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Resultados Alcancados

Evolucéao dos Principais Indicadores da Divida Publica Federal

mEm 2010, o pais apresentou recuperacao consistente, com desempenho superior a média dos paises
desenvolvidos e compativel com os principais emergentes.

® Melhora no perfil da divida: percentual mais elevado da parcela prefixada (36,6%), bem como desta
somada a remunerada a indices de precos (63,3%), desde 1990, inicio da série. Por conseqiiéncia, menor
participacao de titulos indexados a juros e cambio, sujeitos a maior volatilidade.

PAF-2010
Minimo Maximo

Indicadores dez/08 dez/09 dez/10

Estoque da DPF em mercado (RS bi) 1.333,8 1.397,3 1.497,7 1.694,0 1.600,0 1.730,0

Composicao do Estoque da DPF

Prefixado (%) 35,1 29,9 32,2 36,6 31,0 37,0
indice de Precos (%) 24,1 26,6 26,7 26,6 24,0 28,0
Selic (%) 30,7 32,4 33,4 30,8 30,0 34,0
Cambio (%) 8,2 9,7 6,6 5,1 5,0 8,0
TR e outros (%) 1,9 1,4 1,1 0,8 0,0 1,0

Estrutura de Vencimentos

RELATORIO ANUAL DA DiIVIDA PUBLICA

Prazo Médio (anos) 3,3 3,5 3,5 3,5 3,4 3,7
% vincendo em 12 meses 28,2 25,4 23,6 23,9 24,0 28,0
L —] 3

Fonte: Tesouro Nacional
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Resultados Alcancados

Evolucdo do Prazo Médio e do Percentual Vincendo em 12 meses

W Percentual vincendo em 12 meses um pouco abaixo do limite inferior de 24% estabelecido no PAF 2010.
Tesouro Nacional tem obtido sucesso em manter os vencimentos de curto prazo da DPF em patamares
historicamente confortaveis, abaixo de 25%.

®m Prazo Médio permaneceu estavel em 3,5 anos, situando-se entre os limites de 3,4 e 3,7 anos estabelecidos
no PAF 2010.

Evolucao do Percentual Vincendo em 12 Evolucio do Prazo Médio da DPF em 2010
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Resultados Alcancados

Atuacao no Mercado Externo

m O Tesouro Nacional realizou quatro operagoes externas, trés emissoes de titulos em dolares e uma em reais, captando
aproximadamente USS 2,8 bilhoes.

B A reabertura em julho do novo benchmark de dez anos, o Global 2021, apds sua emissao em abril, foi realizada a

menor taxa ja registrada para uma emissao de titulos em doélares (4,55% a.a.).

B A reabertura do Global 2041, em setembro, registrou a menor taxa historicamente paga por um titulo brasileiro em
dolares de 30 anos, 5,20% a.a..

Evolucao das Taxas de Juros dos Globais 2019N e 2021 Evolucao das Taxas de Juros do Global 2041
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Resultados Alcancados

Atuacao no Mercado Externo

® A reabertura do BRL 2028 a taxa de 8,85% a.a., referenciado em reais, em outubro, beneficiou-se da reducao nas

taxas desse titulo no mercado secundario a época.

Evolucao das Taxas de Juros do BRL 2028
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Resultados Alcancados

Atuacao no Mercado Externo

Resultado do Programa de Resgate Antecipado

®m Com o resgate antecipado dos titulos, reduz-se a volatilidade no servico da DPF, diminuindo os riscos de

refinanciamento e de mercado, além de melhorar o perfil da curva de juros.

®m Em 2010, foram recomprados USS 2,8 bilhdes (valor de face) de titulos denominados em dolares e € 300
milhoes de titulos denominados em euros, equivalentes a USS 4,3 bilhdes (valor financeiro). Considerando
emissoes, vencimentos e recompras, houve na divida externa resgate liquido, equivalente a um fluxo

liquido de saida de délares de aproximadamente US 7,4 bilhoes.

