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PAF 10 Anos

O PAF e o Planejamento Estratégico da Divida

A Em 2001, o primeiro Plano Anual de Financiamento foi publicado, buscando aumento na transparéncia e o
aperfeicoamento dos canais de comunicacdo da gestdo da divida com os investidores e a sociedade.

A Em 2004, o documento foi separadoem dois:
A O Relatério Anual da DPE analisa a estratégia realizada, tendo como referéncia o planejamento anterior.
A O PAE trata exclusivamente do planejamento e estabelecimento de diretrizes e metas para o
gerenciamento da DPFno ano que se inicia.

A Diversasconquistas e avangosmarcaram os PlanosAnuais de Financiamento nos Gltimos 10 anos
A Elaboracéo de estratégias pautadas no alcance de objetivo e diretrizes bem definidos.

A Desenvolvimento do modelo de composicéo 6tima da DPF,incluindo o mapeamento de fatores de riscos,
oportunidades e restricbes para se alcancar tal composicao.

A Definicdo anual de metas para os principais indicadores da DPF

A Mudancasestruturais na DPF levando a melhora do perfil e reducéo dos custos e riscos de financiamento :
A Aumento da parcela de divida prefixada ou referenciada a indices de precos

A Aumento do prazo médio e reducédo da propor¢éo de vencimentos no curto prazo

PAF 10 ANOS
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PAF 10 Anos
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PAF 10 Anos

Mudancas importantes na estrutura de vencimentos da DPF

1 % Vincendo em 12 mese
Prazo Médio da DPF (anos
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(1) O PAF 2008 foi revisado em agosto daquele ano.
Fonte: Tesouro Nacional
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Resultados Alcancados

Evolucéo dos Principais Indicadores da Divida Publica Federal

A Ano permeado por incertezas sobre a economia brasileira e por aversao ao risco, mas que evoluiu para um
ambiente de crescimento.

A A melhora nas perspectivas dos agentes permitiu que o Tesouro Nacional adotasse estratégias para
melhorar o perfil da divida, com maior participacdo de titulos prefixados e com prazos mais longos, 0 que
serefletiu em uma menor propor¢ao da divida vincenda no curto prazo.

Indicadores dezl06  dezl07 dez/08 deziy . 2909
Minimo  Maximo
S Estoque da DPF em mercado (R$ bi) 1.237,0 1.333,8 1.397,3 | 1.497,4| 1.450 1.600
E Prazo Médio (anos) 3,0 3,3 3,5 3,5 3,4 3,7
- % vincendo em 12 meses 32,4 28,2 25,4 23,6 25 29
§ Composicao do Estoque da DPF
< Prefixado (%) 31,9 35,1 29,9 32,2 24 31
2 Indice de Precos (%) 19,9 24,1 26,6 26,7 26 30
% Selic (%) 33,4 30,7 32,4 33,4 32 38
> Cambio (%) 12,7 8,2 9,7 6,6 7 11
2 TR e outros (%) 2,0 1,9 1,4 1,1 1 2
5 P
i Fonte: Tesouro Nacional 7
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Resultados Alcancados

Evolucédo do Prazo Médio e do Percentual Vincendo em 12 meses

A Como resultado da estratégia adotada pelo Tesouro Nacional ao longo dos ultimos anos, observa-se
aumento do prazo médio e reducdo do percentual da DPFvincendo em 12 meses, o que diminui 0s
riscos de refinanciamento .
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Resultados Alcancados

Custo Médio acumulado em 12 meses da Divida Publica Federal - DPF

A Apesar da elevacéo do custo médio da DPFacumulado em 12 meses, registrada entre o Ultimo trimestre de
2008 e o primeiro de 2009, devido, principalmente, a forte desvalorizacdo do cambio durante a crise,
guando se amplia o horizonte de analise podemos observar clara reducéo neste indicador ao longo do tempo.
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RELATORIO ANUAL DA DiVIA PUBLICA

Resultados Alcancados

Atuacao no Mercado Externo

A O Tesouro Nacional realizou 5 operagées externas, em délares, captando US$ 4,1 bi.

externas neste prazo.

