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PAF 2026

Revisao dos limites originais

Parametros apds a revisao do segundo quadrimestre

Indicadores

Estoque (RS bilhdes)
DPF
Composicao (%)
Prefixados
indices de Precos
Taxa Flutuante
Cambio
Estrutura de vencimentos
Vincendo em 12 meses (%)

Prazo Médio (anos)

8.646,1

22,1
25,9
48,3

3,7

17,5
4,0

Limites originais 2026

Minimo

9.700,0

21,0
23,0
46,0

3,0

18,0
3,8

Maximo

10.300,0

25,0
27,0
50,0

7,0

22,0
4,2

Limites revisados 2026

Minimo

9.700,0

20,0
21,0
49,0

3,0

18,0
3,8

Maximo

10.300,0

24,0
25,0
53,0

7,0

22,0
4,2

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional.

SECRETARIA DO = MINISTERIO DA
TESOURO NACIONAL FAZENDA

Aumento da banda para
titulos indexados a taxa
flutuante.

Bandas de titulos
prefixados e indexados a
inflagao foram alteradas
para baixo.

Os demais parametros da
estratégia, incluindo
estoque e estrutura de
vencimentos, foram
mantidos inalterados.
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SECRETARIA DO MINISTERIO DA

Proposta de novos limites de emissao externa resadRo acionAlL 7\ razziog
Resolucao do Senado, Mensagem n2 37

m Divida em moeda local m Divida em moeda estrangeira Divida brasileira é
predominantemente
denominada em moeda
local.

. A revisdo do limite de emissbes

externas esta alinhada ao aumento
da participacdo da divida em moeda 22
estrangeira previsto no benchmark,
cujo valor foi elevado de 5% para 7%
e divulgado no PAF 2024.
. A ampliacdo da capacidade de 95
emissdo contribui para diversificar a 78
base de investidores, fortalecer a
presenga do Brasil nos mercados
internacionais e ampliar a formagao
de benchmarks em diferentes
moedas e regides.

Brasil Meéxico Chile Uruguai Paraguai

Brasil possui baixa
exposicao da divida em
moeda estrangeira.

Demais paises da amostra
apresentam maior

10 utilizacao de
financiamento em moeda
estrangeira.

Source: IDB — Dados de 2021
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Conjuntura
Mercado — Julho

Percepg¢ao de risco
para cesta de paises
emergentes

CD 5 anos

Variagao mensal

14,9%
14,7%
14,5%
14,3%
14,1%
13,9%

-
“_'—-

13,7%
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I 12.06% Chile A (47 bps)
B 168%

Brasil BB (124 bps)

Meéxico BBB (86 bps)
-0,10% |
Peru BBB (62 bps)

Colémbia BB+ (145 bps)

L. " Curva de juros local

. Variagcao em julho
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Fonte: Bloomberg

MINISTERIO DA
FAZENDA

SECRETARIA DO =
TESOURO NACIONAL /

Em julho, o avancgo do
petrdleo, o resultado da
reunido do Federal
Reserve e rotacao de
carteiras para fora do
trade de |IA favoreceu
emergentes
exportadores de
commodities; embora o
apetite de risco tenha
sido limitado por novas
tensdes no Oriente
Médio.

A curva de juros local
teve abertura refletindo
as mudancgas de
expetativas no ciclo de
politica monetaria, em
contexto de incertezas
com o cendrio externo.
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Leiloes Realizados
Junho

Taxas médias das emiss6es da DPMFi em leildes tradicionais, por benchmark

. LTN 24 LTN48 LTN72 NTN-F10 NTN-B5 NTN-B35
Data do Leilao

meses meses meses anos anos* anos*

ANBIMA 28/12/23 9,71% 9,93% 10,36%  5,22% 5,49%

ANBIMA 31/12/24 15,97%  15,89%  15,75%  1521%  7,89% 7,44%

R (] ’ o ’ (] R (] ’ o ’ (]

