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VTESOURONACIONAL Apresentacao

Ao longo dos ultimos anos, a economia brasileira vem experimentando um processo de
grandes transformacdes. O éxito do Plano Real e a consequiente estabilizacdo econdmica,
tendo como pano de fundo a mudanca estrutural do regime fiscal, a maior integragdo com
NOSSOS parceiros internacionais e a recente, e bem sucedida, implantacédo do regime de metas
inflaciondrias permitiram ao Pais vencer grandes desafios, estando hoje em um daqueles raros
periodos da nossa historia recente em que é possivel vislumbrar perspectivas concretas para o
crescimento sustentado do emprego e da renda .

Neste contexto, ha um sem numero de pequenas mas relevantes transformacdes que estdo em
curso e que devem contribuir de forma decisiva para atingirmos um novo patamar em Nnosso
desenvolvimento econémico.

O documento que apresentamos hoje € um exemplo destas pequenas transformacdes. Até ha
pouco tempo, a divida publica era vista como um obstaculo ao nosso crescimento em fungéo
do seu custo, perfil de maturacdo e estrutura de indexadores. Também nunca faltaram as
chamadas “solucfes faceis” , aquelas que normalmente envolvem a quebra de contratos,
fornecem algum alivio ao presente, mas condenam as gerac6es futuras.

Com um claro sentido de proposito e direcao, nés escolhemos outro caminho para o tratamento
da divida publica, respeitando contratos, utilizando mecanismos de mercado e estabelecendo
uma relacdo transparente com os investidores e com o publico em geral. Essa postura tem
permitido progressos significativos em todos os indicadores relevantes, refletidos nas reducdes
substanciais do custo de financiamento do Tesouro Nacional e no alongamento dos prazos
médios de maturacao.

Este Plano Anual de Financiamento, que estamos apresentando, é mais um instrumento desta
estratégia, que busca aumentar a previsibilidade e a transparéncia na administracdo da divida
publica federal. Ele mostra os avancos ja obtidos e o caminho que ainda temos que seguir
para consolidar as transformacgdes e deixar para as gera¢cdes futuras uma heranga melhor que
a que recebemos. Trata-se, sem davida, de mais um indicador de que o Brasil mudou, esta
mudando e continuara a mudar, para melhor

Fabio de Oliveira Barbosa
Secretario do Tesouro Nacional
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O bom desempenho da economia brasileira em 2000 permitiu que fossem obtidos avancos
importantes na gestdo da Divida Publica Federal. O prazo médio de maturacdo atingiu
praticamente 30 meses em relacdo aos cerca de 27 meses observados em dezembro de 99, e
o percentual de vencimentos em 12 meses declinou para 42%, comparando-se favoravelmente
aos 53% do periodo anterior. No tocante a sua composi¢do, cabe destacar o aumento da
participacdo dos titulos prefixados, de 9% para 15%, em linha com a estratégia de redugéo
gradual da exposi¢édo do Tesouro Nacional ao risco de flutua¢des de curto prazo das variaveis
econdmicas.

No plano institucional, também foram registrados progressos significativos. A Lei de
Responsabilidade Fiscal definiu com clareza as atribuigcdes relativas a emissao de titulos da
divida federal, representando importante avango rumo a maior segregacao e transparéncia das
politicas monetéria e fiscal. Nessa mesma diregdo, foram consolidadas em um Unico
instrumento legal (Decreto n° 3.540 , de 11 de Julho de 2000) as caracteristicas gerais e as
formas de emissdo dos titulos publicos federais. Ademais, foi implementada ampla
reestruturacdo da area da Secretaria do Tesouro Nacional responsavel pela administracdo da
divida publica.

Por outro lado, em conjunto com o Banco Central do Brasil, realizamos ainda uma série de
iniciativas para fortalecer o mercado secundario de titulos publicos e também assegurar um
nivel crescente de transparéncia e previsibilidade em nossas acdes. Nesse contexto, entre
outras medidas, institucionalizamos a divulgacdo mensal do cronograma de emissdes do
Tesouro Nacional e da Nota Conjunta Tesouro Nacional / Banco Central que traz informacdes e
comentérios sobre a divida publica.

s

O presente documento — Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001 — € mais um
importante passo nessa dire¢do, representando novo marco na gestdo da divida publica e na
relacdo do Tesouro Nacional com os investidores e com o publico. Ele contém nossos
objetivos gerais, estratégia de gestdo e instrumentos de atuagdo, permitindo aos agentes
econdmicos maior grau de informacéo para as suas decisdes de investimento.

E nosso entendimento que essa iniciativa, em conjunto com a continua melhora do quadro
macroecondmico, vai contribuir de forma relevante para a melhoria do perfil e a redugéo
gradual, mas consistente, dos custos de financiamento da divida publica federal, em linha com
o processo de consolidagdo do novo regime fiscal do Pais.

Rubens Sardenberg
Secretério-Adjunto do Tesouro Nacional
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Sumario Executivo

A economia brasileira encerrou 0 ano de 2000 demonstrando avangos significativos, com
destaque para o crescimento do PIB, controle da inflacdo e melhora nas contas externas. A
exemplo do ocorrido no ano anterior, os resultados expressivos obtidos no front fiscal se
constituiram no pilar basico de sustentacdo dessa melhora no quadro econdmico, abrindo
espaco para uma gestdo mais ativa da divida publica.

O objetivo basico da gestdo da divida publica é a minimizagdo de custos no longo prazo,
levando-se em conta a manutencdo de niveis prudentes de risco. Em relagdo aos riscos
considerados, merecem destaque especial os riscos de refinanciamento e de mercado, este
ultimo relacionado a flutuagdes no custo da divida publica.

Na busca desse objetivo, ao longo do ano 2000 o Tesouro Nacional orientou sua atuagédo com
base nas seguintes diretrizes:

Alongamento dos prazos médios dos titulos emitidos em oferta publica (Letras do Tesouro
Nacional — LTN, Letras Financeiras do Tesouro — LFT e Notas do Tesouro Nacional — série
C — NTN-C);

Substituicdo gradual dos titulos remunerados a taxa Selic por titulos com rentabilidade
prefixada;

Desenvolvimento adicional da estrutura a termo de taxas de juros (prefixada e de indice de
precos — IGP-M); e

Padronizacdo dos instrumentos de financiamento e obtencdo de fungibilidade para os
titulos pos-fixados (alteracéo dos dispositivos legais).

Como resultado, a participagédo percentual dos titulos com rentabilidade prefixada elevou-se de
9% em dezembro/99 para 15% ao final de 2000. Em contrapartida, os titulos remunerados a
taxa Selic reduziram sua participagao no estoque total, de 57% para 52%, enquanto os demais
titulos permaneceram com percentual praticamente constante.

Para a construcdo da estratégia de financiamento do Tesouro Nacional relativa ao exercicio de
2001, tomou-se inicialmente por base a ocorréncia de um cenario de tendéncia, o qual
contempla um ambiente de crescimento, aliado a estabilidade de precos e continuidade da
reducédo dos juros domésticos.

Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001 6
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Adicionalmente, em um contexto de ajuste fiscal e estrito cumprimento das metas fixadas para
2001, a consecucao de superavits primarios expressivos, bem como de outras receitas proprias
(privatizacdes, principalmente), constitui-se em pressuposto relevante para a formulacdo da
estratégia de financiamento.

Especificamente, tomando-se por base a maturagdo projetada para a divida de
responsabilidade do Tesouro Nacional (R$ 201,8 bilhdes) e o montante previsto no orgamento
de R$ 54,4 bilhdes em recursos proprios para seu atendimento, a necessidade de
financiamento para 2001, excluidos vencimentos de titulos emitidos dentro do proprio exercicio,
é de R$ 147,4 bilhdes.

Em relagdo a divida interna indexada a variacdo cambial, adotou-se como hipétese o
refinanciamento integral dos vencimentos e, quanto as novas emissées no mercado externo,
captacBes no montante de US$ 6 bilhdes, ponto médio do intervalo anunciado para 2001 (entre
US$ 5 bilhGes e US$ 7 bilhdes).

A estratégia bésica, projetando emissfes liquidas de LTN da ordem de R$ 29 bilhdes e
resgates liquidos de LFT no montante de R$ 52 bilhGes, traz como pressupostos basicos:
(i) emissBes de prefixados com até 36 meses (LTN e NTN-F); (ii) alongamentos adicionais de
prazo de emissdo para os titulos remunerados a taxa Selic (LFT), em relagéo aos atuais 60
meses; (iii) ofertas regulares de titulos remunerados a indice de precos (NTN-C) com até 10
anos de prazo e, a exemplo das bem sucedidas operacbes executadas recentemente,
emiss@es com maturacdo mais longa (20 e 30 anos).

Contudo, a depender da evolucdo do ambiente macroecondmico no corrente ano, com
repercussfes sobre a volatilidade dos indicadores relevantes, estratégias alternativas a
estratégia basica poderado ser colocadas em prética.

Em um contexto de mercado financeiro menos volatil e com maior apetite ao risco, a¢cdes mais
efetivas em direcdo aos objetivos de alongamento e desindexac¢do da divida publica seriam
viabilizadas (estratégia alternativa | — cenario otimista). Do ponto de vista pratico, as LTN de
24 meses seriam emitidas regularmente ainda no primeiro trimestre, enquanto as NTN-F
poderiam ser ofertadas com até 60 meses no decorrer do segundo semestre. Com relacdo as
LFT e as NTN-C de 20 e 30 anos, a estratégia repetiria em suas linhas gerais aquela tracada
para um cenario de tendéncia, havendo, contudo, ampliacdo do prazo de emissdo de lotes
regulares deste Ultimo titulo para algo em torno de 15 anos.

Alternativamente, variaveis macroeconémicas menos favoraveis motivariam a implementacéo
de estratégias de ampliacdo do prazo de emisséo e de desindexa¢do da divida de forma bem

Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001 7
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mais moderada (estratégia alternativa Il — cenério conservador). Como consequéncia, 0s
titulos prefixados seriam colocados em mercado com maturidade maxima de 24 meses,
enquanto as LFT seriam ofertadas regularmente ao longo de todo o exercicio de 2001*. Em
relacdo as NTN-C, os lotes regulares teriam seu prazo de emissao reduzido para um maximo
de 7 anos (10 anos na estratégia basica) e os prazos mais longos (20 e 30 anos) seriam
mantidos, mas com volumes de emissao menores.

Estratégias Alternativas (Resultados Comparados)

Indicadores Dez.99| Dez.00 Dez.01 Dez.01 Dez.01
Altern.1 (Otimista) | Basica |Altern.2 (Conserv.)
Estoque DPFi em Mercado (R$ bi)| 441,4 | 510,7 543,0 548,4 568,7
Prazo Médio da DPFi (meses) 27,1 29,8 43,2 42,9 44 4
Duracdo da DPFi (meses) 9,4 10,7 21,2 20,3 18,0
% Vencendo em 12 meses 53,0 42.4 27,3 27,1 28,0
Participa¢cdo no Estoque da DPFi
Prefixado (%) 9,0 14,8 23,9 22,4 15,8
Selic (%) 57,0 52,2 40,8 41,6 46,5

Para a definicdo dos volumes méaximo, médio e minimo a serem emitidos no exercicio de 2001,
consideramos por referéncia a estratégia basica, calculando o teto e o piso de emisséo a partir
do percentual de aproximadamente 20% em torno dos pontos médios para cada titulo por ela
definidos. Tal percentual foi 0 que melhor se ajustou aos volumes propostos pelas estratégias
otimista e conservadora, de modo a dar flexibilidade ao Tesouro Nacional para se ajustar a
possiveis mudangas conjunturais.

Banda de Flutuacéo para as Ofertas Publicas em 2001

LTN / NTN-F LFT NTN-C

TOTAL TOTAL TOTAL
Méaximo 40.000 14.500 11.000
1° trim. Médio 33.000 12.000 9.000
Minimo 26.000 9.500 7.000
Méaximo 52.000 19.000 5.500
2° trim. Médio 43.500 15.500 4.500
Minimo 35.000 12.000 3.500
Méaximo 48.000 11.500 5.500
3° trim. Médio 40.000 9.500 4.500
Minimo 32.000 7.500 3.500
Méaximo 38.500 2.000 3.500
4° trim. Médio 32.000 - 3.000
Minimo 25.500 - 2.500
Méaximo 178.500 47.000 25.500
Em 2001 Médio 148.500 37.000 21.000
Minimo 118.500 29.000 16.500

! Na estratégia bésica, ndo seriam emitidas LFT ao longo do quarto trimestre do ano.

Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001 8
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E importante ressaltar que a escolha da estratégia de financiamento a ser colocada em préatica
pelo Tesouro Nacional em 2001 dependera, em grande medida, da evolugdo dos cenarios
macroecondmicos interno e externo. Contudo, diretrizes de reducdo da sensibilidade do
estoque da divida publica a flutuacbes de curto prazo das variaveis relevantes (risco de
mercado), bem como de desconcentracdo de vencimentos no curto prazo (risco de
refinanciamento), estardo sempre contempladas, como pudemos observar ao comparar as trés
estratégias em relagdo ao fechamento de 1999 e 2000.

Por fim, cabe-nos esclarecer que o Plano Anual de Financiamento n&o pressupde expressivas
mudanc¢as no quadro econémico domeéstico e internacional. Contudo, sua eventual ocorréncia
podera obrigar-nos a rever as estratégias entdo definidas. O Tesouro Nacional se compromete
a informar ao mercado e ao publico em geral caso seja necessario implementar alguma
alteracao significativa no plano ora apresentado.

Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001
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| - Introducéo

A economia brasileira encerrou o ano de 2000 com avancgos significativos. O crescimento do
PIB foi de 4,2%, com forte expansao da produgéo industrial (4,8% no ano) e recuo significativo
dos indices de desemprego, de 6,3% no final de 1999 para 4,8% em dezembro do ano
passado 2. O indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), medido pelo IBGE, fechou o ano
em 5,97%, rigorosamente dentro do estabelecido pelo governo federal no contexto do regime
de metas de inflagdo (6% para 2000).

No setor externo, mesmo diante de um cenério bastante adverso, marcado pela volatilidade
das bolsas de valores norte-americanas (em especial da Nasdaq), pela elevacéo das cotacdes
internacionais do petroleo e ainda pela queda acentuada nos precos das commodities, 0s
resultados obtidos foram igualmente expressivos. O deficit em conta corrente encerrou 2000
em US$ 24,6 bilhdes, equivalente a 4,2% do PIB, denotando progressos em comparagdo com
o apurado em 1999 (deficit de US$ 25,1 bilhdes, equivalente a 4,7% do PIB). Adicionalmente,
vale destacar que tal deficit foi financiado com folga pelo influxo de investimentos diretos, que
atingiram o nivel recorde de US$ 30,6 bilhdes ao longo do ano passado.

A exemplo do também ocorrido em 1999, os resultados obtidos no front fiscal constituiram-se
no pilar basico de sustentacdo da melhora no quadro econémico registrada em 2000. O setor
publico consolidado registrou superavit priméario de R$ 38,2 bilhdes (3,54% do PIB), acima dos
R$ 36,7 bilhdes originalmente definidos, sendo que o Governo Central e as empresas estatais
federais em seu conjunto apresentaram superavit primério de R$ 30,6 bilhdes, cumprindo as
determinagbes da Lei de Diretrizes Orcamentérias e da Lei de Responsabilidade Fiscal. A
Divida Liquida do Setor Publico - DLSP, por sua vez, fechou o ano em R$ 563 bilh&es (49,5%
do PIB), praticamente estavel em relagdo ao ano anterior e abaixo dos R$ 584 bilhdes
inicialmente estimados.

Ainda em relacdo a essa questdo, alguns pontos merecem destaque como indicadores do
comprometimento do Governo e do Pais com um novo contexto de solvéncia fiscal no longo
prazo: (i) a fixacdo das metas de superavit primario para o setor publico consolidado, de 3% do
PIB para 2001 e 2,7% para 2002; (ii) a aprovagcdo da Lei de Responsabilidade Fiscal, que
estabelece um novo marco para a gestao fiscal no Brasil; e (iii) as metas de convergéncia
macroecondmica definidas pelos paises integrantes do Mercosul (Argentina, Brasil, Paraguai e
Uruguai), pelo Chile e pela Bolivia, oficialmente aprovadas pelos seis presidentes desses
paises, em dezembro de 2000.

2 Taxa Média de Desemprego Aberto medida pelo IBGE, sem gjuste sazonal. Com o gjuste sazonal, a comparago seria de
6% (dezembro de 2000) contra 7,8% (dezembro de 1999).
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Resultados fiscais expressivos e a conseqiente melhora dos fundamentos macroecondmicos
abrem espaco para uma gestdo mais ativa da divida publica. Contudo, antes que esse ponto
possa ser melhor desenvolvido, tornam-se necessérias alguns esclarecimentos.

A Divida Liquida do Setor Publico - DLSP corresponde as obrigacdes do setor publico (dividas
interna e externa e base monetaria, dentre outras), deduzidas do montante de seus créditos,
ambos junto ao sistema financeiro, ao setor privado néo financeiro e ao resto do mundo. A
DLSP é desmembrada em divida de responsabilidade do governo central (Tesouro Nacional,
Banco Central e Previdéncia Social), dos governos estaduais, dos municipios e, por ultimo, das
empresas estatais que integram as trés esferas de governo. Economicamente, constitui-se no
principal indicador do endividamento publico e de sua sustentabilidade ao longo do tempo,
sendo analisada principalmente em relacdo ao Produto Interno Bruto (PIB).

A Divida Liquida do Governo Central — DLGC é composta pelo total de obrigacdes internas e
externas de responsabilidade do Tesouro Nacional, do Banco Central e da Previdéncia Social,
deduzidos seus créditos financeiros junto a sociedade. Tais obrigacBes podem ser contraidas
principalmente por meio da celebracdo de contratos ou por emisséo de titulos. No ambito da
DLGC, a Divida Mobiliaria Federal (interna e externa) € o instrumento basico de gestédo, sendo
aquela que, em ultima instancia, determina a dindmica da evolugdo da composicao, dos prazos
e riscos do Governo Central.

As emissfes de titulos da Divida Mobilidria Federal podem ser realizadas diretamente aos
agentes econémicos envolvidos ou por meio de ofertas publicas (leildes). O processo de
emissdo direta, ndo obstante a existéncia de critérios técnicos gerais para escolha eficiente de
instrumentos financeiros, deve atender as especificidades de cada operacdo. As ofertas
publicas de titulos, contudo, constituem-se, até mesmo pelos montantes envolvidos, em meios
mais eficientes para persecucao de objetivos de longo prazo pelos gestores da divida publica.
E esse componente o elemento central do Plano Anual de Financiamento do Tesouro Nacional.

O objetivo basico da gestdo da divida publica é a minimizacdo de custos no longo prazo,
levando-se em conta a manutencdo de niveis prudentes de risco. Em relagdo aos riscos
considerados, destaque especial deve ser dado ao risco de refinanciamento e ao risco de
mercado. O primeiro refere-se a capacidade do emissor de divida em refinancia-la ou, ainda, a
sujeicdo as variacbes de custo para seu refinanciamento em fungdo da concentracdo de
grande volume de divida vencendo em um periodo especifico. Seus principais indices de
mensuracgdo sao o prazo médio da divida e o percentual vincendo no curto prazo (12 meses).
O segundo refere-se aos custos esperados de determinado instrumento de financiamento em
decorréncia de fatores de mercado, refletidos nos efeitos que oscilagdes nas taxas de juros e
cambio, principalmente, provocam sobre os valores dos vencimentos da divida publica.

Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001 1
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Il — Gestao da Divida em 2000

[I.1 — Principais Diretrizes

Na busca do objetivo anteriormente descrito, a gestdo da divida publica de responsabilidade do
Tesouro Nacional ao longo de 2000 orientou sua atuacdo com base nas seguintes diretrizes:

Alongamento dos prazos médios dos titulos emitidos em oferta publica (Letras do Tesouro
Nacional - LTN, Letras Financeiras do Tesouro - LFT e Notas do Tesouro Nacional, série C
- NTN-C);

Substituicdo gradual dos titulos remunerados a taxa Selic por titulos com rentabilidade
prefixada;

Desenvolvimento adicional da estrutura a termo de taxas de juros (prefixada e de indice de
precos — IGP-M); e

Padronizagéo dos instrumentos de financiamento e obten¢&o de fungibilidade para os titulos
pés-fixados (alteracao dos dispositivos legais).

[1.1.1 — Alongamento dos Prazos dos Titulos

No més de janeiro de 2000, as ofertas publicas de titulos de responsabilidade do Tesouro
Nacional eram compostas por LTN de 3 e 6 meses, LFT de 12 meses e NTN-C de 3 e 7 anos,
sendo os titulos remunerados por indice de precos ofertados apenas uma vez por més em
leildes de troca, aceitando-se também moeda corrente.

Ainda em janeiro, foi realizado o primeiro leildo de oferta firme, com a emisséo de LTN de 12
meses. Devido a boa aceita¢do desse titulo pelo mercado financeiro, 0 mesmo passou a fazer
parte dos leildes regulares ja a partir de fevereiro, substituindo os prefixados de 3 meses, que
foram ofertados pela Ultima vez no dia 24 de janeiro. Adicionalmente, o prazo de emissédo das
LFT ampliou-se de 12 para 18 meses, passando, em marco, para 24 meses e, em abril, para
36 meses. Contudo, em maio e junho, em virtude do aumento de volatilidade no cenario
externo, associado em boa medida as elevacdes dos precgos internacionais do petroleo e as
expectativas quanto & conducdo da politica monetaria norte-americana, as emissées de LTN
de 6 e 12 meses foram suspensas por cinco e sete semanas, respectivamente.

No més de julho, iniciou-se a oferta de NTN-C de 5 anos e, ao final de agosto, foi realizado o
segundo leildo de oferta firme pelo Tesouro Nacional, quando foram vendidos prefixados com
prazo de 24 meses. Entretanto, a ndo superacdo e até mesmo o acirramento em alguns
momentos das incertezas no front externo postergaram nova oferta desse titulo.
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/\\TESOURQNAGONA._ Gestao da Divida em 2000

Em relagédo as Notas do Banco Central — Série Especial (NBC-E), o prazo de emissdo variou
entre 24 e 60 meses ao longo do ano, atingindo o apice em outubro. Cabe-nos esclarecer que
as decisbes em relacdo aos volumes e prazos de emisséo de tais titulos sdo tomadas pelo
Banco Central, que os utiliza como instrumento de condugdo da politica monetaria, ndo
estando vinculados a estratégia de financiamento da divida publica federal conduzida pelo
Tesouro Nacional.

Cumpre destacar também o novo alongamento de prazo de emissao das LFT que, ao final do
més de outubro, passou para 48 meses. Tal movimento foi de suma importancia para o perfil
de maturagéo da divida publica interna como um todo, ja que os titulos indexados a taxa Selic
respondem por parcela expressiva (52% em dez/00) da Divida Publica Federal Interna - DPFi
em poder do publico.

Por ultimo, vale mencionar a emissédo, em 1° de janeiro de 2001 (leildo realizado em 27 e 28 de
dezembro/00), de 4,5 milhdes de NTN-C (cerca de R$ 4,8 bilhdes) com prazo de 30 anos,
trocadas integralmente por Letras Financeiras do Tesouro, série B - LFT-B e Certificados
Financeiros do Tesouro, série A - CFT-A em mercado. Tal acdo pode ser considerada
emblemética no ambito da politica de alongamento de prazos e padroniza¢ao dos instrumentos
financeiros emitidos em ofertas publicas pelo Tesouro Nacional.

Quadro 1 - Prazo Médio do Estoque da DPFi em Poder do Publico

Oferta Pablica - meses Total - meses
dez/99 8,9 27,1
jan/00 8,5 26,5
fev/00 9,4 26,6
mar/00 10,6 27,0
abr/00 11,6 27,3
mai/00 12,8 29,0
jun/00 13,2 28,9
jul/o0 13,3 29,0
ago/00 14,5 29,3
set/00 14,4 29,0
out/00 14,9 29,3
nov/00 15,6 29,8
dez/00 15,9 29,8

Fonte: “Nota almprensa — Divida Publica Federal interna” do Tesouro Nacional e Banco Central do Brasil.
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[1.1.2 — Desindexacdao da Divida

Assumido como diretriz de longo prazo do Tesouro Nacional, o processo de substituicdo da
divida remunerada pela taxa média do Selic por titulos com rentabilidade prefixada continuou a
ser implementado ao longo do exercicio de 2000.

A partir de estratégia que buscou manter o refinanciamento de apenas 80% dos vencimentos
de LFT com titulos de mesma natureza, viabilizou-se aumento de participacdo, no ambito do
estoque da divida publica federal, de titulos prefixados, que passaram de 9,0% do total da DPFi
em dezembro de 1999 para 14,8% em dezembro de 2000.

Quadro 2 - Composi¢cdo da DPFi em Poder do Publico

Prefixada (%) Taxa Selic (%) | Outros (%)*
dez/99 9,0 57,0 34,0
jan/00 9,5 56,7 33,8
fev/00 10,4 56,6 33,0
mar/00 12,2 55,3 32,5
abr/00 13,7 53,6 32,7
mai/00 12,6 54,9 32,5
jun/00 13,3 54,7 32,0
jul/o0 13,9 54,3 31,8
ago/00 14,7 53,2 32,2
set/00 15,4 52,7 31,9
out/00 15,7 52,0 32,3
nov/00 14,7 52,2 33,2
dez/00 14,8 52,2 33,0

* Compde-se de titulos remunerados por indices de precos, cambio, TR e outros.
Fonte: “Nota a lImprensa — Divida Publica Federal interna” do Tesouro Nacional e Banco Central do Brasil.

[1.1.3 — Aperfeicoamento da Estrutura a Termo de Taxas de Juros

Um dos efeitos positivos do alongamento do prazo de emisséo dos titulos da divida publica é o
aperfeicoamento da estrutura a termo de taxas de juros. No momento, ja existem parametros
de longo prazo para a curva prefixada (até 24 meses), cambial (até 5 anos) e de indices de
precos (até 30 anos), viabilizados por acdes tomadas ao longo de 2000 e do ano corrente,
como podemos observar nos gréficos 1 e 2, a seguir. Nesse sentido, merecem destaque as
ofertas de NTN-C de 3 e 7 anos até o més de abril, de 5 anos a partir de julho e de 30 anos em
janeiro de 2001 e as emissdes de LTN de 6, 12 e 24 meses.
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Gréfico 1 - Estrutura a Termo de Taxa de Juros (Curva NTN-C)
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Grafico 2 - Estrutura a Termo de Taxa de Juros (Curva LTN)
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[1.1.4 — Padronizacao dos Instrumentos de Financiamento

Por meio da edicdo do Decreto n.° 3.540, de 11 de julho de 2000, o Tesouro Nacional definiu
em um unico instrumento legal as caracteristicas gerais e especificas de todos os titulos de sua
responsabilidade. Tal consolidagdo, além de proporcionar maior transparéncia a matéria,
permitiu a reducdo e a simplificacdo dos titulos publicos em mercado, de forma a propiciar
maior negociacdo no mercado secundario, facilitar o controle pelos diversos agentes e reduzir
o0 custo da divida publica federal brasileira.

