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Objetivo da gestao da DPF: equilibrio entre custo e risco

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 a manutencao de niveis

prudentes de risco e, adicionalmente, buscando contribuir para o bom funcionamento do mercado
brasileiro de titulos publicos

Substituigao gradual SuavizagGo da Desenvolvimento da - .
dos titulos com taxas estrutura de Aumento do estrutura a termo de Diversificacdo e Manutengéo da

de juros flutuantes vencimentos, prazo médio do taxas de juros e omgf::‘:’: sid ? r:i;eg:g;o
por fitulos prefixados especialmente a estoque incentivo a liquidez Eveshdoras ?!e o nivel
e por indice de divida de curto no mercado

precos prazo secunddrio de fitulos prudencial




Relatdrio Anual da Divida Publica Federal — RAD 2025
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Emissoes robustas em 2025, refletindo a demanda favoravel e as boas condi¢oes de mercado

Fonte: Tesouro Nacional
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Volume de emissdes superior aos vencimentos da divida

Emissao liquida e percentual de refinanciamento por indexador da DPMFi
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* Considera-se apenas as emissdes e resgates com impacto na liquidez.

Fonte: Tesouro Nacional
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Composicao das emissoes alinhada ao padrao observado entre 2021 e 2023
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Leildoes Off-the-Run de NTN-B — Abril e Setembro de 2025

Balango dos leiloes Off-the-Run de 2025 — NTN-B (RS milhGes)

Data do leildo Vencimento Financeiro aceito (RS milhdes)

23/04/2025
23/04/2025
23/04/2025
23/04/2025
03/09/2025
03/09/2025

03/09/2025

Fonte: Tesouro Nacional

15/05/2033
15/08/2040
15/08/2050
15/05/2055

15/08/2040
15/08/2050
15/05/2055

5.217,30
9.828,50
1.441,50
2.418,10

7.423,00
6.488,90
7.325,40

e

Em dois leildes, ocorridos nos meses de
abril e setembro, o Tesouro Nacional
ofertou séries de NTN-B com vencimentos
fora do calendario regular, o que contribuiu
para melhorar a eficiéncia de pontos
especificos da estrutura a termo.

O resultado somado das operacdes foi de
RS 40,1 bilhdes.
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Maior emissao da divida mobiliaria externa desde 2005
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Fonte: Tesouro Nacional

2012

Emissao de titulos no mercado internacional - ~\

2013

* Em 2025, o Tesouro Nacional captou USS
10,8 bilhoes em quatro emissdes externas,
volume recorde para a série historica;

* Dando continuidade nas emissdes
sustentaveis, o Tesouro Nacional captou

USS 1,5 bilhdo com um novo benchmark de
7 anos: o GLOBAL 2033, emitido em
novembro de 2025.

* GLOBAL 2021 ** GLOBAL 2032 ***GLOBAL 2033

2014
2019
2020

2015
2016
2017
2018
202

A maturacdo no ano foi de USS 9,4 bilhdes, a maior dos ultimos 18 anos.
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Emissoes sustentaveis: Relatdrio de Alocacao e Impacto - RAI 2025

O RAI 2025 demonstrou a alocagao completa dos recursos do primeiro titulo soberano sustentavel do Brasil.

Primeira emissao
(nowv/23)

Segunda emissao
(jun/24)

0% 20% 40% B0% 80% 100%

W Despesas Ambientais M Despesas 5ociais W Balanco remanescente
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Reserva de Liquidez permaneceu em patamares acima do prudencial

Evolucao da reserva de liquidez e meses de cobertura da DPMFi
* Avreserva de liguidez permaneceu em niveis

1.500 confortaveis em 2025, garantindo ao Tesouro

12 . . - .
Nacional maior flexibilidade para ajustar sua
1.200

o estratégia de emissoes as condi¢cdoes de mercado.
% 700 ’ g * Ao final do ano, a reserva de liquidez da divida
E 600 ° alcancou cerca de 9% do PIB (RS 1.187 bilhdes), o
- 4 gue corresponde a 7,3 meses de cobertura de
=00 l 2 vencimentos.
0 0

* Essa reserva é suficiente para cobrir todo o
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

primeiro semestre (RS 764,1 bi, em mercado),

indice de liquidez

I Reserva de Liquidez mm Nivel prudencial (eixo esq.) Fo alguma folga para os EREETeS Gl

segundo semestre de 2026.