ANBIMA 31/12/25 13,28%  13,49%  13,73%  13,76% 7,74% 7,16%

ANBIMA 30/06/26 13,98%  14,22%  14,29%  14,30%  8,39% 7,56%
102/07/26 14,54%  14,53% H
107/07/26 8,41% :
:09/07/26 14,25%  14,54% 14,55% :
:16/07/26 14,51%  14,58% I
:21/07/26 8,30% 7,47% :
123/07/26 14,57%  14,76% 14,85% :

I

i30/07/26 _ _ _ _ _ 14,58% :

ANBIMA 31/07/26 13,91%  14,35% 14,59%  14,80%  825% 7,56%

*As taxas das NTN-B referem-se a rentabilidade real.

SECRETARIA DO =

TESOURO NACIONAL

As taxas de emissao da
DPMFi apresentaram
tendéncia de abertura,
refletindo as
expectativas dos juros
futuros em um
contexto de incertezas
no cenario geopolitico

externo.
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Operag¢oes no Mercado Primar
Emissdes e Resgates da DPF e DPMFi

io

Emissao
EmissOes Resgates Liqlui da
Emisstes e [ " e | el
Resgates da DPF, ppmFi 198,14 100,0% 260,05 98,8% -61,91
Julho/2026  prefixado 66,73  33,7% 24959  96,0% -182,86
(RS bi)  indice de Pregos 726  3,7% 525  2,0% 2,01
Anexo 1.2 Taxa Flutuante 12411  62,6% 5,16 2,0% 118,94
Cambio 0,05  0,0% 0,05 0,0% 0,00
DPFe 0,01 0,0% 3,2 1,2% -3,22
446 396
400
213 201 198
Emissdese > D g 200 2024369 16y 133 3 0 149
65
Wl 1 kI
Resgates da I - I 1 I Il - I . 5. . . i9
DPMFi (R$ bi) ]
Anexo 1.3
-200 -198
-300
9 0 0 9 9 9 9 3 9 9 9 3 9
ER- -+ £ 3 3 5 3 B 5 S < =
@© n o c © = “— IS © e =
I Emissoes Resgates

i Emissdo Liquida

—e—Emissao liquida acumulada em 2025

=—e—Emissdo liquida acumulada em 2026

SECRETARIA DO =
TESOURO NACIONAL /

MINISTERIO DA
FAZENDA

Em julho, as emissoes da
DPF somaram R$198,15
bilhGes e os resgates,

RS 263,29 bilhdes.

Na DPMFi, foram emitidos
RS 124,11 bilhdes
remunerados por taxa
flutuante, RS 66,73 bilhdes
de prefixados e RS 7,26
bilhoes atrelados a indice
de pregos.

Resgate liquido da DPF em
julho: RS 65,14 bilhdes.
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Estoque da DPF
Evolucao e Fatores de Variacao

SECRETARIA DO = MINISTERIO DA
TESOURO NACIONAL FAZENDA

Indicadores PAF 2026

Estoque DPF (RS bilhdes)
Minimo Maximo

9.700,0 10.300,0

Variacao
Dez/25 Jun/26 Jul/26 ¢
mensal
DPF 8.635,1 9.268,4 100% 20,4
Estoque da DPF ) . -
(R$ bi) Prefixado 1.904,0 1.949,8 19% -164,5
Anexo 24 Indice de Precos  2.239,5  2.400,9 26% 16,4
Taxa Flutuante 4.166,7 4.571,3 51% 176,0
Cambio 324,9 346,4 4% -7,5
DPMFi 8.309,0 8.920,7 96% 28,0
DPFe 326,1 347,7 4% -7,7
600 653,7
500 606,6
2 400
2 300
& 200 Principais fatores de
100 855 04 variagao da DPF
0 651 ’ — Julho/ 2026
-100 (RS bi)
Jul26 Acumulado no Ano Anexo 2.9

M Emissdo Liquida

Juros Apropriados Variagao DPF

Estoque DPF: RS 9,29
trilhdes. Aumento de

RS 20,39 bilhdes (0,22%)
em relacao a junho.