Vale destacar que, a partir de entéo, foi adotado o conceito de fungibilidade para as emissdes
de LFT e NTN-C, a exemplo do que j& ocorria com as LTN °. Tal pratica reduz o ndmero de

3 Titulos fungiveis sd0 agueles que, apesar de emitidos em datas diferentes, possuem as mesmas caracteristicas e 0 mesmo
preco unitério, sendo, portanto, idénticos a qualquer momento. Para este efeito, adotou-se para as emissdes de LFT e de
NTN-C o conceito de data-base. Por exemplo, uma LFT emitida em agosto/00 e outra em janeiro/01, com mesma data de
referéncia (data-base: 01.07.2000), possuirdo 0 mesmo prego unitério — PU, a qualquer tempo, para atualizagdo dos seus

vaores nominais.
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séries de titulos, aumenta o volume de um papel especifico em um mesmo vencimento e,
conseqlientemente, estimula as negocia¢des no mercado secundario de titulos publicos.

Adicionalmente, o mencionado Decreto definiu como titulos a serem emitidos por meio de
oferta publica apenas as LFT, LTN, NTN-C, NTN-D e NTN-F. Por outro lado, as emissdes
especiais ficariam a cargo, primordialmente, dos Certificados Financeiros do Tesouro — CFT,
inclusive no processo de securitizagdo de dividas pelo Tesouro Nacional.

Quadro 3 — Tesouro Nacional — Principais Titulos Emitidos

Titulo Descrigéo Remuneragéao Forma Usual de Emissédo
LTN Mobiliaria — Interna Prefixado Oferta Publica
LFT Mobiliaria — Interna SELIC Oferta Publica

NTN-C Mobiliaria — Interna IGP-M + juros % a.a. Oferta Publica

NTN-D Mobiliaria — Interna Céambio + juros % a.a. Oferta Publica

NTN-F Mobiliaria — Interna Prefixado + juros % a.a. Oferta Publica

CFT-A Mobiliaria — Interna IGP-DI + juros % a.a. Direta

CFT-B Mobiliaria — Interna TR + juros % a.a. Direta

CFT-C Mobiliaria — Interna SELIC + juros % a.a. Direta

CFT-D Mobiliaria — Interna USS$ + juros % a.a. Direta

CFT-E Mobiliaria — Interna IGP-M + juros % a.a. Direta

CFT-F Mobiliaria — Interna Prefixado Direta

[I.2 — Resultados Alcancados

Ao longo de 2000, a estratégia de desindexacdo da Divida Publica Federal interna - DPFi
apresentou resultado positivo, conforme podemos observar nos graficos a seguir. N&o obstante
as turbuléncias no cenario externo anteriormente descritas, a participagdo percentual dos
titulos com rentabilidade prefixada elevou-se de 9% em dezembro/99 para 15% ao final 2000.
Em contrapartida, os titulos remunerados a taxa Selic reduziram sua parcela de participagdo no
total do estoque (de 57% para 52% no periodo considerado), enquanto os demais titulos
permaneceram com participacdo praticamente constante.
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Gréafico 3 - Composicao da DPFi (dezembro/99)
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Gréfico 4 - Composi¢do da DPFi (dezembro/00)
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O prazo médio do estoque da DPFi, por seu turno, apresentou elevacdo quase constante ao
longo de 2000, atingindo o maximo de 29,8 meses em dezembro/2000, contra 27,1 meses ao
final de 1999, de acordo com os graficos 5 e 6. Tal incremento pode ser atribuido ao
alongamento do perfil de maturacéo dos titulos remunerados a taxa Selic, a variagdo cambial,
bem como daqueles com rentabilidade prefixada. Genericamente, tais instrumentos, emitidos
em ofertas publicas, seguiram a estratégia de longo prazo elaborada pelo Tesouro Nacional, a
excecao dos cambiais, cuja administracdo esta a cargo do Banco Central do Brasil.
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Gréfico 5 - Prazo Médio do Estoque da DPFi*
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*Exclui NTN-C de 30 anos emitida em janeiro de 2001.
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Grafico 6 - Prazo Médio do Estoque da DPFi

29

28

i

(em mese

_/

26

o \\/

25

Dez-99

Fev-00 Abr-00 Jun-00 Ago-00 Out-00 Dez-00

Gréafico 7 - Prazo Médio de Emisséao
Oferta Publica - Por Titulo

D — e VA

(em meses)
()
o

N N

dez-93

jan-00  few-00 mar-00 abr-00 mai-00 jun-00  jul-00 ago-00 set-00 out-00 noy-00 dez-00

‘—O—LTN —a—|FT —a—NBCE +NTN-C‘

Gréfico 8 - Prazo Médio de Emisséo
Oferta Publica*

35

30

25

RN

20

V4 N

(em meses)

15

~

10

-/

dez-99

Few-00 abr-00 jun-00 ago-00 cout-00 dez-00

* Inclui LTN,

LFT, NTN-CeNBC-E

Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001

18



_— V
TesoUrRoNACIONAL

Gestao da Divida em 2000

[1.3 - Administracdo da Divida Externa

Durante o ano de 2000, o Banco Central do Brasil, em nome do Tesouro Nacional, realizou
nove operac¢des no mercado externo. Como resultado, emitiram-se aproximadamente US$ 5,8
bilhdes para captagdes de novos recursos e US$ 6,1 bilhGes para troca por titulos da antiga

divida reestruturada.

Quanto aos recursos novos, US$ 2,6 bilhdes foram obtidos no mercado de dodlares, US$ 2,1

bilhdes no de euros e US$ 1,1 bilhdo no de ienes. As operacdes de reestruturacdo da divida,

por seu turno, foram efetuadas apenas no mercado de ddlares.

Quadro 4 - Caracteristicas das emissfes no mercado externo em 2000
Valores (na emisséo)
Titulos Data de | Moeda | Na moeda local Em USD mil (*) Prazo Spread (**)
Emisséo| Local (em $ mil) Res. SF n°51/97 Res. SF n° 69/96
Euro 2010
04.02.00| EUR 750.000 738.975 10 anos 563
Global 2020 26.01.00| usD 1.000.000 1.000.000 20 anos 650
Global 2030
06.03.00| uUsD 1.000.000 1.000.000 30 anos 679
Reabertura 29.03.00 600.000 600.000 635
Samurai 2003 17.0400| Py 60.000.000 573.943 3 anos 359
Euro 2005 05.07.00| EUR 750.000 714.375 5 anos 417
Global 2007 26.07.00| uUsD 1.000.000 611.940 388.060 7 anos 610
Global 2040 17.08.00| USD 5.157.311 5.157.311 40 anos 788
la. Tranche 500.000 434.700 446
Buro 2007 05.10.00| EUR 7 anos
2a. Tranche 250.000 217.350 436
(Reabertura)
Samurai 2006 22.12.00' JPY 60.000.000 532.104 5,3 anos 355
Total 5.823.387 6.145.371

(*) Convertido a taxa vigente no dia da emissao (closing date).

(**) Em pontos base (moeda local), apurado na data do langamento.

* As datas de pagamento de cupom do Samurai 2006 sdo 22 de margo e 22 de setembro de cada ano. O vencimento é em 22 de margo de 2006.

OBS: Todos os titulos com amortizagdo integral no vencimento ("bullet").
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[l — Planejamento para 2001

[1I.1 — Pressupostos e Diretrizes Adotados

Para a construcdo da estratégia de financiamento do Tesouro Nacional relativa ao exercicio de
2001, tomou-se inicialmente por base um cenario macroecondmico de tendéncia, assumido
como 0 mais provavel para as principais variaveis monitoradas. De forma geral, o chamado
Cenario Basico contempla um ambiente de crescimento, aliado a estabilidade de pregos e
continuidade da reducéo dos juros domeésticos.

Apoés forte presséo de alta verificada nos meses de julho e agosto, em virtude de quebras de
safra agricola e reajustes de pre¢os administrados, a inflacdo apurada sob a ética de indices
gerais e ao consumidor recuou de forma expressiva no ultimo trimestre de 2000, ndo obstante
pressdes observadas na taxa de cambio, que passou de R$ 1,84 por délar ao final de setembro
para aproximadamente R$ 1,96 por ddlar em 31 de dezembro (varia¢éo de 6,5% no periodo).

Encerrando o0 més de dezembro de 2000 com uma variagcdo no ano de 5,97%, o IPCA
acumulado em doze meses devera ainda refletir, na primeira metade de 2001, os efeitos da
inflacdo contabilizada em julho e agosto do exercicio anterior (1,61% e 1,31%,
respectivamente). Contudo, a partir do segundo semestre, a trajetéria de queda do indice
deveré ser compativel com a variacdo de aproximadamente 4% entre janeiro e dezembro de
2001* em consonancia, portanto, com as metas de inflagdo. De um ponto de vista mais amplo,
pode-se esperar por certa convergéncia entre os indices de inflagdo, com os IGP-s, ap0s
terem contabilizado variacdo positiva em torno de 10% em 2000, devendo recuar para
aproximadamente 5% ° em 2001 °.

Tais movimentos nos indices de inflagdo trazem como pressupostos, no contexto externo, (i)
menores pressodes oriundas dos pre¢os internacionais do petréleo; (ii) trajetdria de relaxamento
nas condigcbes monetarias nos EUA, (iii) recuperacdo gradual da economia argentina, apds a
liberacdo do pacote de ajuda econémica do FMI; e (iv) recuperacdo do euro e da economia
européia, com reflexos positivos sobre as exportacdes de paises emergentes.

Com isso, dado o conjunto favoravel de fundamentos da economia (crescimento do PIB,
continuidade do influxo de investimentos diretos, cumprimento de metas inflacionarias e

* Fonte: Banco Central do Brasil — FOCUS, Expectativas do mercado em 19/01/01.

® Fonte: Banco Central do Brasil — FOCUS, Expectativas do mercado em 19/01/01

® Os indices Gerais de Precos, por serem uma média ponderada composta, entre outros, por indice de Precos no Atacado
(60%), com consideravel participagdo de produtos comercializaveis (tradables), sdo bem mais sensivels as flutuagtes na
taxa de cambio.

Divida Publica: Plano Anual de Financiamento 2001 20



_— V
TesoUrRoNACIONAL

Planejamento

reducdo do risco soberano), abre-se espaco para aperfeicoamentos no processo de
administracdo da divida publica.

Adicionalmente, em um contexto de ajuste fiscal e do estrito cumprimento dos objetivos fixados
para 2001, a consecucao de superavits primarios expressivos, bem como de outras receitas
proprias (privatizagfes, principalmente), assume papel importante na trajetéria da relagdo da
divida publica/PIB, constituindo-se, ademais, em pressupostos relevantes para a formulagéo da

estratégia de financiamento.

O cronograma de vencimentos para 2001, por sua vez, apresenta-se disposto mensalmente do
seguinte modo:

Quadro 5 - Maturacdo da Divida de Responsabilidade do Tesouro Nacional - R$ milhdes

LTN LFT NTN-D NTN-C / Cred.Sec. Outros* TOTAL

Jan/01 13.853| 10.108 1.711 1.590 1.791 29.054
Fev/01 9.490 215 2.515 295 1.467 13.983

Mar/01 0 217 864 362 1.275 2.718
Abr/01 11.463 219 81 402 2.388 14.552
Mai/01 8.959| 20.363 46 134 2.038 31.540
Jun/01 7.951| 17.252 839 1.705 1.687 29.435
Jul/o1 0] 24.491 46 319 872 25.728

Ago/01 7.432| 10.689 815 196 1.421 20.554
Set/01 0 5.138 822 566 1.115 7.641

Out/01 7.902 232 82 2.410 1.976 12.602

Nov/01 0 234 797 223 1.419 2.674
Dez/01 8.864 236 792 367 1.026 11.286
2001 75.913| 89.396 9.411 8.570 18.477 201.767

* Inclui: demais titulos da divida interna (basicamente aqueles emitidos sob a forma direta), divida externa (deduzidos os
recursos orgamentarios direcionados para seu pagamento e os oriundos de novas emissdes no mercado internacional)
e juros dos titulos do Tesouro Nacional que vencem na carteira do Banco Central.
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Dessa forma, tomando-se por base a maturacdo projetada para a divida de responsabilidade
do Tesouro Nacional (R$ 201,8 bilhdes) e o montante previsto no orgamento de R$ 54,4
bilhdes em recursos proprios para seu atendimento’, a necessidade de financiamento para
2001, excluidos vencimentos de titulos emitidos dentro do préprio exercicio, é de R$ 147,4
bilhdes.

[ll.2 — Estratégias para 2001

[11.2.1 — Estratégia Basica

Previamente ao planejamento das emissfes competitivas para 2001, devem ser ressaltadas
hipoteses em relacdo a administragdo da divida interna indexada a variagdo cambial e as
novas emissdes previstas no mercado externo.

Quanto a divida cambial doméstica, inserida no contexto de politica monetéria conduzida pelo
Banco Central, trabalhou-se com a perspectiva de refinanciamento de 100% do principal dos
vencimentos de NTN-D e NBC-E por meio da emissdo de titulos de responsabilidade da
Autoridade Monetéria (NBC-E). Tal exercicio torna-se fundamental apenas no que diz respeito
a analise de liquidez do sistema, j& que, do ponto de vista de caixa, o Tesouro Nacional
resgatard integralmente as NTN-D vincendas em 2001. Portanto, a oferta liquida total de
titulos cambiais ao mercado ser& de responsabilidade exclusiva do Banco Central do Brasil.

Ja em relacdo a atuagéo soberana no mercado internacional ao longo de 2001, as simulacdes
contemplam operagfes da ordem de US$ 6 bilhdes, considerado o ponto médio do intervalo
anunciado pelo Banco Central ao mercado (captacfes entre US$ 5 bilhdes e US$ 7 bilhdes).