Fonte: Tesouro Nacional
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Indicadores da DPF ficaram dentro dos limites revisados do PAF 2025

: Limites Originais 2025 Limites revisados 2025
Indicadores 2024 2025 — & — — —
Minimo Maximo Minimo Maximo

Estoque (RS bilhdes)

DPF 7.316,1 8.635,1 8.100,0 8.500,0 8.500,0 8.800,0
Composicao (%)

Prefixados 22,0 22,0 19,0 23,0 19,0 23,0

indice de Pregos 27.0 25,9 24,0 28,0 24,0 28,0

Taxa Flutuante 46,3 48,3 48,0 22,0 48,0 52,0

Cambio 4.8 3,8 3,0 7.0 3,0 7.0
Estrutura de vencimentos

% Vincendo em 12 meses 17,9 17,5 16,0 20,0 16,0 20,0

Prazo Medio (anos) 4,0 4.0 3.8 4,2 3,8 4,2

* 0O ano foi marcado por aumento do volume de emissoes, que resultou na revisao para cima do
intervalo para o estoque.

* Reforco do colchao de liquidez do Tesouro, o que ampliou o numero de meses de cobertura de
maturacdao da divida.

Fonte: Tesouro Nacional
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Base de investidores indica diversificacao da divida mobiliaria interna

Base de Detentores da DPMFi (%)
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Custo médio da DPF seguiu abaixo da taxa basica de juros, se beneficiando de
uma composicao diversificada
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Custo médio do estoque da DPMFi e da DPF
(taxa acumulada em 12 meses, % a.a.)
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Evolucao do Programa Tesouro Direto no ano de 2025
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@D
RendA+ %@ COMPARATIVO N° de investidores
R$ 10,4 bi investidos COM O ANO ativos do TD

ANTERIOR Em mil
Educa+
AUMENTO DE

194,6 mil investidores

153% 3.436

DAS VENDAS LIQUIDAS

Programa Pé-

de-Meia
31 mil estudantes 3.014
comecaram a investir no TD AUMENTO DE
2.479
Y 14%
. O TESOURO DIRETO ) .
ENCERRA O ANO DO NUMERO DE
COM MAIS DE INVESTIDORES ATIVOS

R$ 213 BILHOES EM
ESTOQUE

2022 2023 2024 2025




OLITEF

Tesouros do Amanha

A 22 edicao da OLITEF - Olimpiada do
Tesouro Direto de Educagao
Financeira, em 2025, ofereceu aos
alunos conhecimentos fundamentais
sobre finangas pessoais,
investimentos e economia.
Participaram 1.755.186 estudantes,
representando um aumento de 221%
(aumento de 1.208.554 alunos)
comparado ao ano de 2024.

13 mil escolas de todo o Brasil
participaram dessa jornada. Estas
expressivas marcas tornaram a OLITEF
a maior olimpiada de educac¢ao
financeira do pais.

Evolucao do Programa Tesouro Direto no ano de 2025

TD.impacta

A 22 edicdao do TD Impacta, em
2025, reuniu empreendedores de
todo o Brasil para apoiar negdcios

de impacto voltados ainclusao e
educacao financeira. Nesta edicdo,

foram apresentadas solugdes
inovadoras voltadas para o
desenvolvimento de jornadas de
educacgado financeira para
professores,

a criacdo de ferramentas de apoio
para assistentes educacionais de
matematica e educagdo financeira
direcionadas a estudantes, além de
aplicagdes inovadoras do TD
Garantia — uso de titulos do
Tesouro Direto em garantia de
contratos.
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\)
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A poupanca do ensino meédio

A partir de novembro de 2025,
os estudantes do Programa
Pé-de-Meia passaram a poder
investir no Tesouro Direto os
valores recebidos pelo
Incentivo-Conclusdo. Desde
entdo, 31 mil alunos ja aderiram
a nova op¢ao de investimento
em titulos publicos, acumulando
um estoque de RS 27,7 milhdes.




Programa Tesouro Direto em 2026

OLITEF

Tesouros do Amanha

Na 32 edi¢do da OLITEF, o objetivo sera

de ampliar a adesao de alunos e escolas,

fortalecendo o impacto social de educar
financeiramente criangas e jovens.

TD.Iimpacta

A 32 edi¢ao do TD IMPACTA buscara
enfrentar a baixa inclusdo financeira e
apoiar negdcios de impacto social.
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)

Novo Titulo —ao par

A emissao de novo titulo publico, no
ambito do Programa Tesouro Direto,
sem marcagao a mercado, vira como
alternativa para atender a uma
demanda especifica de investidores
gue buscam aplicagOes simples e
estaveis.

-5 PEDE:
" MEIA

A poupancga do ensino medio

O Tesouro Direto continuara sendo uma
opgao vantajosa aos beneficiarios do Pé
de Meia ao permitir que o estudante
invista em titulos publicos.
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Plano Anual de Financiamento — PAF 2026
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Necessidade de Financiamento do Governo Federal em 2026

Despesas
. o Recursos Necessidade Liquida
Orcamentarias

Vencimentos DPF Honra de Garantia

- Orcamentarios de Financiamento
RS 386,7 bilhdes RS 1.677,9 bilhes

RS 6,5 bilhdes (exceto divida)

RS 336,0 bilhdes

RS 1.722,1 bilhdes

Divida Interna em Encargos no Banco
Divida Externa
RS 33.3 bil 4 Mercado + Central
’ R$ 1.538,4 bilhdes R$ 150,4 bilhdes

O Tesouro ja dispde de recursos em moeda estrangeira para pagar todos os vencimentos da divida externa previstos para
2026

* O PAF 2026 projeta uma necessidade liquida de financiamento de RS 1,677 trilhdo para 2026.