Estoque de Flutuante
cresceu 3,85% em relacao
ao més anterior devido
principalmente a emissao
liquida de RS 118,94
bilhoes.

Estoque de Prefixado
diminuiu 8,43% motivado
principalmente ao resgate
liquido de RS 182,86
bilhoes.
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Estoque da DPF
Composicao

Indicadores PAF 2026
Participa¢do no estoque da DPF (Revisado)

Minimo Mdximo
Prefixado 20% 24%
indice de Pregos 21% 25%
Taxa Flutuante 49% 53%
Cambio 3% 7%

Composicao da DPF, por indexador
Anexo 2.4
3,8% 3,7% 6%

4,1% 4,8%
39,7%
51,1%

44% 4,4% 4,3% 49% 53% 4,2%

34,5% 34,9%

40% 41% 5,1% 5,0% 4,5%

N H

33,9% 32,5%
28,3% 31,8% 29 6%
27,5% »
26,0% 29,3% 30,3% 29.8%
27,0% 25,9% 25,9% 26,0%
12,0%8 1,6 %8
: 6%839,4% b5 794 sasll
] »9 708D % %
7.09906,5%8 > 0ollb2 0slb1 0%
— o (e} < LN (o) N~ [e0] )} o — (o] (92)] < LN (o} O
— — — i — — — i i (gl [\l N o o o (gl N
o o o o o o o o o o o o o o o =~ >~
AN N (@] N N N N (@] N (@\] N N N N N g S
= -
M Prefixado Indice Precos M Taxa Flutuante Cambio

MINISTERIO DA
FAZENDA

A Y
SECRETARIA DO =
TESOURO NACIONAL /

Os grupos Flutuante e
Indice de Pregos
apresentaram aumento
nas suas participacgoes
para, respectivamente,
51,11% e 26,02%, em
julho.

O grupo Prefixado teve
sua participag¢ao reduzida
para 19,22% do estoque
da DPF.

Relatério Mensal da
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Estoque da DPF

Detentores da DPMFi

Participagao relativa
dos detentores da
DPMFi

Julho/2026

M Inst. Financeiras ® Fundos

Variacao do Estoque
dos principais
detentores da DPMFi
Julho/2026

(RS bilhdes)

124%  14,2%

14,6% 14,2% 14,5% 13,2%

22,6% 21,7%

2020 2021

377.4

-28,5
Inst. Financeiras

261,8
72,6

22,8% 23,0% 23,9% 22,8%

2022 2023 2024 2025

359,8

241,3
143,0
26,9

Fundos Previdéncia

Eem12meses HEnoano Mnomés

Previdéncia ®m Nao-residentes

13,8% 13,9%

22,5% 22,7%

jun-26  jul-26

126,7

25,4 . 19,4

-8,8
N3o-residentes

Demais Grupos

SECRETARIA DO MINISTERIO DA
TESOURO NACIONAL /' FAZENDA

Institui¢oes Financeiras
Sao 0s principais
detentores, com 31,3%
de participacao, seguidos
por Previdéncia (22,7%) e
Fundos (22,2%).

Em julho, o estoque de
Nao-Residentes reduziu em
RS 8,8 bilhdes e o estoque
de Fundos aumentou em
RS 26,9 bilhdes.
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Perfil de Vencimentos da DPF redRSESR X e

Composicao dos Vencimentos - DPF e RMD | 10
Vencimentos da DPF Prazo Médio
Anexo 3.1 Anexo 3.7