Fixadas tais hipéteses de trabalho e considerando a necessidade de financiamento do Tesouro
Nacional para 2001, pode-se partir efetivamente para a formulacdo da sua estratégia de
financiamento.

Especificamente, no periodo compreendido entre janeiro e dezembro de 2001, projetam-se
emissdes liquidas de LTN da ordem de R$ 29 bilhdes e resgates liquidos de LFT no montante
de R$ 52 bilhdes.

" Nestes R$ 54,4 bilhdes estéo incluidos recursos provenientes de superdvit priméario, de privatizagdes, da remuneraco das
disponibilidades da conta Unica da Unido e de retornos de refinanciamentos da divida dos estados e municipios, entre outras
receitas.
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Em termos de prazo de emissao, considerando o sucesso dos ultimos lancamentos de titulos
prefixados (18 meses para ofertas regulares e 27 meses em oferta firme), foram planejadas
colocagdes em mercado com até 36 meses (LTN e NTN-F), enquanto as emissdes de titulos
remunerados a taxa Selic sofreriam novos alongamentos em relagdo aos atuais 60 meses,
sempre na dependéncia de condi¢des favoraveis de mercado.

No que diz respeito as NTN-C, os lotes considerados regulares contemplardo prazos de no
méximo 10 anos, com parcela expressiva destinada a troca por outros titulos do Tesouro
Nacional em mercado. Emissdes de titulos com maturacdo mais longa (20 e 30 anos), a
exemplo das bem sucedidas operacdes executadas recentemente, deverdo voltar a ser
realizadas ao longo do ano, podendo ser aceitos, a titulo de troca, LFT e CFT em poder do
mercado. Ainda no contexto de titulos corrigidos por indices de precos, ofertas de titulos

vinculados ao IPCA poderdo ocorrer, devendo ser seus prazos minimos de emisséo
provavelmente superiores a 5 anos.

Como resultado, num contexto de cendrio basico, o Tesouro Nacional deveré efetuar, a partir
da estratégia acima, resgate liquido de titulos® de sua responsabilidade no mercado doméstico
em torno de R$ 47,8 bilhdes. O estoque da DPFi em poder do publico, por sua vez, devera
sofrer acréscimo de aproximadamente 7,4% (passando de R$ 510,7 bilhdes em dez/00 para
R$ 548,4 em dez/01), com seu prazo médio possivelmente alongando-se de 29,8 meses para
até 42,9 meses no mesmo periodo. Nesse ponto, ressalta-se que o alongamento de perfil da
divida s6 ndo se faz mais robusto em fungdo da diretriz, igualmente importante, de
desindexacdo da divida, que, ao produzir aumento da participacao de prefixados na estratégia

de financiamento, substitui titulos de maior prazo médio de emissdo (LFT) por outros com
maturacdo mais curta (LTN).

A evolucédo dos prazos médios dos estoques das LTN e das LFT (principais titulos emitidos em
oferta publica) e a composi¢cdo da DPFi em poder do publico evoluirdo, de acordo com a
estratégia em questao, da seguinte forma:

Gréfico 10 - Prazo Médio do Estoque - LTN/2001 Gréfico 11 - Prazo Médio do Estoque - LFT/2001
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8 Cumpre ressaltar que, apesar da ocorréncia de resgates liquidos, a DPFi devera crescer em termos nominais por conta da
apropriacdo de juros e encargos financeiros incidentes sobre seu estoque.
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Gréfico 12 - Composicéo da DPFi (dezembro/00)
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[1l.2.2 — Estratégias Alternativas

A depender da evolucdo do ambiente macroeconémico no corrente ano, com repercussoes
sobre a volatilidade dos indicadores econ6micos relevantes, estratégias alternativas a
estratégia basica poderdo ser colocadas em prética.

As hipdteses anteriormente assumidas para as emissbes no mercado externo e a
administracdo da divida cambial doméstica foram mantidas, ndo sendo alterada, de igual
maneira, a previsdo de receitas proprias para o pagamento do servi¢o da divida pablica  (R$
54,4 bilhdes). Nesse sentido, a ocorréncia de cenarios diferenciados produzira impactos, nesse
exercicio, apenas no processo de desindexacéo e alongamento da divida publica.

Estratégia Alternativa | : Cenario Otimista

A implementagdo da estratégia de financiamento do Tesouro Nacional em um contexto de
mercado financeiro menos volatil e com maior apetite ao risco viabilizaria agdes mais efetivas
em dire¢éo aos objetivos de longo prazo de alongamento e desindexacéo da divida publica.

Do ponto de vista prético, a exemplo do observado na estratégia basica, as LTN de 24 meses
seriam emitidas em mercado regularmente de fevereiro em diante. Titulos prefixados de 36
meses (NTN-F), por sua vez, teriam emissdo prevista j4 a partir de marco, planejando-se
também ofertas de 60 meses no decorrer do segundo semestre, 0 que representaria importante
marco na administracdo da divida publica brasileira. Com relagéo as LFT, o prazo de emisséo
repetiria, em suas linhas gerais, a estratégia tragcada no cenario basico.
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Para as NTN-C, seria mantida a estratégia basica com relacdo as ofertas de 20 e 30 anos.
Para os lotes regulares, contudo, a maturidade dos titulos poderia ser ampliada para algo em
torno de 15 anos.

Por fim, cabe ressaltar que a presente estratégia traria como resultado, ao final de 2001, um
resgate liquido de titulos de responsabilidade do Tesouro Nacional no mercado doméstico de
cerca de R$ 44,6 bilhdes. O estoque da DPFi em poder do publico chegaria a R$ 543,0 bilhdes,
enquanto seu prazo meédio seria alongado para 43,2 meses, configurando-se, provavelmente,
em dezembro de 2001, a seguinte composi¢do por fator de remuneragéo:

Grafico 14 - Composicéo da DPFi (dezembro/01)
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Estratégia Alternativa Il — Cenéario Conservador

Em funcdo de variaveis macroecondmicas menos favoraveis, estratégias de ampliacdo do
prazo de emissdo e de desindexag¢do da divida colocada em mercado por meio de oferta
publica seriam conduzidas de forma bem mais moderada. Como consequéncia, os titulos
prefixados seriam ofertados com maturidade méaxima de 24 meses °, enquanto as LFT seriam
emitidas regularmente ao longo de todo o exercicio de 2001"°.

Com relacdo as NTN-C, emissBes eventuais com prazos de 20 e 30 anos ndo seriam
interrompidas, havendo, contudo, reducéo nos volumes ofertados. Os lotes regulares, por sua
vez, com vencimentos de até 10 anos no cenario basico, seriam oferecidos com uma
maturidade maxima de 7 anos.

° Na estratégia bésica, 0 prazo de emissdo dos titulos prefixados é alongado até 36 meses.
10 Na estratégia bésica, ndo seriam emitidas LFT ao longo do quarto trimestre.
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Como resultado, tal estratégia produziria um resgate liquido de titulos de responsabilidade do
Tesouro Nacional no mercado domeéstico de aproximadamente R$ 43,6 bilhdes em 2001. O
estoque e o prazo médio da DPFi chegariam, respectivamente, a R$ 568,7 bilhdes
(crescimento de 11,4% em relacdo a dezembro/00) e 44,4 meses (29,8 em dezembro/00), ao
tempo em que sua composic&o por fator de remunerac&o seria a seguinte™ :

Grafico 15 - Composicéo da DPH (dezembro/2001)
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[11.2.3 — Analise Comparativa

Uma vez definida a estratégia bésica, variacdes em relagdo a mesma, dependerdo em grande
medida da evolugdo dos cenarios macroecondmicos interno e externo. Contudo, diretrizes de
reducdo da sensibilidade do estoque da divida publica a flutuacdes de curto prazo das
variaveis relevantes (risco de mercado), bem como de desconcentracdo de vencimentos no
curto prazo (risco de refinanciamento), estaréo sempre contempladas.

Especificamente, a aplicacdo da estratégia alternativa | (cenério otimista) produz, em
comparagdo com a basica, resultados mais positivos em termos de aumento da participa¢ao
de prefixados no estoque e alongamento do perfil da divida. Contudo, tal estratégia depende de
diversos fatores conjunturais que viabilizem a suspenséo de ofertas de titulos remunerados a
taxa média do Selic, jA em meados do segundo semestre do ano, e a colocagéo de prefixados
com prazo de até 60 meses.

A aplicagéo da estratégia basica, por sua vez, produziria significativos avan¢os em termos de
perfil da divida publica. Sob um cenario macroecondémico de tendéncia (mais provavel), riscos

1 Nesse ponto, ressata-se que o maior prazo médio da divida sob o contexto de estratégia aternativa Il (44,4), em
comparacdo com a basica (42,9), decorre de volume superior de emissdes de LFT previsto, havendo, contudo, reducdo da
duracdo da divida
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de mercado e de refinanciamento séo fortemente reduzidos pelo aumento da participacdo dos
titulos prefixados (de 15% para 22%), pelo alongamento do prazo médio do estoque (de 29,8
meses para 42,9 meses) e pela reducdo do percentual de divida vincenda nos proximos doze
meses (de 42,4% para 27,1%).

A estratégia alternativa Il (cenario conservador), por seu turno, é, dentre as trés apresentadas,
a mais modesta em termos de composic¢éo final da divida, apresentando, todavia, prazo médio
do estoque mais longo que o obtido com a implementacdo das estratégias basica e otimista.
Tal fato, conforme explicado anteriormente, deve-se a previsdo de um volume maior de
emissdes de LFT com prazo de maturagdo mais longo, principalmente em comparacdo com
titulos prefixados.

Quadro 6 - Estratégias Alternativas (Resultados Comparados)

Indicadores Dez.99 | Dez.00 Dez.01 Dez.01 Dez.01
Altern.1 (Otimista) | Basica |Altern.2 (Conserv.)
Estogque DPFi em Mercado (R$ bi)| 441,4 | 510,7 543,0 548,4 568,7
Prazo Médio da DPFi (meses) 27,1 29,8 43,2 42,9 44,4
Duracdo da DPFi (meses) 9,4 10,7 21,2 20,3 18,0
% Vencendo em 12 meses 53,0 42,4 27,3 27,1 28,0
Participacdo no Estoque da DPFi
Prefixado (%) 9,0 14,8 23,9 22,4 15,8
Selic (%) 57,0 52,2 40,8 41,6 46,5

A partir do quadro anterior, observa-se, em dezembro de 2001, aumento da duracdo e do prazo
médio do estoque e reducdo do percentual da divida vencendo nos proximos doze meses, em
comparagdo com o fechamento dos dois anos anteriores, no contexto de qualquer uma das
estratégias apresentadas. Nesse ponto, cabe-nos ressaltar a fungéo importante exercida pelos
titulos remunerados pela taxa Selic durante os ultimos anos.

Considerando cenario de taxas de juros reais acima da expectativa para o longo prazo e de
consolidacdo de novo regime cambial, um perfil de divida publica mais concentrado em tais
titulos justificava-se principalmente por dois aspectos. O primeiro refere-se ao fato de que, no
contexto de restrita demanda do mercado por prefixados com maturagdo mais longa, o risco
financeiro decorrente da pequena duracdo trazida por titulos remunerados pela taxa Selic
tornava-se aceitdvel frente & desconcentracdo de vencimentos de curto prazo por eles
proporcionada. O segundo aspecto refere-se ao custo menor de tais titulos em periodos de
consolidacdo da estabilidade fiscal de longo prazo, quando ndo era pleno, por parte do
mercado, o consenso em torno do tema.
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Como descrito em capitulos anteriores, em fungéo dos avancos recentemente alcancados pela
economia brasileira e de expectativas de um cenario ainda mais positivo em 2001, o Tesouro
Nacional tem encontrado espaco para agfes mais efetivas de desindexacéo da divida publica,
concomitantemente a implementagcdo de estratégias de alongamento de seu prazo médio.
Dessa forma, e como pudemos observar no resultado das trés estratégias, a divida publica
devera, ao final do corrente exercicio, estar menos vulneravel ao risco de mercado e,
principalmente, ao risco de refinanciamento.

Por fim, cabe-nos esclarecer que o Plano Anual de Financiamento n&o pressupde expressivas
mudanc¢as no quadro econémico domeéstico e internacional. Contudo, sua eventual ocorréncia
podera obrigar-nos a rever as estratégias entdo definidas. O Tesouro Nacional se compromete
a informar ao mercado e ao publico em geral caso seja necessario implementar alguma
alteracao significativa no plano ora apresentado.
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IV —Volumes Indicativos de Emissao

Para definicdo dos volumes méximo, médio e minimo a serem emitidos, consideramos por
referéncia a estratégia basica, calculando o teto e o piso de emisséo a partir do percentual de
aproximadamente 20% em torno dos pontos médios para cada titulo por ela definidos. Tal
percentual foi o que melhor se ajustou aos volumes propostos pelas estratégias otimista e
conservadora, de modo a dar flexibilidade ao Tesouro Nacional para se ajustar a possiveis
mudangas no cenario macroeconémico, as quais terdo reflexo na conducdo da administracéo
da divida.

