquidez (caixa), Cambio 3,0 7,0 3,0 7,0
que n3o estavam previstos quando da Estiitugaidelvencimentos
divulgacdo do PAF 2021 % Vincendo em 12 meses 24,0 29,0 22,0 27,0

Prazo Médio (anos) 3,2 3,6 3,4 3,8

* PAF revisado, disponivel em:

https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9 ID PUBLICACAO ANEX0:13186

» Esse cendrio mitigou o risco de refinanciamento, por meio de uma nova estratégia de emissao


https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9_ID_PUBLICACAO_ANEXO:13186
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Resultado: demanda por titulos mais longos favoreceu a melhora no perfil da divida

Limites revisados
Indicadores dez/19 dez/20 dez/21 para2021*

Estoque (RS bilhdes)

DPF 4.248,9 5.009,6 5.613,7 5.500,0 5.800,0
Composi¢éo (%)
Prefixados 31,0 34,8 289 | 310 _33,0_]
indicede Precos 26,0 25,3 29,3 26,0 30,0
Taxa Flutuante 38,9 34,8 36,8 33,0 37,0
Cambio 4,1 5,1 5,0 3,0 7,0
Estrutura de vencimentos
% Vincendo em 12 meses 18,7 27,6 21,0 | 220 270 |
Prazo Médio (anos) 4,0 3,6 3,8 3,4 3,8

* PAF revisado, disponivel em:
https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9 ID PUBLICACAO ANEX0:13186

» Estrutura de vencimentos melhorou: menor concentracdo de divida no curto prazo, superando as expectativas

» Aumento da parcela de titulos com taxas de juros flutuantes contribuiu para alongamento

Fonte: Tesouro Nacional
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Estrutura de vencimentos da DPF se beneficiou da estratégia de emissoes ao longo do ano

Anos

Prazo médio e Vida média da DPF
(anos)

5,2

4,8
3,8

3,6

2] © A S O Q N
& & & & & \% \%
PSS AT

9 K & P O O D> O o ¥
F & & & & P PP LY
D S S S S A . S, S S

—e—Prazo médio ~o-Vida Média

40% -

35% -

30% -

25% -

20% -

15% -

10% -

5% -

0%

Percentual de vencimentos em 12 meses

27,6%

21,0%

18,5%
13,5%

I I I T I T T T R S, S S S SRS
P & & & & L PP PIFTPFLHFPE LD
O S S S S S S, S S S S S .

——% Vincendo em 12 meses - DPF  ——Vencimentos em 12 meses/PIB

> A estratégia de emissGes permitiu que os indicadores de prazo médio e de percentual vincendo em 12 meses

retornasse a niveis proximos a 2019

Fonte: Tesouro Nacional
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Base de investidores diversificada, com poucas alterag¢oes relativas

Base de Detentores da DPMFi Variacao da carteira de detentores
(% da DPMFi) (RS bilhdes)

29,6% 29,5%

26,0%
21,7%
163,9
124,5
10,6% 83,6 79,4
9,2%
55,1
6,0% 43,8
5,1%

2021

Inst. Fundos Previdéncia Nao-residentes  Governo Seguradoras Outros
Financeiras
mdez/20 mdez/21 mBancos ®Fundos m Previdéncia Nado-residente m Governo mSeguradoras

» O grupo de ndo-residentes aumentou a participa¢cdo na DPMFi, enquanto fundos de investimento e de previdéncia reduziram

Fonte: Tesouro Nacional
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Uma estrutura de divida mais diversificada suaviza os efeitos do ciclo monetario

Custo médio do estoque da DPMFi
(taxa acumulada em 12 meses, % a.a.)
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—  DPMFi Selic

Fonte: Tesouro Nacional



Total de garantias e honras em operag¢oes de crédito
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Em bilhdes de RS