7,55 7,39 7,50 7,77
7,09 /227,39 128717 1411 7 06
267% 254% 245% 236% 188% 238% 233% 239% 263% 240% 236% 250% 3 6,48 6,61 6,76 7,00 7,01 6,78 6,68 6,96 6,93 6,91
6
4,57 4,54
5 3623974184427 4,264,113,97 , 3,84 3,90 3,95 4,05 4,00 4,01 4,05
4 ” 'v__ ssso
3 3,493,84406 4,284,44448 4143 95 3 g3 39 3,653,76 3,843.92 3893,903,94
2 ’
1
0
S 9 3 3 % S 53 3 2 2 8 8% 3 & g 8
o o o o o o o o o o o o o o o (z L
o o~ o o~ o~ o~ o o~ o o~ o~ o~ (o] o~ o~ S 2
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 jun/26 2
HAté 12meses HDela2anos MEDe2ab5anos Acima de 5 anos —o—Prazo Médio DPF —Prazo Médio DPMFi —a—Prazo Médio DPFe
Indicadores PAF 2026 Indicadores PAF 2026
% Vincendo em 12 meses - DPF Prazo Médio (anos) - DPF
Minimo Maximo Minimo Maximo
18,0 22,0 3,8 4,2

Perfil de Vencimentos da DPF: Reduc¢ao da participagao dos vencimentos em 12 meses, de 20,07% para 18,91%.
Aumento do Prazo Médio da DPF, de 4,01 anos para 4,05 anos.
Prazo Médio de Emissao da DPMFi: Queda de 5,34 anos para 4,94 anos.



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

16
14
12
. 10
(0]
° 8
6
4
2
0
NANOONS<SETTINWNDOOONNONNIOTDNDOOTdAdTANNITNETTNDWL OO
Tl A A AT A A A A AT AN AN AN AN ANANANANANANANANANANANN
B e e
E3R o328 3223E3pe32R0R23E3ERe32R82>
Custo DPF -==-Selic IPCA
Taxa Média Variaga adi
X ia Variacdo Média CME
do Indexador
DPMFi 12,1 11,62 14,10
LTN 0,00 13,63
NTN-F 0,00 13,73
NTN-B 5,35 13,32
NTN-B1 5,39 13,04
LFT 14,55 14,67

SECRETARIA DO / MINISTERIO DA
TESOURO NACIONAL / FAZENDA

Custo médio do estoque
da DPF acumulado em 12
meses: reducao de 12,68%
a.a., em junho, para
12,45% a.a., em julho.

Custo médio do estoque
da DPMFi acumulado em
12 meses apresentou
diminuiu para 13,14% a.a.,
em julho.

Custo médio do estoque
da DPFe acumulado em 12
meses: redugao para
-4,00% a.a., em julho.

Custo médio das emissoes
em oferta publica da
DPMFi acumulado em 12
meses: queda para
14,10% a.a. em julho.

Relatério Mensal da
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SECRETARIA DO /‘\ MINISTERIO DA

Re Se rva d e Li q u id ez TESOURO NACIONAL /' FAZENDA

Evolugao da Reserva de Liquidez da Divida Publica
Anexo 6.1

9,33 9,14
2.000 851 891

A reserva de liquidez
apresentou elevagdo, em
3 termos nominais, de

1,89%, passando de

8,33
1.800

7,81
1.600

$ 1400 6,41 1346 1371 2 RS 1.345,79 bilhdes, em
W00 a q
_'% 1.213 187 1.192 5, 1.211 6 : JUnhO, para RS 1.371,21
£ 1.200 1134 . 1 0gs 1,092 ® bilhdes, em julho.
o 1.032 1.048 -
[ 988 )
5 1.000 Soc L,
R 4 @
S 800 =
g 2 . 4 ..
600 o O indice de liquidez
e a corresponde a 7,81 meses
> .
o 400 2 em julho.
Q
= 200
0 0
n wn n n LN N (e} (e} o (e} (e} (o) (Vo]
S & o o q S N N N N 3 o 8
mm Reserva de Liquidez mmmm Valor Prudencial (3 Meses) «=g== [ndice de Liquidez
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Programa Tesouro Direto

Emissoes e
Resgates do
Tesouro Direto

(RS bi)

Anexo 1.5

Estoque
Tesouro Direto

(RS mi)