Quadro 7 - Banda de Flutuagédo para as Ofertas Publicas em 2001

LTN / NTN-F LFT NTN-C

TOTAL TOTAL TOTAL
Méaximo 40.000 14.500 11.000
1° trim. Médio 33.000 12.000 9.000
Minimo 26.000 9.500 7.000
Méaximo 52.000 19.000 5.500
2° trim. Médio 43.500 15.500 4.500
Minimo 35.000 12.000 3.500
Méaximo 48.000 11.500 5.500
3° trim. Médio 40.000 9.500 4.500
Minimo 32.000 7.500 3.500
Méaximo 38.500 2.000 3.500
4° trim. Médio 32.000 - 3.000
Minimo 25.500 - 2.500
Méaximo 178.500 47.000 25.500
Em 2001 Médio 148.500 37.000 21.000
Minimo 118.500 29.000 16.500

Cabe-nos ressaltar que, para andlise do impacto das emissdes em relagdo aos volumes
vincendos em mercado, deve-se acrescer a maturagao original prevista para 2001 (R$ 201,8
bilhdes) o valor de R$ 16,4 bilhdes, segundo a estratégia basica, relativo as LTN que deverédo
ser emitidas ao longo do ano e que vencem no proprio exercicio.
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Anexo | - Calendario de Eventos

O Tesouro Nacional, com o objetivo de conceder maior transparéncia aos eventos relacionados
a administragdo da divida de sua responsabilidade, traz, a seguir, a agenda prevista para o
exercicio de 2001:

() No ambito da implementacdo de medidas referentes ao desenvolvimento do mercado
secundario de titulos publicos, o Tesouro Nacional continuara a divulgar, na Gltima semana de
cada més, o cronograma de emissdes para 0 més seguinte;

(i) De forma a informar as caracteristicas dos titulos a serem ofertados, bem como as
condi¢bes gerais de realizacdo dos leildes tradicionais, o Tesouro Nacional divulgara as
sextas-feiras, apds o fechamento do mercado, a portaria de realizacdo do leildo de titulos
da semana seguinte;

(iii) Os leildes tradicionais continuardo a ser realizados as tercas-feiras, com emisséo e
liquidacdo financeira dos titulos as quartas-feiras. Caso a data de emissao seja feriado, a
liquidacéo financeira devera ocorrer no primeiro dia Gtil posterior ao leildo;

(iv) Havendo a intencdo, pelo Tesouro Nacional, de ofertar novos instrumentos de
financiamento em mercado ou alongar prazos de titulos ja emitidos regularmente, poderéo
ocorrer leildes de oferta firme. Tais eventos deverdo se dar as quintas-feiras, sendo a
primeira etapa na parte da manhd e a segunda etapa no periodo da tarde. A emisséo e
liquidacéo financeira dos titulos estdo programadas para o dia seguinte (sextas-feiras);

(v) De forma a reduzir a concentracdo dos vencimentos de titulos sob sua responsabilidade, o
Tesouro Nacional poderéd realizar leildes de compra as segundas-feiras, com resgate as
tercas-feiras;

(vi) Tendo em vista as diretrizes de alongamento do prazo médio da divida publica e de
desenvolvimento da estrutura a termo de taxas de juros, estdo programados leilGes
competitivos de titulos indexados a indice de precos (NTN-C). Tais eventos deverdo
ocorrer preferencialmente nos dois ultimos dias Uteis de cada més, sendo no penultimo dia
atil do més a realizagcdo da primeira etapa (moeda corrente) e no ultimo dia Gtil a segunda
etapa (troca por titulos em circulacdo no mercado). A emisséo do titulo sera no dia 1.° do més
subsequente e a liquidagéo financeira dar-se-4 no primeiro dia util do més subsequiente ao da
realizacdo do leil&o;

(vii) De forma a disponibilizar informagdes a respeito da evolugcdo da divida publica federal
interna — DPFi, sera divulgada, durante a terceira semana de cada més, a Nota a Imprensa
— Divida Publica Federal interna pela Secretaria do Tesouro Nacional e pelo Banco Central; e

(viii) Com o intuito de fornecer, em linguagem acessivel, informacgdes a respeito dos principais
eventos que, direta ou indiretamente, afetaram a administracdo da divida puablica, o Tesouro
Nacional divulgard trimestralmente, na primeira quinzena do més seguinte a cada
trimestre civil, o Informativo — Divida PuUblica.
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Anexo Il — Medidas de Aprimoramento do Mercado de Titulos

Ao longo do segundo semestre de 1999, o Tesouro Nacional e o Banco Central constituiram
grupo de trabalho com o objetivo de tragar diagndstico dos diversos problemas relacionados a
divida publica mobiliaria e ao mercado aberto brasileiro.

A partir de entdo, concluiu-se ser necessaria a reformulacdo de praticas adotadas e a
introducdo de novos instrumentos e procedimentos para a recuperacdo e a retomada do
dinamismo do mercado de titulos publicos, de forma a viabilizar, do lado da demanda,
aperfeicoamentos, inovacdes e estratégias produzidos pelos gestores da DPFi. Nascia ai um
conjunto de medidas, produtos e projetos direcionados aos mercados primario e secundario da
divida publica, cujo teor foi divulgado em 4 de nhovembro do mesmo ano.

Dentre as acdes empreendidas, destacam-se as seguintes:

Reducédo do numero de vencimentos da divida mobiliaria federal interna;

Concentracdo dos resgates de LTN para a primeira semana e de titulos pés-fixados (LFT e
NBC-E, esse Ultimo a cargo do BACEN) para meados de cada més;

Utilizacdo do mecanismo de reoferta: emissfes sucessivas de titulos com datas de resgate
coincidentes;

Reducdo do numero de ofertas publicas, inicialmente apenas as tercas-feiras de cada
semana;

Divulgacao prévia, pelo Tesouro Nacional, de cronograma mensal de emissfes de titulos
por meio de ofertas publicas;

Ofertas publicas de titulos de prazo mais longo, com rentabilidade prefixada, apos
recebimento de pleito das instituicdes financeiras contendo proposta firme de compra;

Realizacdo de leildes de compra de titulos publicos;

Divulgacao periddica de Nota para a Imprensa, contendo informacdes e comentérios sobre o
mercado de titulos publicos e as condic¢des de liquidez; e

Reunides peridédicas com dealers, investidores institucionais, associacdes de classe e
agéncias de rating.
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Até o momento, em termos de refor¢o de liquidez no mercado secundario, os resultados das
acbes empreendidas tém sido significativos, podendo ser observados redugdo da quantidade
de séries de titulos em mercado e aumento da concentracao de vencimentos, fatos esses que
deverdo ocorrer também ao longo de 2001 (quadros 8 e 9):

Quadro 8 - Quantidade de Séries em Mercado Quadro 9 — Concentracao por Vencimento

(R$ bilhdes)

LFT* | LTN NTN-C LFT LTN NTN-C
Out/1999 47 21 2+ Out/1999 3,8 3,3 0,6
Dez/2000 49 12 3 Dez/2000 5,1 6,7 2,9
Dez/2001 40 14 6 Dez/2001 6,2 7,0 3,3

* Somente LFT emitidas em ofertas publicas
** Dados de Dezembro/1999
Observacéo: Valores de vencimentos validos para a data de resgate dos titulos

~

Paralelamente a continuidade das acfes anteriormente citadas, o Tesouro Nacional vem
buscando atingir novos nichos de mercado, principalmente no que se refere aos pontos mais
longos das curvas prefixada e de indice de precos.

No que tange as NTN-C, com a oferta publica de 30 anos realizada ao final de 2000,
estabeleceu-se importante marco na estrutura a termo de taxas de juros, sendo bastante
provavel que pontos intermediarios na curva de indices de precos sejam bem aceitos
principalmente por investidores institucionais.
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Anexo Il — Tabelas e Graficos*?

I-A — COMPOSICAO DA DPFi EM PODER DO PUBLICO — POR RENTABILIDADE 34
I-B — COMPOSICAO DA DPFi EM PODER DO PUBLICO — POR MODALIDADE 35
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Il - TITULOS FEDERAIS EM PODER DO PUBLICO A VENCER EM 12 MESES — POR RENTABILIDADE 38
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IX — RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL 46

2 Qutras informagdes, inclusive séries histdricas, sobre Divida Plblica estdo disponibilizadas na home page
http://www.tesour o.fazenda.gov.br.
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I-A — COMPOSICAO DA DPFi EM PODER DO PUBLICO — POR RENTABILIDADE

Em R$ bilhbes
Més Prefixados Taxa SELIC indice de precos Cambio TR Outros Total
Dezembro/99 39,75 9,00% 251,68 57,02% 24,63 5,58% 100,71 22,82% 23,97 5,43% 0,67 0,15% 441,41 | 100,00%
Janeiro/00 42,80 9,45% 257,07 | 56,73% 24,73 5,46% 102,05 22,52% 25,69 5,67% 0,78 0,17% 453,13 | 100,00%
Fevereiro 47,29 10,35% 258,75 | 56,64% 25,64 5,61% 98,57 21,57% 25,86 5,66% 0,76 0,17% 456,86 | 100,00%
Marco 56,68 12,21% 256,92 | 55,34% 25,79 5,56% 98,16 21,14% 25,96 5,59% 0,73 0,16% 464,25 | 100,00%
Abril 64,68 13,68% 253,50 | 53,60% 26,21 5,54% 101,51 21,46% 26,34 5,57% 0,71 0,15% 472,95 | 100,00%
Maio 61,27 12,58% 267,32 | 54,88% 26,72 5,48% 104,56 21,47% 26,56 5,45% 0,68 0,14% 487,10 | 100,00%
Junho 65,44 13,31% 268,90 | 54,68% 26,72 5,43% 103,65 21,08% 26,44 5,38% 0,66 0,13% 491,81 | 100,00%
Julho 68,62 13,86% 269,09 | 54,34% 27,77 5,61% 102,75 20,75% 26,38 5,33% 0,61 0,12% 495,21 | 100,00%
Agosto 72,56 14,69% 262,57 | 53,15% 28,50 5,77% 104,92 21,24% 24,87 5,03% 0,58 0,12% 494,00 | 100,00%
Setembro 77,43 15,40% 264,76 | 52,67% 28,93 5,76% 106,01 21,09% 24,97 4,97% 0,55 0,11% 502,65 | 100,00%
Outubro 79,59 15,70% 263,54 | 51,98% 29,59 5,84% 109,87 21,67% 24,00 4,73% 0,42 0,08% 507,00 | 100,00%
Novembro 74,54 14,70% 264,38 | 52,15% 29,85 5,89% 113,77 22,44% 24,01 4,74% 0,39 0,08% 506,93 | 100,00%
Dezembro/00 75,40 14,76% 266,81 | 52,24% 30,32 5,94% 113,74 22,27% 24,07 4,71% 0,36 0,07% 510,70 | 100,00%

FONTE: TESOURO NACIONAL e BANCO CENTRAL
Obs.: Valores apurados com base na posicéo de carteira avaliada pelo prego da curva de rentabilidade intrinseca dos titulos.
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I-B — COMPOSICAO DA DPFi EM PODER DO PUBLICO — POR MODALIDADE

Em R$ bilhges
Tesouro Nacional Banco Central Total
Més Negociaveis Negociaveis Negociaveis
Oferta Publica Direta Inegociaveis Oferta Publica Direta Oferta Publica Direta Inegociaveis Total
Dezembro/99 | 249,81 | 56,59% | 114,15 | 25,86% | 14,75 | 3,34% | 62,05 14,06% | 0,65 0,15% 311,87 | 70,65% | 114,80 | 26,01% | 14,75 | 3,34% | 441,41 | 100,00%
Janeiro/00 256,98 | 56,71% | 117,90 | 26,02% | 14,82 | 3,27% | 63,01 13,90% | 0,42 0,09% 319,99 | 70,62% | 118,32 | 26,11% | 14,82 | 3,27% | 453,13 | 100,00%
Fevereiro 262,97 | 57,56% | 116,64 | 25,53% | 14,91 | 3,26% | 62,13 13,60% | 0,21 0,05% 325,10 | 71,16% | 116,85 | 25,58% | 14,91 | 3,26% | 456,86 | 100,00%
Marco 271,95 | 58,58% | 114,47 | 24,66% | 15,00 | 3,23% | 62,73 13,51% | 0,10 0,02% 334,68 | 72,09% | 114,57 | 24,68% | 15,00 | 3,23% | 464,25 | 100,00%
Abril 277,81 | 58,74% | 113,65 | 24,03% | 15,07 | 3,19% | 66,41 14,04% | 0,02 0,00% 344,21 | 72,78% | 113,67 | 24,03% | 15,07 | 3,19% | 472,95 | 100,00%
Maio 276,55 | 56,77% | 126,71 | 26,01% | 15,44 | 3,17% | 68,39 14,04% | 0,02 0,00% 344,94 | 70,81% | 126,72 | 26,02% | 15,44 | 3,17% | 487,10 | 100,00%
Junho 281,11 | 57,16% | 125,10 | 25,44% | 16,67 | 3,39% | 68,93 14,02% - 0,00% 350,04 | 71,17% | 125,10 | 25,44% | 16,67 | 3,39% | 491,81 | 100,00%
Julho 284,54 | 57,46% | 123,99 | 25,04% | 16,92 | 3,42% | 69,77 14,09% - 0,00% 354,31 | 71,55% | 123,99 | 25,04% | 16,92 | 3,42% | 495,21 | 100,00%
Agosto 281,51 | 56,99% | 126,18 | 25,54% | 14,75 | 2,99% | 71,56 14,49% - 0,00% 353,07 | 71,47% | 126,18 | 25,54% | 14,75 | 2,99% | 494,00 | 100,00%
Setembro 288,18 | 57,33% | 126,38 | 25,14% | 14,80 | 2,94% | 73,29 14,58% - 0,00% 361,47 | 71,91% | 126,38 | 25,14% | 14,80 | 2,94% | 502,65 | 100,00%
Outubro 289,79 | 57,16% | 125,04 | 24,66% | 14,87 2,93% | 77,30 15,25% - 0,00% 367,08 | 72,40% | 125,04 | 24,66% | 14,87 2,93% | 507,00 | 100,00%
Novembro 283,78 | 55,98% | 125,61 | 24,78% | 14,99 | 2,96% | 82,54 16,28% - 0,00% 366,33 | 72,26% | 125,61 | 24,78% | 14,99 | 2,96% | 506,93 | 100,00%
Dezembro/00 | 284,15 | 55,64% | 125,79 | 24,63% | 15,07 2,95% | 85,69 16,78% - 0,00% 369,84 | 72,42% | 125,79 | 24,63% | 15,07 2,95% | 510,70 | 100,00%

