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Despesas orçamentárias realizadas com recursos de emissões ficam abaixo do previsto

Fonte: Tesouro Nacional

Necessidade Líquida de Financiamento (R$ bilhões)
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Reserva de Liquidez permaneceu em patamares acima do prudencial

Fonte: Tesouro Nacional

Evolução da reserva de liquidez e meses de cobertura da DPMFi
• A reserva de liquidez permaneceu em níveis 

confortáveis em 2024, garantindo ao Tesouro 

Nacional maior flexibilidade para ajustar sua 

estratégia de emissões às condições de mercado.

• Ao final do ano, a reserva de liquidez da dívida 

alcançou cerca de 7% do PIB (R$ 860 bilhões), 

superior ao seu nível prudencial, que 

corresponde a 3 meses de vencimentos dessa 

dívida.

• Essa reserva é suficiente para cobrir todo o 

primeiro semestre (R$ 816,2 bi, em mercado), 

que concentra a maior parte dos vencimentos da 

DPMFi em 2025. 
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Emissões em mercado em montante próximo ao valor dos vencimentos da dívida em 2024

Fonte: Tesouro Nacional

Emissão líquida e percentual de refinanciamento por indexador da DPMFi

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

Perfil das emissões da DPMFi
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Emissões mais robustas no primeiro semestre de 2024 fortaleceram a reserva de liquidez

Emissões mensais
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Atuações Extraordinárias – Dezembro de 2024

• Em dezembro  de 2024, diante da elevada 

volatilidade de mercado, o Tesouro Nacional 

ajustou a estratégia de emissão de títulos 

públicos e realizou leilões extraordinários 

de compra e venda entre os dias 18 e 20, 

com o intuito de promover a liquidez e 

auxiliar o processo de formação de preços 

do mercado de títulos públicos.

• O resultado das operações foi um resgate 

líquido de R$ 9,1 bilhões.

Fonte: Tesouro Nacional

Balanço dos leilões extraordinários de compra e venda (R$ milhões)

Títulos Recompra Venda Líquido

NTN-F 1.974,08 0,00 1.974,08

LTN 6.390,39 0,00 6.390,39

NTN-B 1.087,43 368,73 718,70

Total 9.451,90 368,73 9.083,17
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Base de investidores segue diversificada, destacando-se o aumento dos grupos 
previdência e não-residentes 

Base de Detentores da DPMFi (%) 

Fonte: Tesouro Nacional
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Tesouro Nacional emite volume recorde no mercado internacional em 2024

Fonte: Tesouro Nacional

Emissão de títulos no mercado internacional 
• Em janeiro de 2024, o Tesouro Nacional 

captou US$ 4,5 bilhões em uma operação 

simultânea de dois títulos (dual tranche): 

um novo benchmark de 10 anos, com 

vencimento em 2034, e um novo 

benchmark de 30 anos, com vencimento 

em 2054.

• Dando continuidade nas emissões 

sustentáveis,  o Tesouro Nacional captou 

US$ 2,0 bilhões com um novo benchmark 

de 7 anos: o GLOBAL 2032, emitido em 

junho de 2024.
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Uma estrutura de dívida diversificada suaviza os efeitos do ciclo monetário

Fonte: Tesouro Nacional

Custo médio do estoque da DPMFi e da DPF 
(taxa acumulada em  12 meses, % a.a.) 
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Indicadores da DPF ficaram dentro dos limites revisados do PAF 2024

Fonte: Tesouro Nacional

• O ano foi marcado por aumento da participação de LFT na Dívida

• Redução da concentração de vencimentos no curto prazo (% vincendo em 12 meses)

Mínimo Máximo Mínimo Máximo

Estoque (R$ bilhões)      

     DPF 6.520,3 7.316,1 7.000,0 7.400,0 7.000,0 7.400,0

Composição (%)      

     Prefixados 26,5 22,0 24,0 28,0 22,0 26,0

     Índice de Preços 29,8 27,0 27,0 31,0 25,0 29,0

     Taxa Flutuante 39,7 46,3 40,0 44,0 43,0 47,0

     Câmbio 4,1 4,8 3,0 7,0 3,0 7,0

Estrutura de vencimentos      

     % Vincendo em 12 meses 20,1 17,9 17,0 21,0 17,0 21,0

     Prazo Médio (anos) 4,0 4,0 3,8 4,2 3,8 4,2

Indicadores 2023

Limites Originais

2024

Limites revisados

20242024
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Plataforma de apoio e 
investimento para negócios de 
impacto voltados 
principalmente para educação 
financeira.  As iniciativas 
selecionadas receberam apoio 
por meio de suporte 
especializado e de acesso a 
capital, no montante de até R$ 
5,2 milhões, para negócios de 
impacto que tenham 
desenvolvido soluções para a 
educação financeira, educação 
profissionalizante, educação 
inclusiva ou soluções 
socioambientais.

O produto viabiliza o envio de 
valores como presente para 
amigos e familiares, que os 
resgatam por meio de 
investimentos em quaisquer 
títulos públicos disponíveis. 
Além de ser uma alternativa 
prática e segura de presente 
financeiro, essa iniciativa 
reforça os objetivos do 
Programa Tesouro Direto de 
fomentar a cultura do 
planejamento financeiro e 
oferecer opções de 
investimento acessíveis, 
seguras e rentáveis para os 
brasileiros.