Anexo 1.5

15,0

12,0

9,0

6,0

3,0

0,0

3,7
3,7 29 35

12,0

2,8

14,8 14,8

11,0

jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26 mar/26 abr/26 mai/26 jun/26 jul/26

Emissoes

213.240

79.336

107.000

26.904
dez/25

M Prefixados

262.469

97.105

132.220

33.144
jun/26

M Indexados a Inflagdo

m Selic

Resgates ——Emissao Liquida

272.257

101.679

135.982

34.596
jul/26

e Total

MINISTERIO DA
FAZENDA

SECRETARIA DO )
TESOURO NACIONAL ~//

Vendas no més de
RS 11,67 bilhdes e
resgates de RS 4,29
bilhoes.

Emissao liquida de
RS 7,37 bilhdes em julho.

Titulo mais demandado:
Tesouro Selic+ (35,83%)

Estoque: RS 272,26
bilhoes, aumento de
3,73% em relagao a junho.

Titulos indexados a

inflagdo representam
49,95% do estoque do TD.

Relatério Mensal da
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Programa Tesouro Direto

Participacao do n? de operagoes de compra,
por faixa de aplicacao

Julho/2026
Anexo 1.5 — Balango do TD

3.436
3.014

2.479

2.129

1.814
1.444
1.201
~
S
o~

402
77 90 98 129 fid [
- ees =mu B
— o on < [Tp] [(o) 0 [e)] o — o~ [20] < n
— — — — — i — i o o (o] o o o
o o o o o o o o o o o o o o
o o o~ o~ o o~ o o~ o o o~ o o o~

3.689

jun/26

jul/26

3.808

Numero de Investidores
Ativos (mil)
Anexo 3.1 — Balango do TD

SECRETARIA DO )

MINISTERIO DA
TESOURO NACIONAL  //

FAZENDA

Operagdes até RS 5 mil
responderam por 78,44%
das compras do TD.

N2 de investidores ativos:
3,81 milhdes (variacao de
22,89% nos ultimos 12
meses).

Relatério Mensal da
Divida Publica




Conjuntura
Mercado — Agosto

Percepgao de risco
para cesta de paises
emergentes

CDS 5 anos
Variacao mensal

0,92% [}

s0e% [

557

300

pmEmEmEEEED DS ...,

AR 0 L I I S SR A AR CR R G I I S
S S FFFFFFEEEFSSFEESES &

= = = 20/08/2026 == 31/07/2026

Brasil BB (123 bps)

Peru BBB (59 bps)

Colémbia BB+ (137 bps)
Meéxico BBB (80 bps)

Chile A (41 bps)

Curva de juros local
Variagao em agosto

Fonte: Bloomberg

MINISTERIO DA
FAZENDA

SECRETARIA DO =
TESOURO NACIONAL /

Em agosto, incertezas
com a nova lideranca do
FED e a tentativa de
controle das taxas da
curva de juros norte-
americana beneficiaram
emergentes; preco do
petrdoleo permaneceu
elevado, sem
perspectiva de um
acordo entre EUA e Ira.

A curva de juros local
ganhou nivel na parte
intermediaria, em
contexto de incertezas
com o cenario externo.

Relatério Mensal da
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Ofertas Publicas
Julho

Tabela - Oferta Publica - R$ bilhdes

indice de

Flutuante Prefixado Precos Total
jul-26 116,43 64,93 3,26 184,62
ago-26 93,25 54,26 15,20 162,71
*Até 26/05/2026.
Tabela - Oferta Publica - Participacao Relativa (%)
Flutuante Prefixado InF:iri:gocsie Total
jul-26 63,1% 35,2% 1,8% 100,0%
ago-26 57,3% 33,3% 9,3% 100,0%

*Até 25/08/2026.

SECRETARIA DO = MINISTERIO DA
TESOURO NACIONAL FAZENDA

Em agostou, o volume de
emissao seguiu elevado,
com o resultado ancorado
nas emissoes de titulos
flutuantes.

Relatério Mensal da
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