FONTE: TESOURO NACIONAL e BANCO CENTRAL
Obs.: Valores apurados com base na posicéo de carteira avaliada pelo prego da curva de rentabilidade intrinseca dos titulos.
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II-A — PRAZO MEDIO DA DPFi EM PODER DO PUBLICO - POR RENTABILIDADE

Em meses
Més Prefixada |Taxa SELIC| Indice de Cambio TR Outros Total
Precos

Dezembro/99 2,00 19,88 63,02 24,71 118,58 11,27 27,13
Janeiro/00 2,53 19,28 62,88 24,35 111,78 12,72 26,45
Fevereiro 4,37 19,39 67,65 24,90 105,17 12,24 26,58
Marco 5,79 20,70 61,42 25,06 109,52 11,76 27,02
Abril 6,38 21,58 60,12 25,22 109,60 11,34 27,30
Maio 5,94 24,25 60,33 26,39 108,56 10,78 28,97
Junho 5,05 25,07 60,02 25,83 108,66 10,31 28,94
Julho 4,96 25,61 60,84 25,54 106,77 10,17 29,02
Agosto 5,53 26,79 61,44 26,52 100,46 9,71 29,30
Setembro 5,31 26,54 61,10 27,20 99,96 9,33 29,02
Outubro 5,48 27,04 59,62 27,80 103,36 11,04 29,32
Novembro 5,56 27,51 58,94 27,94 102,66 10,97 29,78
Dezembro/00 5,15 27,61 59,11 28,50 101,82 11,04 29,85

FONTE: TESOURO NACIONAL e BANCO CENTRAL
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II-B — PRAZO MEDIO DA DPFi EM PODER DO PUBLICO — POR MODALIDADE

Em meses
Tesouro Nacional Banco Central Total Total
Més Negociaveis Negociaveis Negociaveis
Oferta Direta Inegociaveis | Oferta Direta. Oferta Direta. | Inegociaveis
Publica Publica Publica
Dezembro/99 8,27 68,35 95,34 11,26 1,57 8,87 67,97 95,34 27,13
Janeiro/00 7,82 66,66 94,88 11,32 1,08 8,51 66,42 94,88 26,45
Fevereiro 8,35 65,89 95,19 13,57 1,14 9,35 65,77 95,19 26,58
Marco 9,74 66,26 94,97 14,11 0,79 10,56 66,21 94,97 27,02
Abril 10,91 65,98 94,56 14,42 1,63 11,59 65,97 94,56 27,30
Maio 12,15 65,04 93,74 15,50 0,53 12,82 65,03 93,74 28,97
Junho 12,71 64,90 90,66 14,96 0,00 13,15 64,90 90,66 28,94
Julho 12,94 65,15 93,62 14,70 0,00 13,29 65,15 93,62 29,02
Agosto 13,99 62,40 101,55 16,27 0,00 14,45 62,40 101,55 29,30
Setembro 13,73 62,41 100,65 17,13 0,00 14,42 62,41 100,65 29,02
Outubro 14,19 63,22 99,83 17,67 0,00 14,92 63,22 99,83 29,32
Novembro 15,05 62,90 98,65 17,49 0,00 15,60 62,90 98,65 29,78
Dezembro/00 15,36 62,54 98,42 17,81 0,00 15,93 62,54 98,42 29,85

FONTE: TESOURO NACIONAL e BANCO CENTRAL
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lll - TITULOS FEDERAIS EM PODER DO PUBLICO A VENCER EM 12 MESES — POR RENTABILIDADE

Em R$ bilhGes
Més Prefixada Taxa Selic indice de precos Cambio TR Outros Total

Dezembro/99 39,75 100,00% 97,88 38,89% 0,36 1,47% 46,91 46,58% 0,91 3,78% 0,02 3,34% 234,00 53,01%
Janeiro/00 42,80 100,00% 109,04 42,42% 0,37 1,49% 47,63 46,68% 1,48 5,74% 0,10 12,23% 242,82 53,59%
Fevereiro 47,29 100,00% 138,74 53,62% 0,36 1,41% 47,40 48,09% 1,49 5,77% 0,10 12,70% 235,37 51,52%
Marco 51,22 90,37% 115,33 44,89% 0,36 1,41% 47,41 48,30% 1,50 5,78% 0,10 13,22% 215,92 46,51%
Abril 62,18 96,13% 99,51 39,25% 0,46 1,75% 48,99 48,26% 1,51 5,74% 0,10 13,79% 212,74 44,98%
Maio 61,27 100,00% 104,26 39,00% 0,43 1,62% 45,33 43,35% 1,53 5,74% 0,48 70,81% 213,29 43,79%
Junho 65,44 100,00% 108,36 40,30% 1,59 5,95% 48,11 46,41% 1,54 5,82% 0,46 69,37% 225,48 45,85%
Julho 66,08 96,30% 120,07 44,62% 1,61 5,80% 48,60 47,30% 1,55 5,89% 0,43 69,95% 238,34 48,13%
Agosto 69,61 95,93% 112,99 43,03% 1,66 5,81% 48,69 46,41% 1,57 6,31% 0,40 68,31% 234,90 47,55%
Setembro 70,22 90,69% 114,91 43,40% 1,67 5,78% 49,03 46,25% 1,58 6,34% 0,37 66,38% 237,78 47,31%
Outubro 74,15 93,17% 106,06 40,25% 1,68 5,66% 49,87 45,39% 1,31 5,44% 0,30 71,82% 233,36 46,03%
Novembro 66,50 89,21% 99,20 37,52% 1,52 5,09% 49,72 43,70% 1,31 5,45% 0,27 69,25% 218,51 43,10%
Dezembro 72,95 96,75% 95,12 35,65% 1,53 5,04% 45,12 39,67% 1,31 5,45% 0,24 66,47% 216,27 42,35%
Janeiro/01 64,57 87,16% 84,05 31,90% 1,55 4,35% 43,08 37,35% 1,32 5,47% 0,21 65,83% 194,77 37,97%

FONTE: TESOURO NACIONAL e BANCO CENTRAL

Valores apurados com base na posi¢ao de carteira avaliada pelo preco da curva de rentabilidade intrinseca dos titulos.

Percentual em relagdo ao total dos titulos a vencer com o mesmo tipo de rentabilidade.
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IV — PERCENTUAL DE EMISSAO EM OFERTA PUBLICA

LTN LFT NTN-C
6 MESES | 12 MESES | 24 MESES 12 MESES 18 MESES | 24 MESES | 36 MESES | 48 MESES | 36 MESES 60 MESES | 84 MESES
Janeiro/00 68,41% 23,57% 8,02% 100% - - - - - - -
Fevereiro 77,55% 22,45% - - 100% - - - 55,76% - 44,24%
Marco 69,85% 30,15% - - - 100,00% - - 61,86% - 38,14%
Abril 51,60% 48,40% - - - - 100,00% - 74,70% - 25,30%
Maio 51,87% 48,13% - - - - 100,00% - - - -
Junho 88,06% 11,94% - - - - 100,00% - - - -
Julho 61,89% 38,11% - - - 100,00% - - 100,00% -
Agosto 52,05% 47,95% - - - - 100,00% - - 100,00% -
Setembro 49,63% 45,88% 4,49% - - - 100,00% - - 100,00% -
Outubro 47,44% 52,56% - - - - 85,67% 14,33% - 100,00% -
Novembro 52,11% 47,89% - - - - - 100,00% - 100,00% -
Dezembro/00 52,86% 47,14% - - - - - 100,00% - 100,00% -

FONTE: TESOURO NACIONAL e BANCO CENTRAL
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V — PRAZO MEDIO DAS EMISSOES EM OFERTAS PUBLICAS
Em meses
Més LTN LFT NBCE NTN-C Total
Dezembro/99 4,12 12,13 22,48 50,35 12,25
Janeiro 4,58 12,13 31,75 - 9,49
Fevereiro 8,23 18,57 36,76 53,91 17,69
Marco 9,20 24,44 41,93 49,93 19,67
Abril 9,82 36,70 48,37 43,08 24,98
Maio 9,59 37,14 26,94 - 31,53
Junho 6,98 37,59 25,84 - 29,25
Julho 8,48 37,85 36,97 60,80 24,78
Agosto 9,40 37,98 45,25 59,83 24,79
Setembro 10,34 37,50 47,23 58,80 26,08
Outubro 11,14 39,30 52,03 57,80 28,53
Novembro 9,67 48,47 24,83 56,77 29,80
Dezembro/00 9,73 48,81 27,59 55,77 30,31
FONTE: TESOURO NACIONAL e BANCO CENTRAL
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VI — LEILOES REALIZADOS — POR TIiTULO
(continua na préxima pagina)

Prazo de Emﬁo 4/1/00 11/1/00 18/1/00 21/1/00 24/1/00 1/2/00 8/2/00 15/2/00 22/2/00 29/2/00 9/3/00 14/3/00 21/3/00 28/3/00 4/4/00 11/4/00 18/4/00 25/4/00 2/5/00 9/5/00 |
LTN 3 MESES
Volume Ofertado (em mil titulos) 2.000 2.500 3.000 - 3.500 - - - - - - - - - - - - - - -
Volume Vendido (em mil titulos) 2.000 2.500 3.000 - 3.500 - - - - - - - - - - - - - - -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) 1.918 2.390 2.871 - 3.351 - - - - - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Média (ao ano) 20,07%| 19,68%| 19,24% - 19,32% - - - - - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Maxima (ao ano) 20,10%| 19,72%| 19,31% - 19,33% - - - - - - - - - - - - - - -
Prazo (em dias) 84 63 63 - 91 - - - - - - - - - - - - - - -
LTN 6 MESES
Volume Ofertado (em mil titulos) - 1.000 1.500 - 1.500 4.000 3.500 3.000 4.000 3.000 1.500 3.500 3.000 3.000 2.000 2.000 2.000 2.000 1.500 500
Volume Vendido (em mil titulos) - 1.000 1.500 - 1.500 4.000 3.500 3.000 4.000 3.000 1.500 3.500 3.000 3.000 2.000 2.000 2.000 2.000 1.500 -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) - 901 1.361 - 1.366 3.594 3.170 2.675 3.585 2.700 1.338 3.132 2.701 2.683 1.794 1.793 1.786 1.790 1.347 -
Rentabilidade Média (ao ano) - 20,68%]| 19,90% - 19,91%| 20,44%| 19,52%| 19,94%| 19,61%| 19,54%| 19,26%| 19,10%| 18,63%]| 18,23%| 18,29%| 19,00%| 19,78%]| 19,89%] 19,84%| 20,76%
Rentabilidade Maxima (ao ano) - 20,72%| 19,97% - 19,95%| 20,55%| 19,54%]| 19,96%| 19,63%| 19,55%| 19,27%| 19,15%| 18,65%]| 18,24%| 18,33%| 19,04%| 19,82%]| 19,92%] 19,90%| 20,80%
Prazo (em dias) - 203 196 - 189 210 203 231 224 217 236 231 224 245 238 231 231 224 217 210
LTN 12 MESES
Volume Ofertado (em mil titulos) - - - 1.500 - 1.000 1.000 1.000 1.500 1.000 1.000 1.500 1.500 1.500 1.500 2.000 1.500 3.000 1.500 500
Volume Vendido (em mil titulos) - - - 1.500 - 1.000 1.000 1.000 1.500 1.000 1.000 1.500 1.500 1.500 1.500 2.000 1.500 3.000 1.500 -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) - - - 1.234 - 828 838 839 1.266 821 827 1.245 1.258 1.267 1.271 1.690 1.263 2.496 1.250 -
Rentabilidade Média (ao ano) - - - 21,18% - 21,12%| 20,03%| 20,35%| 20,00%| 19,91%| 19,65%| 19,44%| 18,65%]| 18,21%| 18,28%| 19,03%| 19,83%]| 20,13%| 20,29%| 21,68%
Rentabilidade Maxima (ao ano) - - - 21,24% - 21,14%| 20,05%| 20,38%| 20,02%| 20,06%| 19,69%| 19,46%)| 18,67%]| 18,22%| 18,38%| 19,04%| 19,88%]| 20,19%| 20,31%| 21,72%
Prazo (em dias) - - - 373 - 364 357 350 343 399 390 385 378 371 364 357 350 371 364 357
LTN 18 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) - - - - - - - - - -
Volume Vendido (em mil titulos) - - - - - - - -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Média (ao ano) - - - - - - - - - -
Rentabilidade Maxima (ao ano) - - - - - - - -
Prazo (em dias) - - - - - - - - - -
LTN 24 MESES
Volume Ofertado (em mil titulos) - - - - - - - - - -
Volume Vendido (em mil titulos) - - - - - - - -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Média (ao ano) - - - - - - - - - -
Rentabilidade Maxima (ao ano) - - - - - - - -
Prazo (em dias) - - - - - - - - - -

LFT

Volume Ofertado (em mil titulos) 2.000 2.500 2.000 - 2.000 2.000 3.500 3.000 3.500 4.000 4.500 4.000 3.500 4.000 2.500 3.500 2.500 2.500 3.500 3.000
Volume Vendido (em mil titulos) 2.000 2.500 2.000 - 2.000 2.000 3.500 3.000 3.500 4.000 4.500 4.000 3.500 4.000 2.500 3.500 2.500 2.500 3.500 3.000
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) 1.996 2.496 1.998 - 1.999 2.000 3.499 2.999 3.499 3.999 4.499 3.999 3.499 3.999 2.499 3.499 2.499 2.499 3.498 2.998
Rentabilidade Média (ao ano) 0,20%| 0,18%| 0,11% - 0,04%| 0,01%] 0,02%] 0,02%| 0,01%| 0,01%] 0,01%| 0,02%| 0,02%| 0,01%| 0,01%| 0,01%| 0,02%| 0,01%] 0,02%| 0,02%
Rentabilidade Maxima (ao ano) 0,21%| 0,18%| 0,11% - 0,05%| 0,02%] 0,04%]| 0,03%| 0,02%] 0,02%] 0,02%| 0,02%| 0,02%| 0,01%| 0,01%| 0,02%| 0,02%| 0,02%] 0,02%| 0,02%
Prazo (em meses) 12 12 12 - 12 18 18 18 18 24 24 24 24 24 36 36 36 36 36 36
TOTAL