Garantias Internas
Estados

Municipios

Estatais Federais
Entidades Controladas
Garantias Externas
Estados

Municipios

Estatais Federais
Entidades Controladas
Total de Garantias

Total Honras de Garantia

Fonte: Tesouro Nacional

N EIE ETH EXN ETE T

111,1
81,3
4,0
24,7
1,1

103,8
75,5
10,7
13,9
3,7

2149

2,4

111,5
84,7
3.9
22,5
04
121,9
91,2
11,1
14,0
5,6
2334

4,1

114,3
91,4
3.9
18,8
0,2
144,0
107,7
13,5
15,3
7,5
258,3

48

109,3
90,9
49
13,5
0,0
146,6
109,6
14,6
14,7
7,7
255,9

8.4

114,0
97,3
6,9
9,8
0,0
181,9
135,2
20,0
17,2
9,5
295,9

13,3

112,9
96,7
8,2
8,0
0,0
190,5
137,4
22,4
21,5
9,2

303,4

9,0

Garantias honradas em 2021

Em milhdes de RS

Estados 8.963,3 100,0%
Rio de Janeiro 4180,5 46,6%
Minas Gerais 3.130,0 35,8%
Goias 1.301,5 14,2%
Amapa 1943  21%
Rio Grande do Norte 1570 1,3%
Municipios 1,6 0,0%
Belford Roxo - RJ 1,6  0,0%
Total Geral 8.964,8 100,0%
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Impacto das medidas de reestruturacao de divida e honras de garantias dos entes subnacionais

Impactos de reestruturagoes e honras de aval*

(RS bilhdes)

9,8
>8 4 62,3
7
__BY 35,9

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

90,0

80,0

70,0

60,0

50,0

40,0

30,0

Impacto anual (RS bilhdes)

20,0

10,0

mmm Impacto daredugdo de receita mmmm Impacto do aumento de despesa

*Os valores foram corrigidos pelo IPCA, posicdo 31/12/2021

Fonte: Tesouro Nacional

400,0

g
o

8
o

100,0

0,0
2023 2024 2025

- — —Impacto total acumulado

Impacto total acumulado (RS bilhdes)

>

Y

Impacto total de reducao de
receitas, RS 484 bi: menores
receitas representam um
obstaculo para a capacidade do

Tesouro de diminuir a Divida
Publica Federal

O resultado do histérico de
reestruturacdes gera um impacto
de RS 68,3 bilhdes em 2021,
dos quais RS 58,9 bilhdes
correspondem a receitas
reduzidas e RS 9,4 bilhdes a
despesas com honras de aval
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Plano Anual de Financiamento — PAF 2022
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Objetivo da gestao da DPF: equilibrio entre custos e riscos

O objetivo da gestao 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

e Substituicao gradual dos titulos remunerados com taxas de juros flutuantes por titulos com
rentabilidade prefixada e titulos remunerados por indices de precos

* Suavizacao da estrutura de vencimentos, com especial atencao para a divida que vence no curto prazo
* Aumento do prazo médio do estoque

* Desenvolvimento da estrutura a termo de taxas de juros

* Incentivo a liquidez dos titulos publicos federais no mercado secundario

* Diversificacdao e ampliacao da base de investidores

* Manutencao da reserva de liquidez acima do seu nivel prudencial



Necessidade de Financiamento do Governo Federal em 2022
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1.310,5

Vencimentos
da DPF

e
16,9 1.205.2
Divida Divida Interna
Externa de Mercado

+

Banco Central

10,0

Honra de
Garantias

e ™ s o

149,3 235,2 1.234,6
Outras Despesas Recursos Necessidade de
Orgamentarias Orcamentarios Financiamento

_+_

108,2 127
Fontes Fontes
Livres Exclusivas

As ultimas projecdes apontam que, ao final de janeiro, o Tesouro Nacional contara com uma reserva de liquidez em
reais suficiente para cobrir todos os vencimentos de principal e juros da divida interna em mercado, mais encargos

da carteira de titulos do Banco Central, até o final de 2022. Além disso, considerando os recursos da ultima emissao
externa, o caixa em dolares é suficiente para pagar todos os vencimentos da divida externa até o prazo mencionado.

Fonte: Tesouro Nacional
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Vencimentos da DPF: concentracao no primeiro quadrimestre e no inicio do segundo
semestre (RS bilhoes)

RS 572,5 bilhdes

A

RS 611,4 bilhdes

A

P
(o)}
(o]
(@]
(@]
(]
~
—
4]

MW Prefixados

jan/22 [ 1476
fev/22 B 27,4

m

Fonte: Tesouro Nacional

set/22 [N 182,1

abr/22 | 1278
out/22 | 95,5

jun/22

mai/22 B 16,7

1,9
ju/22 | 1405
ago/22 [N 1933

M Flutuantes  ® indice de Precos Cambio

nov/22 B 17,8

1,8

dez/22

» Predominio de vencimentos de prefixados e

de titulos flutuantes

Rentabilidade

Prefixados 491,6 40,2%
Flutuantes 451,4 36,9%
Indice de Pregos 263,5 21,6%
Cambio 15,6 1,3%
Total 1.222,1 100,0%