Operacédes de Gerenciamento da Divida Contratual

®m Com o objetivo de reduzir o custo da divida contratual externa, o Tesouro Nacional realizou, em agosto de
2010, a 2® etapa de conversao dos contratos com o BID, que consistiu na conversao das taxas de juros
pactuadas nos contratos originais para uma taxa de juros baseada na taxa Libor somada a um spread. Nos

casos aplicaveis, houve a conversao do principal para dolares dos EUA.

m As operacoes envolveram contratos com saldos devedores da ordem de USS 508 milhdes e resultaram em

reducao nos custos trazidos a valor presente de USS 61,7 milhdes, bem como nos riscos de mercado, dando

RELATORIO ANUAL DA DiIVIDA PUBLICA

maior previsibilidade e transparéncia aos empréstimos. 7
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RELATORIO ANUAL DA DiIVIDA PUBLICA

Resultados Alcancados

Estoque Divida Publica Federal Externa - DPFe

Fonte: Tesouro Nacional
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Resultados Alcancados

Base de Investidores da Divida Interna - DPMFi (Dez 2010)

Uma base de investidores diversificada garante maior estabilidade na demanda pelos titulos

emitidos e proporciona maior liquidez ao mercado de titulos, o que repercute em menores
custos e riscos para o emissor.

A implantacao do novo cadastro do SELIC tornou possivel a identificacao da real titularidade dos titulos
publicos depositados como garantia nas camaras de liquidacao e custédia. Com isso, em dezembro de 2010,
grande parte do aumento da participacao de nao-residentes na divida registrada no SELIC, para 11,6%, foi
fruto da reclassificacao de valores que anteriormente estavam computados nas contas dos seus custodiantes
locais. Se desconsiderada essa mudanca na classificacao, a participacao dos investidores nao-residentes na
DPMFi atingiria 10,25% ao final de 2010, frente aos 10,03% observado em novembro de 2010.

Participacao de Nao-Residentes na DPMFi
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Avaliacao de Riscos

Gestao do Risco de Refinanciamento - Percentual Vincendo em 12 meses da DPF
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Fonte: Tesouro Nacional

A reducao do risco de refinanciamento é reforcada por:

® Saldos confortaveis do colchao de liquidez, que permitem ao Tesouro Nacional se ausentar do mercado por

cerca de 5 meses.

® Vencimentos de curto prazo da DPF em patamares historicamente confortaveis, abaixo de 25% da DPF,

RELATORIO ANUAL DA DiIVIDA PUBLICA

apesar das recentes turbuléncias nos mercados financeiros do mundo. 11
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Avaliacao de Riscos

Gestao do Risco de Mercado - Composicdao da DPF
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® Mudanca gradual da composicao da DPF desde 2002, com crescente participacao dos titulos remunerados a

indices de precos e prefixados, cuja soma registrou recorde historico, de 63,3%, em 2010, conjugada com
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uma menor participacao de titulos indexados a juros e cambio, sujeitos a maior volatilidade. b
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RELATORIO ANUAL DA DiIVIDA PUBLICA

Avancos na Administracao da Divida Publica

Fortalecimento institucional permanente da gestdo da Divida Publica Federal

B Atuacao do Pais no LAC Debt Group - O Tesouro Nacional participou ativamente do encontro,

na Cidade do México.

®m Conclusao da fase | do Sistema Integrado da Divida (SID), com aperfeicoamento e

automatizacéo dos célculos das principais estatisticas da DPF.

® Recebimento de delegacdes para conhecimento do trabalho da Subsecretaria da Divida:
representantes dos governos da Nigéria, Jordania e Libano; e técnicos da Secretaria de Estado

da Fazenda do Distrito Federal.

B Manutencao do Pais no primeiro lugar do ranking de Relacées com Investidores e Praticas de
Transparéncia dos paises emergentes, elaborado pelo International Institute of Finance (lIF),

que analisa mais de 30 paises, dentre os quais a China, a Russia e 0 México.

14
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Avancos na Administracao da Divida Publica

Tesouro Direto - 8 anos democratizando o investimento em titulos publicos

m Em 2010, as vendas totalizaram RS 2.235,62 milhoes, constituindo o melhor resultado desde o inicio do
programa (2002), e o estoque terminou o ano com RS 4.653,14 milhdes, um acréscimo de 42,4% em

relacao a 20009.

® Em 2010, cerca de 40.000 novos investidores se cadastraram no Tesouro Direto, alcancando 214.657

investidores, o que representa aumento de 22,9% sobre o ano anterior.

Evolucao do Estoque do Tesouro Direto (RS milhoes) Investidores Cadastrados no Tesouro Direto
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Objetivo e Diretrizes da Gestao da Divida Publica Federal - DPF

iJ objetivo estabelecido para a gest&o da Divida Publica Federal é suprir de forma eficiente as
necessidades de financiamento do governo federal, ao menor custo de financiamento no longo

prazo, respeitando-se a manutengao de niveis prudentes de risco. Adicionalmente, busca-se

contribuir parao bom funcionamento do mercado brasileiro de titulos publicos.