Fonte: STN e BACEN
Obs.: A rentabilidade corresponde a taxa efetiva
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VI — LEILOES REALIZADOS — POR TITULO (continuag&o)

(continua na préxima pagina)

Prazo de Emisséo 16/5/00

23/5/00

30/5/00

6/6/00

13/6/00

20/6/00

27/6/00

4/7/00

11/7/00

18/7/00

25/7/00

1/8/00

8/8/00

15/8/00 | 22/8/00

29/8/00

31/8/00

5/9/00

12/9/00

19/9/00

LTN s MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) -
Volume Vendido (em mil titulos) -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) -
Rentabilidade Média (ao ano) -
Rentabilidade Maxima (ao ano) -
Prazo (em dias) -

LTN 6 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) -
Volume Vendido (em mil titulos) -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) -
Rentabilidade Média (ao ano) -
Rentabilidade Maxima (ao ano) -
Prazo (em dias) -

1.000
1.000
908
19,35%
19,38%
203

1.500
1.500
1.370
18,70%)
18,71%)
196

1.000
1.000
918
18,08%)
18,09%)
189

2.500
2.500
2.306
17,86%)
17,89%)
182

1.500
1.500
1.370
17,90%)
17,95%
203

500
500
458
17,86%)
17,86%)
196

1.500
1.500
1.382
17,39%)
17,39%)
189

1.500
1.500
1.370
17,45%
17,46%)
210

1.500
1.500
1.377
17,01%
17,03%
203

1.500 1.500
1.500 1.500
1.384 1.388
16,53%| 16,62%
16,55%| 16,63%
196 189

2.000
2.000
1.855
16,86%)
16,88%)
182

1.500
1.500
1.395
16,84%)
16,85%)
175

1.500
1.500
1.362
16,90%)
16,92%)
231

1.000
1.000
909
17,25%
17,26%
224

LTN 12 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) -
Volume Vendido (em mil titulos) -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) -
Rentabilidade Média (ao ano) -
Rentabilidade Maxima (ao ano) -
Prazo (em dias) -

500
500
434
18,67%)
18,69%)
308

1.000
1.000
872
18,42%)
18,44%
301

1.500
1.500
1.256
18,46%)
18,50%)
385

500
500
420
18,44%
18,47%)
378

1.000
1.000
848
17,80%)
17,82%)
371

1.500
1.500
1.274
17,96%)
17,97%
364

1.500
1.500
1.282
17,80%
17,62%
357

1.500 1.500
1.500 1.500
1.293 1.268
16,92%| 17,10%
16,94%| 17,12%
350 406

2.000
2.000
1.683
17,25%
17,28%
399

1.500
1.500
1.267
17,16%)
17,18%)
392

1.500
1.500
1.272
17,08%)
17,10%)
385

1.000
1.000
847
17,52%
17,55%
378

LTN I8 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) -
Volume Vendido (em mil titulos) -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) -
Rentabilidade Média (ao ano) -
Rentabilidade Maxima (ao ano) -
Prazo (em dias) -

LTN 24 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) -
Volume Vendido (em mil titulos) -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) -
Rentabilidade Média (ao ano) -
Rentabilidade Maxima (ao ano) -
Prazo (em dias) -

500
500
373
17,56%)
17,58%)
670

LFT

Volume Ofertado (em mil titulos) 5.000
Volume Vendido (em mil titulos) 5.000
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) 4.997
Rentabilidade Média (ao ano) 0,02%
Rentabilidade Maxima (ao ano) 0,03%
Prazo (em meses) 36

2.000
2.000
1.997
0,04%
0,05%
36

2.000
2.000
1.996
0,06%
0,07%
36

4.500
4.500
3.489
0,08%
0,10%
36

2.500
2.500
2.492
0,10%
0,13%
36

2.500
2.500
2.489
0,14%
0,15%
36

1.000
1.000
997
0,10%
0,12%
36

1.500
1.500
1.496
0,09%
0,10%
36

3.500
3.500
3.493
0,06%
0,07%
36

1.500
1.500
1.497
0,06%
0,07%
36

2.000
2.000
1.996
0,06%
0,07%
36

3.500
3.500
3.540
0,08%
0,15%
36

2.000
2.000
2.027
0,11%
0,13%
36

2.500
2.500
2.495
0,06%
0,07%
36

1.000
1.000
1.027
0,05%
0,06%
36

1.000
1.000
1.030
0,05%
0,06%
36

1.000
1.000
1.030
0,05%
0,06%
36

TOTAL

Fonte: Tesouro Nacional e BACEN
Obs.: A rentabilidade corresponde a taxa efetiva
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VI — LEILOES REALIZADOS — POR TITULO (continuag&o)

Prazo de Emisséo 26/9/00 | 3/10/00 | 10/10/00 | 17/10/00 | 24/10/00 | 31/10/00} 7/11/00 | 14/11/00 | 21/11/00 | 28/11/00 | 5/12/00 | 12/12/00 ] 19/12/00 2/1/01 9/1/01 16/1/01 23/1/01 30/1/01

LTN 3 MESES
Volume Ofertado (em mil titulos) - - - - - - B B B . . .
Volume Vendido (em mil titulos) - - - - - - - -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) - - - - - - - - - -
Rentabilidade Média (ao ano) - - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Maxima (ao ano) - - - - - - - -
Prazo (em dias) - - - - - - - - R R R R

LTN 6 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) 500 2.500 1.500 1.000 - 1.000 500 - 500 1.000 1.000 500 1.000 2.000 - - - -
Volume Vendido (em mil titulos) 500 2.500 1.500 1.000 - 1.000 500 - 500 1.000 1.000 500 1.000 2.000 - - - -
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) 457 2.256 1.358 907 - 911 455 - 459 918 911 459 922 1.856 - - - -
Rentabilidade Média (ao ano) 16,96%| 16,91%| 16,83%| 17,06% - 17,42%| 18,18% - 17,27%|  18,12%| 17,74%| 16,99%| 16,64%| 16,16% - - - -
Rentabilidade Maxima (ao ano) 16,97%| 16,92%| 16,83%| 17,09% - 17,43%| 18,35% - 17,27%|  18,14%| 17,75%| 16,99%| 16,69%| 16,18% - - - -
Prazo (em dias) 217 245 238 231 - 217 210 - 196 189 210 203 196 182 - - - -
LTN 12 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) 500 2.500 1.500 1.000 1.000 1.000 500 - 500 1.000 1.000 500 1.000 2.000 1.500 1.000 1.000 3.000
Volume Vendido (em mil titulos) 500 2.500 1.500 1.000 1.000 1.000 500 - 500 1.000 928 500 1.000 2.000 1.500 1.000 1.000 3.000
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhges) 426 2.082 1.254 836 836 838 417 - 423 843 775 421 849 1.711 1.293 854 860 2.595
Rentabilidade Média (ao ano) 17,22%| 17,16%| 17,11%| 17,32%| 17,64%] 17,77%| 18,60% - 17,72%| 18,44%| 18,21%| 17,55%| 17,10%| 16,68%| 16,20%| 16,23%| 15,77%| 15.45%
Rentabilidade Maxima (ao ano) 17,23%|  17,17%| 17,12%| 17,36%| 17,66%| 17,79%| 18,64% - 17,72%| 18,53%| 18,25%| 17,57%| 17,11%| 16,72%| 16,21%| 16,24%| 1578%| 1549%
Prazo (em dias) 371 427 420 413 406 399 392 - 378 371 399 392 385 371 364 385 378 371
LTN 18 MESES

Volume Ofertado (em mil titulos) - - - - - - - - - - - - - - 1.000 1.000 1.000 2.000
Volume Vendido (em mil titulos) - - - - - - - - - - - - - - 1.000 1.000 1.000 2.000
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) - - - - - - - - - - - - - - 800 803 810 1.631

Rentabilidade Média (ao ano) - - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Maxima (ao ano) - - - - - -
Prazo (em dias) - - - - - - - - R R R R

- - 16,47% 16,40% 15,92% 15,61%
- - 16,48% 16,42% 15,95% 15,62%

- - 539 532 525 518
CTN 22 MESES
Volume Ofertado (em mil titulos) - - - - - - - - - - - B B B B . . .
Volume Vendido (em mil titulos) - - - - - - - - - - - - - - - - - R
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhdes) - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Média (ao ano) - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Rentabilidade Maxima (ao ano) - - - - - - - - - - - - - - - - - R
Prazo (em dias) - - - - - - - - - - - - - - R R R R
CFT
Volume Ofertado (em mil titulos) 500 2.000 1.000 3.000 1.000 | 2500 1.000 500 500 2.000 | 2.000 2.000 1.000 2.000 | 2.000 2.000 2.000 1.000
Volume Vendido (em mil titulos) 500 2.000 1.000 3.000 1.000 | 2445 874 500 500 2.000| 2.000 2.000 1.000 2.000 | 2.000 2.000 2.000 1.000
Valor Financeiro Arrecadado (em R$ milhGes) 518 2.079 1.042 3.137 1.047| 2578 878 528 529 2123 2128 2.134 1.070 2150 | 2.150 2.164 2.169 1.086
Rentabilidade Média (ao ano) 0,05%| 0,06%| 0,06%) 0,04%| 0,07%| 0,09%| 0,11% 0,09%| 0,09%| 0,09%| 0,09% 0,10%| 0,10% 0,10%| 0,10% 0,09%| 0,08%| 0,05%
Rentabilidade Maxima (ao ano) 0,05% 0,07% 0,06% 0,06% 0,08%| 0,11%| 0,13% 0,10% 0,09% 0,09%|  0,00% 0,12%| 0,11% 0,11%| 0,10% 0,09% 0,08% 0,05%
Prazo (em meses) 36 36 36 36 48 48 48 48 48 48 48 48 48 48 48 48 60 60
TOTAL

Fonte: Tesouro Nacional e BACEN
Obs.: A rentabilidade corresponde a taxa efetiva
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VIl — VOLUME DE TiTULOS NEGOCIADOS EM MERCADO SECUNDARIO
em R$ bilhdes
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Anexo lll - Tabelas e Graficos