TD Garantia viabiliza o uso dos títulos do 
Tesouro Direto como garantia em 
operações como aluguéis, operações de 
crédito, entre outras. Na prática, a nova 
funcionalidade tem o potencial de 
reduzir o custo de uma série de 
transações financeiras na economia.

Olímpiada de Educação 
Financeira cujo objetivo é 
fornecer aos alunos 
conhecimentos 
fundamentais sobre 
finanças pessoais, 
investimentos e 
economia. Participaram 
545.394 estudantes, de 
6.561 escolas de todo o 
Brasil, marcas que 
tornaram a OLITEF a 
maior olimpíada de 
educação financeira do 
país na sua primeira 
edição. 

Evolução do Programa Tesouro Direto no ano de 2024

Novos Limites Investimento: (1) Mínimo: 1% preço título (não há mais a restrição dos R$ 30) e (2) Máximo: R$2 milhões por mês (era R$ 1 milhão). 
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Evolução do Programa Tesouro Direto no ano de 2024
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Objetivo da gestão da DPF: equilíbrio entre custo e risco

O objetivo da gestão da Dívida Pública Federal é suprir de forma eficiente as necessidades de 
financiamento do governo federal, ao menor custo no longo prazo, respeitando a manutenção de níveis 
prudentes de risco e, adicionalmente, buscando contribuir para o bom funcionamento do mercado 
brasileiro de títulos públicos

Objetivo

Diretrizes



16

Necessidade de Financiamento do Governo Federal em 2025

Fonte: Tesouro Nacional

• Reserva de liquidez de R$ 860 bilhões ou 6,2 meses de vencimentos da DPMFi e encargos da carteira do BC

• O Tesouro já dispõe de recursos em moeda estrangeira para pagar todos os vencimentos da dívida externa previstos 
para 2025

Vencimentos DPF 

R$  1.453,7 bilhões +
Honra de Garantia 

R$ 10,5 bilhões +

Despesas 

Orçamentárias 

(exceto dívida)

R$ 256,5 bilhões

-
Recursos 

Orçamentários 

R$ 259,8 bilhões
=

Necessidade Líquida 

de Financiamento 

R$ 1.460,9 bilhões

Dívida Externa 

R$ 59,6 bilhões +
Dívida Interna em 

Mercado

R$ 1.299,5 bilhões
+

Encargos no Banco 

Central 

R$ 94,6 bilhões
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Vencimentos da DPF em mercado ao longo do ano

» Predomínio de vencimentos de prefixados e 
de flutuantes

Fonte: Tesouro Nacional

R$ 816,2 bilhões R$ 542,9 bilhões

R$ bilhões % do total

Prefixados 602,3 44,3%

Flutuantes 437,6 32,2%

Índice de Preços 259,5 19,1%

Câmbio 59,7 4,4%

Total 1.359,1 100,0%

Rentabilidade
DPF
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❑ A estratégia de emissões de títulos públicos para 2025 visa atender à necessidade de financiamento e manter a reserva 

de liquidez adequada, alinhando-se aos objetivos da gestão da DPF e às condições macroeconômicas e de mercado.

❑ O PAF 2025 permite a elevação tanto de títulos prefixados quanto dos remunerados por índices de preços na DPF, 

alinhados às diretrizes de médio prazo para a composição da DPF.

❑ As LFT, com juros pós-fixados, permanecem essenciais no financiamento da DPF, especialmente em cenários de aversão 

a riscos, permitindo prazos médios mais elevados em comparação com a média dos prefixados.

❑ O cronograma de leilões e o rol de títulos voltam a ser divulgados trimestralmente.

Estratégia de financiamento 2025
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Gestão da Dívida Pública Federal externa (DPFe)

A estratégia das emissões da DPFe busca a manutenção de uma curva de juros soberana eficiente, com 
apropriada formação de preços e liquidez. Adicionalmente, é útil para a formação de preços das 
captações de recursos externos pelas companhias brasileiras.

O planejamento prevê a continuidade das emissões externas de títulos convencionais e sustentáveis.

Estratégia para a DPFe

Diretrizes Específicas
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Fonte: Tesouro Nacional

• Expectativa de aumento na participação de títulos com juros flutuantes. 

• Possibilidade de aumento da participação dos títulos prefixados e de índices de preços.

• Estrutura de vencimentos com baixa participação de dívida no curto prazo.

PAF 2025: resultados esperados para DPF

Indicadores 2024
Limites para 2025

Mínimo Máximo

Estoque (R$ bilhões)

DPF 7.316,1 8.100,0 8.500,0 

Composição (%)

Prefixados 22,0 19,0 23,0 

Índices de Preços 27,0 24,0 28,0 

Taxa Flutuante 46,3 48,0 52,0 

Câmbio 4,8 3,0 7,0 

Estrutura de vencimentos

Vincendo em 12 meses (%) 17,9 16,0 20,0 

Prazo Médio (anos) 4,0 3,8 4,2 
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Maior participação de prefixados deve ser alcançada gradualmente no médio prazo

Fonte: Tesouro Nacional

• A convergência para a composição 

ótima da DPF deve ocorrer em um 

cenário que permita também o 

alongamento dos prazos, 

especialmente dos títulos prefixados.

• As projeções indicam aumento na 

participação de juros flutuantes nos 

primeiros anos da trajetória, mas essa 

tendência deve se reverter no médio 

prazo.Projeções 2024 Realizado Projeções atuais Benchmark
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