Paraalcancar esse objetivo, as diretrizes que origntam a gestdo da DPF <80 as
seguintes:

Aumento do prazo médio do seu estoque

Suavizacdo da estrutura de vencimentos, com especial atencdo para a
divida que wence no curto prazo

Substituicdo gradual dos titulos remunerados pela taxa de juros Selic par
titulos com rentabilidade prefixada ou winculada a indices de precos

Aperfeigoamento do perfil da Divida Publica Federal externa [DPFe) por
meio de emissfies de titulos com prazos de referéncia [benchmarks),
programa de resgate antecipado e operaciies estruturadas

Desenvolvimento da estrutura a termo de taxas de juros nos mercados
interno e externo e o aumento da liquider dos titulos publicos federais no
mercado secundario

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO

Ampliacdo da base de investidores

17
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Pressupostos e Diretrizes

Vencimentos da DPF (Total = RS 422,9 bilhées)
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Pressupostos e Diretrizes

Gerenciamento da Divida Externa

®m Dentre as ferramentas usadas no gerenciamento da divida externa, destaca-se a compra antecipada de
divisas pelo Tesouro Nacional ao longo de 2010.

m O vencimento da DPFe corresponde a USS 4,0 bilhoes de juros e USS 3,6 bilhdes de principal, totalizando US$
7,6 bilhoes.

m O Conselho Monetario Nacional, por meio da Resolucao n 3.911 publicada em 05 de outubro de 2010,
ampliou o prazo para a compra antecipada de moeda estrangeira por parte do Tesouro Nacional de 750 para
1.500 dias.

Moeda Estrangeira Adquirida para o Pagamento da Divida vincenda em 2011 e 2012

2011 2012

= COMPRADO A COMPRAR* = COMPRADO A COMPRAR*

Fonte: Tesouro Nacional
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Pressupostos e Diretrizes

Necessidade de Financiamento do Governo Federal

Necessidade Bruta Recursos Necessidade Liquida
de Financiamento Orcamentarios =8 de Financiamento
RS 464,3 bilhées RS 98,7 bilhées RS 365,6 bilhdes

Divida Externa Divida Interna em Encargos no Banco
RS 12,8 bilhdes + Mercado + Central
RS 410,1 bilhées RS 41,4 bilhdes

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO
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PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO

Estratégia e Resultados Esperados

Estratégia de Financiamento da Divida Interna - DPMFi

® Titulos Prefixados:

v As LTN terao os pontos de referéncia de 6, 12, 24 e 36 meses, e as NTN-F terao vencimentos de 5 e
10 anos.

v 0 ponto de referéncia de 3 anos das NTN-F sera substituido por LTN de mesmo prazo.

v~ 0 Tesouro Nacional buscara distribuicao uniforme do estoque dos titulos prefixados entre os quatro
meses de vencimentos desses titulos (janeiro, abril, julho e outubro) dentro de cada ano.

® Titulos Remunerados por indices de Precos:

v Os prazos das NTN-B ofertados ao longo de 2011 serao de 3, 5, 10, 20, 30 e 40 anos.

m Titulos Remunerados pela Taxa Selic:
v" As novas emissoes terao vencimentos nos meses de marco e setembro.

v 0 prazo médio de emissao desses titulos devera ser superior ao prazo médio da DPF observado ao
final de 2010 (em torno de 3,5 anos).

22
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Estratégia e Resultados Esperados

Estratégia de Financiamento da Divida Interna - DPMFi

Rentabilidade Titulo Benchmark Vencimentos dos Titulos
6 meses Abril, Outubro
12 meses Abril, Outubro
LTN
24 meses Janeiro, Abril, Julho e Outubro
Prefixados

36 meses Janeiro

5 anos Janeiro
NTN-F
10 anos Janeiro

Prazo superior ao do prazo médio
Taxa Flutuante LFT da DPF Marco e Setembro

) Maio - para vencimento em ano impar
Indice de Precos NTN-B 3,5, 10, 20, 30 e 40 anos
Agosto - para vencimento em ano par

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO
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Estratégia e Resultados Esperados

Estratégia de Financiamento da Divida Externa - DPFe

m Criacao e aperfeicoamento de pontos de referéncia (benchmarks de 10 e 30 anos) nas estruturas a

termo de taxa de juros, por meio de emissoes qualitativas.
® Manutencao do programa de resgate antecipado para titulos denominados em doélares e euros.
® Inclusao, no programa de resgate antecipado, dos titulos denominados em reais (BRL).

m Possibilidade de realizacao de operacoes de gerenciamento de passivo externo, com o objetivo de

aumentar a eficiéncia da curva de juros externa.