VIl — DIVIDA EXTERNA DO TESOURO NACIONAL

R$ milhdes
Dez/1999 Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez/2000
1. DIVIDA MOBILIARIA 89.184,6 89.551,4 89.075,7 89.622,9 96.043,5 97.257,6 94.501,7 95.198,3 97.331,3 97.784,9 101.421,9 103.813,1 105.519,3
1.1. BONUS DE RENEGOCIAGAO 60.665,6 59.371,9 58.255,1 56.380,1 61.040,7 61.682,3 59.296,8 57.728,5 49.463,2 49.732,6 50.797,5 51.888,0 51.776,8
Brazil Investment Bond (BIB) 1.503,0 1.505,9 1.4775 1.407,7 1.4555 1.455,1 1.434,0 1.348,8 1.246,4 981,9 1.016,7 788,9 787,2
Interest Due and Unpaid (IDU) 4.434,6 2.978,6 29225 2.887,5 2.985,7 3.018,5 1.487,3 1.466,5 1.506,6 1.523,4 1.577,4 1.619,2 1.615,7
Par Bond (PB) 6.922,2 6.974,1 6.842,9 6.365,8 6.544,4 6.602,2 6.506,1 6.415,0 5.427,3 5.487,7 5.682,1 5.832,7 5.820,2
Discount Bond (DB) 7.061,5 7.114,4 6.980,6 6.556,2 6.779,1 6.853,7 6.753,9 6.659,4 6.247,7 6.317,3 6.541,1 6.714,4 6.700,0
Front-Loaded Interest Reduction Bond (FLIRB) 3.108,2 3.132,0 3.073,1 2.887,8 2.985,9 3.018,8 2.974,9 2.787,7 1.163,4 1.176,3 1.218,0 1.250,3 1.247,6
Front-Loaded Interest Reduction Bond with Capitalization (C-Bond) 11.903,1 11.741,2 11.520,4 11.625,6 14.802,6 14.965,6 14.747,7 14.541,2 12.859,2 13.002,3 13.110,2 13.457,7 13.428,9
Debt Conversion Bond (DCB) 14.352,7 14.460,2 14.188,2 13.960,5 14.435,1 14.594,1 14.381,6 14.180,2 11.631,8 11.758,3 12.174,8 12.496,3 12.469,5
New Money Bond (NMB) 4.005,7 4.035,7 3.959,8 3.912,3 4.045,3 4.089,9 4.030,3 3.776,5 3.271,7 3.308,1 3.425,2 3.516,0 3.508,5
Eligible Interest (EI) 7.374,6 7.429,8 7.290,1 6.776,7 7.007,1 7.084,2 6.981,1 6.553,2 6.109,1 6.177,1 6.052,0 6.212,4 6.199,1
1.2. BONUS CAPTAGAO 28.519,0 30.179,6 30.820,7 33.242,8 35.002,8 35.575,3 35.204,9 37.469,8 47.868,2 48.052,3 50.624,3 51.925,1 53.742,5
Deutch Mark Bond (DM Bond) - - - - - - - - - - - - -
Bonus Samurai 522,7 502,4 480,5 509,8 500,3 507,7 508,7 485,7 511,9 510,6 524,1 531,3 511,5
Bonus Caravella - - - - - - - - - - - - -
Bonus Eurosterling - - - - - - - - - - - - -
Bonus Global 1.341,8 1.351,8 1.326,4 1.310,5 1.355,0 1.370,0 1.350,0 1.331,1 1.367,6 1.382,8 1.431,8 1.469,7 1.466,6
Bonus Marco Aleméo 2007 922,0 894,1 872,0 868,6 898,1 908,0 894,8 882,2 906,4 916,5 948,9 873,9 939,7
Bonus Parallel Franco 274,9 266,6 260,0 254,6 251,1 261,0 261,5 250,6 246,8 248,2 246,9 260,6 280,2
Bonus Parallel Florim 327,3 317,4 309,6 303,1 299,0 310,8 311,4 298,4 293,9 295,5 294,0 310,3 333,6
Bonus Parallel Xelim 262,1 254,2 247,9 246,5 254,9 257,7 253,9 250,4 257,2 260,1 269,3 248,4 267,1
Bonus Global 2027 6.261,5 6.308,4 6.189,8 6.115,6 6.323,5 6.393,1 6.300,0 6.211,8 6.381,9 6.453,0 6.681,5 6.858,6 6.843,9
Boénus Eurolira 698,5 677,4 660,5 658,0 680,4 687,9 677,8 668,3 686,6 694,3 718,9 662,0 711,9
Bonus Eurosterling 2007 434,0 437,3 419,3 418,1 421,3 412,0 410,2 399,6 396,5 408,7 415,4 419,6 438,7
Bdnus Euro 2003 903,4 876,1 854,5 836,8 825,4 857,8 859,5 823,6 811,2 815,8 811,6 856,5 920,9
Bonus Global 2008 691,5 670,6 654,0 651,4 673,6 681,0 671,1 661,7 679,8 687,4 711,7 655,5 704,8
Bonus Marco Aleméo 2008 2.236,3 2.253,0 2.210,6 2.184,1 2.258,4 2.283,3 2.250,0 2.218,5 2.279,3 2.304,6 2.386,3 2.449,5 24443
Bonus Global 2004 5.367,0 5.407,2 5.305,5 5.241,9 5.420,1 5.479,8 5.400,0 5.324,4 5.470,2 5.531,1 5.727,0 5.878,8 5.866,2
Bonus Euro 2002 1.4455 1.401,8 1.367,1 1.338,8 1.320,7 1.3725 1.375,2 1.317,7 1.297,9 1.305,3 1.298,6 1.370,4 1.473,4
Bonus Euro 2004 903,4 876,1 854,4 836,8 825,4 857,8 859,5 823,6 811,2 815,8 811,6 856,5 920,9
Bonus Global 2009 3.578,0 3.604,8 3.537,0 3.494,6 3.613,4 3.653,2 3.600,0 3.549,6 3.646,8 3.687,4 3.818,0 3.919,2 3.910,8
Bonus Euro 2006 1.264,8 1.226,6 1.196,2 11715 1.155,6 1.201,0 1.203,3 1.153,0 1.424,2 1.142,1 1.136,3 1.199,1 1.289,2
Bdnus Euro 2001 1.084,1 1.051,4 1.025,3 1.004,1 990,5 1.029,4 1.031,4 988,3 973,4 978,9 974,0 1.027,8 1.105,0
Bonus Global 2020 - 1.802,4 1.768,5 1.747,3 1.806,7 1.826,6 1.800,0 1.774,8 1.823,4 1.843,7 1.909,0 1.959,6 1.955,4
Bonus Euro 2010 - - 1.281,7 1.255,1 1.238,2 1.286,8 1.289,2 1.235,3 1.216,8 1.223,7 1.2175 1.284,7 1.381,3
Bonus Global 2030 - - - 2.795,7 2.890,7 2.922,6 2.880,0 2.839,7 2.917,4 2.949,9 3.054,4 3.135,4 3.128,6
Bdnus Samurai 2003 - - - - 1.000,5 1.015,5 1.017,5 971,5 1.023,9 1.021,1 1.048,3 1.062,6 1.023,0
Bonus Euro 2005 - - - - - - - 1.235,3 1.216,8 1.223,7 1.2175 1.284,7 1.381,3
Bonus Global 2007 - - - - - - - 1.774,8 1.823,4 1.843,7 1.909,0 1.959,6 1.955,4
Bonus Global 2040 - - - - - - - - 9.403,8 9.508,5 9.845,3 10.106,3 10.084,6
Bdnus Euro 2007 - - - - - - - - - - 1.2175 1.284,7 1.381,3
Samurai 2006 - - - - - - - - - - - - 1.023,0
II. TITULOS DEPOSITADOS EM GARANTIA (4.495,7) (4.535,8) (4.694,6) (4.837,1) (4.515,6) (4.506,1) (4.504,1) (4.542,8) (4.816,4) (4.707,2) (4.368,6) (4.589,5) (4.674,9)
11l. DIVIDA CONTRATUAL 32.903,6 33.277,2 32.227,1 32.751,3 34.724,2 35.073,3 35.290,8 34.990,8 35.841,9 36.092,9 37.028,8 37.711,1 37.274,7
IV. DISPONIB. DE FUNDOS, AUTARQUIAS E (823,3) (807,9) (785,9) (812,5) (824,3) (835,8) (949,3) (952,1) (976,3) (864,5) (889,0) (986,3) (938,2)
FUNDACOES
V. TOTAL (I+l1+11+1V) 116.769,1 117.485,0 115.822,3 116.724,6 125.427,8 126.988,9 124.339,1 124.694,2 127.380,5 128.306,1 133.193,0 135.948,3 137.180,9
DIVIDA EXTERNA TOTAL/PIB 12,2% 12,1% 11,7% 11,7% 12,5% 12,5% 12,1% 12,0% 12,1% 12,1% 12,5% 12,7% 12,8%

Fonte: STN

Obs: Dados sujeitos a alteragao.
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IX — RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL

R$ milhdes
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Total 2000

|. RECEITA TOTAL 18.501,3 17.152,1 20.219,9 19.120,1 19.316,7 18.200,1 18.627,6 20.779,0 18.8-53,5 19.979,1 20.148,6 25.618,8 236.516,8
1.1. Receitas do Tesouro 14.555,3 13.069,1 15.886,6 14.950,7 14.944,5 13.780,4 14.081,0 16.117,3 14.352,9 15.483,9 15.631,3 17.948,6 180.801,7
1.1.1 Receita Bruta 15.159,4 13.305,5 16.239,1 15.173,1 15.196,4 14.960,2 15.312,1 17.737,8 14.745,3 16.123,5 16.069,0 18.479,9 188.501,2

- Impostos 7.153,9 6.371,8 7.865,1 6.998,5 6.533,5 6.824,3 7.290,9 7.178,6 6.965,8 7.424,9 7.365,2 9.169,3 87.142,0

- Contribuicdes 6.877,9 6.050,7 7.136,7 6.255,2 6.338,7 6.503,5 6.402,0 6.679,6 6.598,9 7.293,4 7.620,0 7.732,4 81.489,1

- Demais 1.127,6 883,0 1.237,2 1.919,3 2.324,2 1.632,4 1.619,2 3.879,6 1.180,6 1.405,2 1.083,8 1.578,1 19.870,2

1.1.2. () Restituigdes (532,6) (108,2) (246,8) (135,7) (179,0) (1.127,2) (1.143,6) (1.508,0) (327,5) (568,4) (367,9) (459,6) (6.704,4)

1.1.3. (-) Incentivos Fiscais (71,4) (128,2) (105,7) (86,7) (72,9) (52,6) (87.6) (112,6) (64,9) (71,3) (69,7) (71,7) (995,1)

1.2. Receitas da Previdéncia Social 3.946,0 4.083,1 4.333,3 4.169,4 4.372,2 4.419,7 4.546,6 4.661,7 4.500,6 4.495,2 4.517,3 7.670,2 55.715,1
Il. TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS 3.3775 3.185,1 34123 3.382,2 3.446,3 2.943,9 3.238,8 3.380,0 3.286,4 3.287,0 3.724,6 3.619,0 40.283,1
11.1. Transferéncias Constitucionais 2.708,4 25425 27354 2.860,1 27325 2.252,1 2.1425 2.385,8 2.404,4 25453 2.754,4 3.088,3 31.151,6
11.2. Lei Complementar 87/96 2784 2718 255,0 259,5 292,6 274,0 2747 551,6 481,3 389,7 2924 195,0 3.816,1
11.3. Demais 390,7 370,7 421,9 2625 4212 417,7 8216 4426 400,8 352,1 677.8 3357 5.315,4
Ill. RECEITA LIQUIDA TOTAL (I-Il) 15.123,8 13.967,1 16.807,6 15.737,9 15.870,4 15.256,2 15.388,8 17.399,0 15.567,0 16.692,0 16.424,0 21.999,8 196.233,7
IV. DESPESA TOTAL 13.597,4 12.412,0 12.734,3 11.742,0 12.903,7 13.671,7 14.973,6 14.100,9 13.940,9 15.616,8 15.057,4 23.852,5 174.603,1
IV.1. Pessoal e Encargos Sociais 5.407,9 4.282,3 4.196,2 4.062,0 4.194,0 4.486,5 51115 4.175,0 4.2215 4.326,1 4.441,2 6.725,7 55.629,8
IV.1.1. INSS 272,2 268,6 234,0 255,7 2357 275,8 318,3 224,8 254,2 263,0 263,6 409,5 3.275,2
IV.1.2. Demais 5.135,7 4.013,7 3.962,2 3.806,3 3.958,3 4.210,8 4.193,2 3.950,2 3.967,3 4.063,1 41776 6.316,1 52.354,6

IV.2. Beneficios Previdenciarios 4.671,8 4.670,7 4.781,3 4.810,7 4.995,4 5.056,7 5.199,7 5.260,5 5.334,2 5.405,5 5.885,5 9.715,0 65.787,1
IV.3. Custeio e Capital 3.517,7 3.459,0 3.756,7 2.869,3 3.714.3 4.128,5 4.662,4 4.665,4 4.385,1 5.885,2 4.730,7 7.411,9 53.186,2
1V.3.1. Despesa do FAT 315,0 436,9 653,6 2147 627,7 374,4 506,2 558,9 472,9 555,1 3449 430,9 54911

- Abono e Seguro Desemprego 291,6 390,8 3615 158,5 604,5 337,6 462,0 502,1 437,0 482,5 226,3 3817 4.636,1

- Demais Despesas do FAT 234 46,1 292,1 56,2 233 36,8 44,1 56,8 36,0 725 118,6 49,2 855,0

1V.3.2. Subsidios e Subvencdes Econdmicas 24,7 101,1 267,3 167,5 2137 136,1 2354 364,2 265,5 1.287,5 195,0 380,2 3.638,3

- Operagdes Oficiais de Crédito 22,8 48,3 183,3 91,4 118,4 63,1 150,7 336,6 214,2 1.237,6 123,2 329,1 2.918,7

- Subveng6es aos Fundos Regionais 2,0 52,9 83,9 76,1 95,3 73,0 84,7 27,6 51,3 499 71,8 51,0 719,6

1V.3.3. Outras Despesas de Custeio e Capital 3.178,0 2.921,0 2.835,9 2.487,1 2.872,8 3.618,0 3.920,8 3.742;3 3.646,6 4.042,7 4.190,8 6.600,8 44.056,8

V. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO FEDERAL (lll - IV) 1.526,4 1.555,1 4.073,3 3.995,9 2.966,7 1.584,5 415,2 3.298,1 1.626,2 1.075,2 1.366,6 (1.852,7) 21.630,6
V.1. Tesouro Nacional 2.252,2 2.142,7 4.521,3 4.637,3 3.589,9 2.221,6 1.068,4 3.896,9 2.459,9 1.985,6 2.734,8 192,1 31.702,6
V.2. Previdéncia Social (RGPS) (1) (725,8) (587,6) (448,0) (641,4) (623,2) (637,0) (653,1) (598,8) (833,7) (910,4) (1.368,2) (2.044,8) (10.071,9)
VI. RESULTADO PRIMARIO BANCO CENTRAL (2) (43,1) (62,0) (49,2) (43,0) (82,2) 59,8 (55,2) (24,2) 03 (45,7) (26,1) (106,8) (477,4)
VII. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL (V + VI) 1.483,2 1.493,1 4.024,1 3.952,9 2.884,5 1.6444 360,0 3.273,9 1.626,5 1.029,5 1.340,5 (1.959,5) 21.153,3
VIIl. DISCREPANCIA ESTATISTICA (338,2) 888,6 927,9 (1.783,8) 305,2 151,3 37,0 1.379,9 142,9 (2.510,8) 694,2 (613,5) (719,3)
IX. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL (3) 1.145,0 2.381,7 4.952,0 2.169,1 3.189,7 1.795,6 397,0 4.653,8 1.769,5 (1.481,3) 2.034,7 (2.572,9) 20.434,0
X. JUROS NOMINAIS (3) (2.885,8) (3.362,4) (2.936,8) (6.919,4) (6.548,5) (3.286,1) (2.682,2) (5.949,6) (2.927,4) (7.998,9) (6.330,2) (3.102,5) (54.929,7)
XI. RESULTADO NOMINAL DO GOVERNO CENTRAL (3) (1.740,7) (980,7) 2.015,2 (4.750,3) (3.358,7) (1.490,4) (2.285,2) (1.295,8) (1.157,9) (9.480,2) (4.295,5) (5.675,4) (34.495,7)

Fonte: STN - Obs. Dados revistos, sujeitos a alteragdo.

(1) Receita de Contribuicdes menos Beneficios Previdenciarios
(2) Despesas administrativas liquidas de receitas préprias

(3) Pelo critério "abaixo-da-linha". Fonte: Banco Central do Brasil
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