A O novo benchmark de 10 anos, o Global 2019N, foi lancado em janeiro e reaberto em maio e dezembro. Astaxas de
emissédo do titulo foram de 6,1% 5,8%e 4,75%a.a., respectivamente, sendo que esta Ultima corresponde a menor
taxa ja obtida por um titulo brasileiro no mercado em ddlar.

A Em setembro, foi lancado o titulo mais longo da Republica, o Global 2041, novo benchmark de 30 anos. A taxa do
titulo foi de 5,8%a.a., 0 que representa o menor custo de captacdo ja obtido por um papel brasileiro em emissdes

Evolucéo das Taxas de Juros do Globais 2017 e 2019N Evolucao das Taxas de Juros dos Globais 2037 e 2041

Fonte: Tesouro Nacional
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RELATORIO ANUAL DA DiVIA PUBLICA

Resultados Alcancados

Atuacao no Mercado Externo

Resultado do Programa de Resgate Antecipado
A Em 2009, o Programade ResgateAntecipado foi estendido para o mercado de titulos denominados em euros.

A Ao longo do ano, foram recomprados USp 1,377 bilhdo em valor financeiro (USS 1,075 bilhdo em valor de face).
Desde 2006, as recompras ocorridas no ambito do Programa de Resgate Antecipado alcancaram US 13,6 bilhdes em
valor de face. 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.

Operacdes de Gerenciamento da Divida Contratual

A Emijulho, o Tesouro Nacional realizou, junto ao BancoMundial e ao BID, troca de divida por meio da conversédo das
taxas de juros pactuadas nos contratos originais para uma taxa de juros prefixada e, nos casos aplicaveis, a

conversdo do principal para dolares dos EUA
A Areducédo dos custos trazidos a valor presente resultou em economia estimada em US$ 77,56 milhdes.

A Em dezembro, o Tesouro Nacional realizou o pré-pagamento de parte de sua divida contratual junto ao Banco
Mundial. Foram escolhidos os contratos com menor prazo médio, em valor igual a USs 870 milhdes, o que contribuiu
para a diminuicdo do risco de refinanciamento do pais e uma economia no pagamento de juros no valor de USh 16,3

milhdes.

11
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Resultados Alcancados

Resultado da Estratégia adotada para a Divida Mobiliaria Externa entre 2007 e 2009

- - 6,0%
| - 5,0%
1,9
i - 4,0%
<
- 3,0% <
=S
o
S
- 2,0% +
3,3
<
(6]
- - 1,0%
D 1,3
o
a " - 0,0%
> o = — [ ™ < ) o N~ =2 (=2} o < om LO r~ o < N~ ® -
= — o — — — — N — — o — N o~ < 3\ o~ o™ o™ ™ 3 <
o 2 9 2 2 2 £ 8 8 8 Y402 32 22 8 X8 =2 528 58 = 0 =
o © o o Te) o > D o © Te) Yol o) o Lo Te) Te) T Te) Te)
< S F S S o 1 ® ~ S Ok N > 35O~ N A QN QN QR
o a4 & © 9 o o 8B R o K 2 o 2 KN o DN o I S <©
. — o — — — S ~ o © — [<'e} (o) 8 — ~ XX To)
< o Lo [ee] 8
D < y
=z o \ . —
< [ Estoque US$ bi Dez/09 | aem—— Resgate Antecipado
(e} = Emissdes até 2007 - Benchmarks s Emissdes entre 2007 e 2009- Benchmarks
- - = = Taxa % a.a.
O
'_
< Nota: O volume apresentado inclui operacdo de permuta de titulos da divida externa por outros da divida interna da carteira do Banco Central, no valor aproximado de US$ 676 milhdes.
j No caso dos volumes apresentados para o A-Bond (BR 8,00 15/01/2018), a redugéo no estoque contempla ndo apenas os valores decorrentes das recompras, mas também uma parcela
> de US$ 184,5 milhdes referente a amortizagéo. 12
Fonte: Tesouro Nacional



j TeEsoURONACIONAL

Resultados Alcancados

Estoque Divida Publica Federal Externa O6DPFe
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RELATORIO ANUAL DA DiVIA PUBLICA

Resultados Alcancados

Brasi | recebe mais um 0Grau de I nvesti ment oo

A A Moody's, Unica das grandes agéncias de risco que ainda considerava especulativo o investimento em
divida externa brasileira, anunciou, no més de setembro, a elevacdo de sua classificacdo de risco para o
nivel Baa3, primeiro na suaescala de grau de investimento, com perspectiva positiva.