Estratégia de financiamento — titulos de referéncia
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O PAF 2022 busca a manutengdo de niveis
prudentes de recursos em caixa para a
cobertura de despesas, a mitigacdo de risco
de refinanciamento da divida publica e a
garantia de funcionalidade do mercado de
titulos, mantendo a flexibilidade necessaria
para se adequar as eventuais mudancgas de

cenarios.

Destaques para o ano de 2022:

» LFT com dois vértices, de 3 e 6 anos

» NTN-F emitida em dois vértices: 7 e 10 anos

» NTN-B: manutencao do vértice de 3 anos,
entrada dos vértices de 15 e 25 anos, com
saida dos vértices de 7 e 20 anos, bem como
langamento do novo benchmark de 40 anos

\ » Leildes semanais para todos os titulos /

~

Cronograma trimestral de leiloes, a ser publicado com 15 dias de antecedéncia ao

inicio de cada trimestre

Fonte: Tesouro Nacional
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Titulos de referéncia — 12 trimestre de 2022

Titulo Referéncia Vencimento

6 meses out/22
2meses  abr/23
TN dameses  abi/as
48 meses jul/25 3 anos mai/25
NTN-F 7 anos jan/29 5 anos mai/27
10 anos jan/33 10 anos ago/32
NTN-B
15 anos ago/35
25 anos ago/45
40 anos ago/60

Indexados a SELIC

LFT

3 anos
6 anos

mar/25
mar/28



PAF 2022:

resultados esperados para DPF

»

»

»

»

Fonte: Tesouro Nacional

: Limites para2022
ndicadores ____ Minimo___ | Méaximo |

Estoque (RS bilhées)

DPF 5.613,7 6.000,0 6.400,0
Composicao (%)

Prefixados 28,9 24,0 28,0

Indices de Precos 29,3 27,0 31,0

Taxa Flutuante 36,8 38,0 42,0

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

Vincendo em 12 meses (%) 21,0 19,0 23,0

Prazo Médio (anos) 3,8 3,8 4,2

Menor participacdo de titulos prefixados, principalmente pela reducao daqueles de curto prazo
Aumento da participacao de divida remunerada por juros flutuantes

Manutencdo da divida que vence em até 12 meses em percentuais confortaveis

Alongamento do prazo médio da DPF

) § TesourRoNACIONAL
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Melhorar estrutura de vencimentos é fundamental, posto que maior estoque da divida
resulta em maiores resgates a cada ano

Evolugcao do estoque e resgates da DPF em % do PIB

0,
70% O71%  ehow  64,9%

60% sa0% ~ 554% /2%
50% 46,6% B
() b
40%
30%
20% 17,1%
9 % 12,6%
0,
1O‘y 12,1% 11,7% 9,4% 9, 8% 9.7% 12,3% I ,07
o (iR
0%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021  2022*
B Estoque DPF/PIB M Resgates DPF/PIB

* Projetado com base no ponto médio dos limites do PAF 2022

% do PIB

Fonte: Tesouro Nacional
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Perspectivas para a evolucao de indicadores da divida no médio prazo

Prefixados
50 (% DPF)
40
30 i /,_/"
\‘:‘_7'-_"::.“_6% -
20
10
0
< ~ o o (Vo) (@)} o (¥p) o0 —
o o — — — — oN oN o o
o o o o o o o o o o
N N N N N oN N N N N
Percentual Vincendo em 12 meses
50 (% DPF)
40
30
20 =2 L3 ‘,_*,"?‘
\
10
0
<t M~ o o (e} (o)) oN N o0 —
o o — — — — oN oN oN o
o o (e) o o o o o (e) o
oN oN oN oN o oN oN oN oN oN

Fonte: Tesouro Nacional
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Realizado

Intervalo de
Projecoes

Benchmark



INVISTA NO TESOURO DIRETO
www.tesourodireto.com.br

Para maiores informac¢des acesse o site do Tesouro Nacional

gov.br/tesouronacional

ou entre em contato por meio de mensagem eletronica
stndivida@tesouro.gov.br
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