® Monitoramento da Divida Contratual Externa, buscando alternativas de operacoes que apresentem

ganhos financeiros para o Tesouro Nacional.

®m Em situacoes excepcionais, quando a volatilidade for elevada, o Tesouro Nacional adotara

estratégia semelhante a observada no mercado interno, com atuacao na ponta de compra de titulos

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO

em BRL, inclusive os benchmarks, com o objetivo de estabilizar seus precos no mercado secundario
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Estratégia e Resultados Esperados
Ac¢bes Adicionais

Demais Atuacdes

® Busca de avancos no funcionamento dos mercados de titulos publicos, com respeito
principalmente ao mercado secundario e a ampliacao da base de investidores.

®m O processo de aperfeicoamento do sistema de dealers tera continuidade no ano de
2011, de modo a garantir que essas instituicoes aprofundem seu papel fundamental no
desenvolvimento dos mercados de titulos publicos e facilitem a comunicacao entre o
Tesouro Nacional e os investidores.

® O Tesouro Nacional mantera sua atuacdo na disseminacdo do IMA - indice de Mercado
Anbima e seus sub-indices, referenciados em titulos publicos, de maneira a incentivar
sua utilizacao como referencial de renda fixa.

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO
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Estratégia e Resultados Esperados

Periodicidade das ofertas publicas a serem realizadas pelo Tesouro Nacional em 2011

Tipo de Leilao
Titulo
Tradicional Troca Resgate Antecipado
LTN Semanal Trimestral
NTN-F Quinzenal Eventual Mensal
LFT Quinzenal Trimestral
NTN-B Quinzenal Mensal Mensal

m Leildes Tradicionais: tém como principal funcao o refinanciamento da Divida Publica Federal por
intermédio da emissao de titulos publicos prefixados e indexados a taxa de juros Selic e ao IPCA;

m Leildes de Troca: consistem na permuta de titulos mais curtos por outros mais longos, com o objetivo de
alongar ou melhorar o perfil da divida; e

m Leiloes de Resgate Antecipado: permitem assegurar liquidez ao detentor do titulo.

O cronograma oficial para o més corrente € divulgado ao final do més anterior no endereco eletrénico:

http://www.stn.fazenda.gov.br/divida_publica/leiloes.asp.

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO
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Estratégia e Resultados Esperados

Evolucao dos indicadores da DPF

Indicadores dez/07 dez/08 dez/09 dez/10

Estoque da DPF em mercado (RS bi) 1.333,8 1.397,3 1.497,4 1.694,0

Composicao do Estoque da DPF

Prefixado (%) 35,1 29,9 32,2 36,6
indice de Precos (%) 24,1 26,6 26,7 26,6
Taxa Flutuante (%) 32,6 33,9 34,5 31,6
Cambio (%) 8,2 9,7 6,6 5,1

Estrutura de Vencimentos
Prazo Médio (anos) 3,3 3,5 3,5 3,5
% vincendo em 12 meses 28,2 25,4 23,6 23,9

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO
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Estratégia e Resultados Esperados

Resultados Esperados - DPF

Limites para 2011

Indicadores

Minimo Maximo

Estoque (RS bilhdes)

1.694,0 1.800,0 1.930,0

Composicao (%)

Prefixados 36,6 36,0 40,0

indices de Precos 26,6 26,0 29,0

Taxa Flutuante 31,6 28,0 33,0

Cambio 5,1 4,0 6,0
Estrutura de vencimentos

Prazo Médio (anos) 3,5 3,5 3,7

% Vincendo em 12 meses 23,9 21,0 25,0

® Percentual de titulos prefixados + indices de precos acima de 60% do estoque, mesmo em um cenario mais
conservador.

® % vincendo em 12 meses se mantendo abaixo de 25% e prazo médio estavel.

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO
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Para maiores informacoes acesse o site do Tesouro Nacional:

www. tesouro.fazenda.gov.br

Ou entre em contato com a Geréncia de Relacionamento
Institucional:

stndivida@fazenda.gov.br

COMPRE TESOURO DIRETO

www. tesourodireto.gov.br

TESOURO JIRETO.
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