Brasil 2003 2004 2005 2006
S&P B+ BB BB BB
Fitch B+ BB BB BB
Moody's B2 Bl Ba3 Ba2
DBRS ND ND ND BB
JCR ND ND ND BB+
R&l B+ BB BB BB+

:l Grau Especulativo - Grau de Investimento

Fonte: Agéncias de Rating

A A melhora na classificacdo reflete a consolidacdo dos bons fundamentos macroeconémicos do Pais, entre
eles:

A A melhoria da composicdo da DPF, por meio da reducdo da exposicdo cambial, aliada ao
aumento da participacdo da divida prefixada.

>

Manutencao da politica fiscal responséavel ”



—

=
" j TESOURONACIONAL Divida PUblica Federal Brasileira

Relatério Anual da Divida Publica 0 RAD2009

AResultadosAlcancados

AAvaliacio de Riscos

AAvancos na Administracéo da Divida Publica

APressupostos e Diretrizes

AEstratégia e Resultados Esperados

15

DiIVIDA PUBLICA FEDERAL BRASILEIRA



j TeEsoURONACIONAL

Avaliacdo de Riscos

Gestao do Risco de Refinanciamento

45% Vencimentos da DPF em até 12 meses

40%

35%

30%

25%
20%
15%

10%
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Venc.12 meses/DPF —Venc. 12 meses/PIB

Areducdao do risco de refinanciamento ¢é reforcada por:

A Saldosconfortaveis do colchdo de liquidez.

RELATORIO ANUAL DA DiVIA PUBLICA

A Manutencéo do percentual vincendo em 12 em niveis abaixo de 30%
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Avaliacdo de Riscos

Gestao do Risco de Refinanciamento

CFaR- 2010

O Cashflow-at-Risk 8 CFaR- indica o potencial aumento no
servico da divida em situacdes de maior volatilidade :

16,0% -
14,0% -
R 12,0%
A Individualmente, as dividas com taxas de juros flutuantes ou  100%

indexadas a variacdo cambial tém elevado risco 8,0% |
6,0%
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3,5% -

a0 A Oimpacto de choques nas variaveis macroecondmicas sobre os
250 pagamentos de divida publica em um ano caiu de 3.21% em
20%- I 2004, para 1,5%em 2010. Ou seja, houve uma reducao de 46%
15% | I I no risco de refinanciamento .

1,0% - I I R

0.5% - A As alteragcdes no perfil da DPF com maior propor¢cdo de
0,0% ‘ , prefixados, aumentaram a previsibilidade na elaboragao dos

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 orcamentos e na apuracdo do servico da divida, reduzindo o
seurisco de refinanciamento .

RELATORIO ANUAL DA DiVIA PUBLICA
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Avaliacdo de Riscos

Gestao do Risco de Mercado

Composicao da DPF
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A Mudanca gradual da composicdo da DPF desde 2002, com crescente participacdo dos titulos
remunerados a indices de precos e prefixados para niveis em torno de 60% conjugada com uma
menor participacdo de titulos indexados a juros e cambio, sujeitos a maior volatilidade .

RELATORIO ANUAL DA DiVIA PUBLICA
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RELATORIO ANUAL DA DiVIA PUBLICA

Avancos na Administracao da Divida Publica

Fortalecimento institucional permanente da gestao da Divida Publica Federal

A Atuacéo do Paisno LACDebt Group - O Tesouro Nacional participou ativamente dos encontros

realizados em Montevidéu, no Uruguai, e Washington DC, nos EstadosUnidos.

A Avancos no Sistema Integrado da Divida (SID), ampliando o processo de modernizacdo

continua da gestao da divida publica.

A Manutencéo do Paisno primeiro lugar do ranking de RelagGescom Investidores e Praticas de

Transparéncia dos paisesemergentes elaborado pelo International Institute of Finance (lIF).