* Esse valor decorre, sobretudo, dos vencimentos da divida interna, que totalizam RS 1,538 trilhdo — a parcela mais
significativa da DPF.

A esse montante somam-se os vencimentos da divida externa em poder do mercado e os juros da carteira do Banco
Central, que, por determinacao legal, nao podem ser refinanciados

Fonte: Tesouro Nacional
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Vencimentos da DPF em mercado estimados para 2026 (RS bilhGes e em % do total)

R$ 764,1 bilhdes R$ 807,8 bilhdes » Predominio de vencimentos de prefixados e
i i de flutuantes
. DPF
400 2 Rentabilidade
o RS bilhdes % do total
350 ;.
o0 N & Prefixados 635,9 40,5%
uy
2 ~ Flutuantes 522,1 33,2%
250 o L] P
= Indice de Precos 380,3 24,2%
200 ! B .
g Cambio 33,4 2,1%
150
Total 1.571,8 100,0%
o
e ¥ N Y
[45] T3] [Tp]
50 ™~ ] ™ ] Nota: A soma das rubricas individuais pode apresentar diferenca em relagdo ao
. - - - - total devido a efeitos de arredondamentos.
O - -
[{w] W W [{w] W w o o w 0w w W
g ¢ & ¢ ¢ g ¢ ¢ ¢ g g ¢
§ & ¢ 5 T 5 = % 8% 3 & 3%
B Prefixados B Flutuantes ® indice de Precos B Cambio

Fonte: Tesouro Nacional
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Estratégia de financiamento 2026 — principais destaques:

Alongamento dos titulos prefixados e padrdo de emissoes dos indexadores equilibrado

W Introducdo do novo vértice prefixado com a LTN de 36 meses.
 Oferta da NTN-F com prazo de 5 anos, fortalecendo a parte intermedidria da curva de juros.

 Expectativa de lancamento de benchmark mais longo de NTN-F, com foco no alongamento gradual

dos prazos dos titulos prefixados.

[ Oferta de todos os titulos NTN-B com prazo superior a 10 anos atualmente disponiveis, promovendo
rotatividade entre os vértices.

U Manuten¢do da LFT como instrumento relevante de financiamento.

O cronograma de leiloes e o rol de titulos continuam a ser divulgados trimestralmente
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Gestao da Divida Publica Federal externa (DPFe)

Estratégia para a DPFe

A estratégia das emissdes da DPFe busca a manutencao de uma curva de juros soberana eficiente, com
apropriada formacao de precos e liquidez. Adicionalmente, é util para a formacao de precos das
captacoes de recursos externos pelas companhias brasileiras.

O planejamento prevé a continuidade das emissoes externas de titulos convencionais e sustentaveis.

Diretrizes Especificas

Possibilidade de
realizasdo de rimoromento e
operagdes de diversificagdo da

amiﬂm:;:dﬂ base de investidores
passivo externo
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Ampliacao gradual da atuacao do Brasil nos mercados internacionais

Plano de longo prazo prevé a convergéncia para 7% da DPF em instrumentos da DPFe (cambiais)

1 O aumento da frequéncia e do volume de emissées em ddlares americanos

 Retornar ao mercado europeu com emissoes de euro para desenvolver uma curva de referéncia

 Emissdo inaugural em yuan, expandindo presenca em diferentes segmentos geogrdficos e perfis de

investidores

U Emissoes de titulos sustentgveis

 Gestdo ativa da divida externa: operacoes de buyback



PAF 2026: resultados esperados para DPF

et “

Estoque (RS bilhdes)

Limites para 2026

DPF 8.635,1 9.700,0
Composicdo (%)

Prefixados 22,0 21,0

Indices de Pregos 25,9 23,0

Taxa Flutuante 48,3 46,0

Cambio 3,8 3,0
Estrutura de vencimentos

Vincendo em 12 meses (%) 17,5 18,0

Prazo Médio (anos) 4,0 3,8

10.300,0

25,0
27,0
50,0

7,0

22,0
4,2

Fonte: Tesouro Nacional

r

e Possibilidade de aumento da participacao dos titulos prefixados.

.

* Expectativa de estabilidade na composicao de titulos com juros flutuantes.

Estrutura de vencimentos com baixa participacao de divida no curto prazo.
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