A O Tesouro Nacional, em parceria com o Banco Mundial, lancou o livro 6 D2 v Plbliaa: A
experiéncia b r a s i .| A publieagdo tem interesse académico, de investidores, analistas

financeiros, agénciasde classificacao de risco, estudiosos e jornalistas .

20
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Avancos na Administracdo da Divida Publica

Tesouro Direto 88 anos democratizando investimentos em titulos publicos

>

Em 2009, as vendastotalizaram R$ 1.562,56 milhdes, constituindo o melhor resultado desde sua criacéo,

e o estoque terminou 0 ano em R$ 3.268,4 milhdes, um acréscimo de 32,9%em relacdo a 2008,

>

Ao longo do ano, 28.719 novos investidores se cadastraram no Tesouro Direto, alcancando 174.658
investidores, o que representa aumento de 19, 7%sobre o ano anterior.

Evolucao do Estoque do Tesouro Direto Investidores Cadastrados no Tesouro Direto
3.500 +
174.658
3.000 -
145.939
2.500 -
2
° 2:000 102.993
=
& 1.500
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500 | 32.796
20.916
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Fonte: Tesouro Nacional Fonte: Tesouro Nacional 21
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Pressupostos e Diretrizes

Objetivos da Gestéo da Divida Publica Federal - DPF

Suprir de forma eficiente as necessidades de financiamento do governo federal,
ao menor custo de financiamento no longo prazo, respeitando -Se a manutencao de
niveis prudentes de risco. Adicionalmente, busca  -se contribuir para o bom
funcionamento do mercado de titulos publicos brasileiro.

Diretrizes

A Diretrizes que norteiam a gestdo da DPF, observadasas condi¢cdes de mercado:
0 Aumento do prazo meédio do seu estoque.
U Suavizacdoda estrutura de vencimentos.

U Substituicdo gradual dos titulos remunerados pela taxa de juros Selic por titulos com
rentabilidade prefixada ou vinculada a indices de precos.

U Aperfeicoamento do perfil da Divida Publica Federal externa - DPFepor meio de emissdesde
titulos com prazos de referéncia (benchmarks), programa de resgate antecipado e operacdes
estruturadas.

U Incentivo ao desenvolvimento da estrutura a termo de taxas de juros para titulos publicos
federais nos mercadosinterno e externo; e

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO

U Ampliacao da base de investidores 23
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Pressupostos e Diretrizes

Vencimentos da DPF (Total = R$ 372,3 bilhdes)

120 -
100 -
n
§ 80 -
5 60 - A Os vencimentos de janeiro (ja
& 40 - ocorridos) somam R$ 100,92
20 - I I I bilhGes e representam 27,1% dos
] - I = B B I vencimentos da DPFem 2010.
i 3223828 3g2¢2¢8¢8s
= T S T =T = = 6 8 =B 3 N
: 3 @ ERESZ P8 3L
=
: mDPMFi ' DPFe
: RS Bilhges
- Principal Juros Total
= DPF 285,6 86,7 372,3
DPMFi 280,0 79,7 359,7
° DPFe 5,6 7,0 12,6
N Fonte: Tesouro Nacional
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Pressupostos e Diretrizes

Gerenciamento da Divida Externa

A Dentre as ferramentas usadas no gerenciamento da divida externa, destaca-se a compra antecipada de
divisas pelo Tesouro Nacional ao longo de 2009.

A O vencimento em délares da DPFecorresponde a US$ 4,2 bilhdes de juros e USh 3,4 bilhdes de principal,
totalizando US$ 7,6 bilhdes.

A O Tesouro Nacional jA efetuou compra antecipada de délares para pagamento da DPFe, no montante de USh
5,6 bilhdes (at¢é 31 de dezembro de 2009, reduzindo a necessidade de moeda estrangeira para
aproximadamente USh 2,0 bilhdes.

Moeda Estrangeira Adquiridas para o Pagamento da Divida vincenda em 2010

US$ 2,0 bi;

27% US$ 5.6 bi:

73%

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO

Fonte: Tesouro Nacional 25
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Pressupostos e Diretrizes

Necessidade de Financiamento do Governo Federal

PLANO ANUAL DE FINANCIAMENTO
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