j TESOURONACIONAL

Divida Publica

Subsecretaria da Divida Publica

Setembro - 2019



Conceitos da divida publica: DBGG, DLSP, DPF e Compromissadas

Principais Regras Fiscais

Fluxos de resultado do Banco Central (transferéncia/cobertura)

Indicadores da divida




Fontes de Financiamento do Estado

Duas fontes de financiamento do Estado
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Fontes de Financiamento da Divida Publica
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Relag¢ao entre Divida Publica Federal (DPF) e Divida Bruta do Governo Geral (DBGG)
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/Como se forma a DPF?

O Tesouro Nacional emite titulos
publicos em mercado primario
para cobrir necessidade de
financiamento (politica fiscal) e

\executar politicas de governo. /

~

O que sao Compromissadas?

O Banco Central negocia contratos
lastreados em titulos publicos para
fazer a politica monetaria. )

B Outros passivos GG

B Compromissadas

DPF representa 71%
da DBGG
A

Aplicagoes Intra Governo Geral

B DPF (exceto Aplicacoes Intra Governo Geral)

DPF =56,9% PIB DBGG =79,0% PIB
(Governo Federal) (Governo Geral)
Fonte: Banco Central. Nota de Polltica Fiscal (julho de 2019)




Carteira de titulos do BCB e as estatisticas de endividamento

Divida Bruta do Governo Geral e Carteira de Titulos Livres do BC
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Fonte: BCB. A série de 2001 a 2005 para a DBGG-BCB foi elaborada pela STN, com base em dados do BCB.



Relagao entre Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) e Divida Liquida do Setor Publico (DLSP)
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Fonte: Banco Central. Nota de Pollitica Fiscal (julho de 2019)
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Sustentabilidade da divida — Divida Bruta do Governo Geral
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=o=DBGG (+1% Selic 2020-2028) =+=DBGG (cenario base) : |
, 90 | |
pré-pagamentos | |
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Parametros Macroecondomicos 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Cambio - final periodo (RS/ US$) 3,80 3,80 3,85 3,90 3,93 4,00 4,07 4,14 4,21 4,29
CrescimentorealdoPIB (% a.a.) 0,93% 2,20% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
Deflator do PIB (% a.a.) 4,51% 4,73% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75%
IPCA (% a.a.) 3,84% 4,00% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75%
Taxa Selic média (% a.a.) 6,31% 6,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50%

8 Resultado primario (% PIB) -1,83% -1,54%  -0,79% -0,34%  0,44% 1,04% 1,63% 2,18% 2,19% 2,19%




Deterioracao do ambiente fiscal aumenta compromissadas, com impacto na DBGG
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Déficits primarios e DBGG

Fonte: Banco Central
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Taxa de refinanciamento da DPF: emissoes/ resgates (impacto na liquidez)

94%
89%
83%

72%
69%

74%

62%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Fonte: Tesouro Nacional

2014

120%

2015

2016

121%

2017

2018




NS . aEs,.T
Comparacgao entre Paises - Divida Bruta do Governo Geral — % PIB (DBGG/PIB) - 2018
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Fonte: Fiscal Monitor. - FMI



Pagamento de juros do Brasil em nivel superior ao de seus pares

H 0,
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Fonte: Standard & Poor’s - 2019



Histdrico da Classificacao de Risco Soberano — Agéncia S&P

- -S&P —CDS Historico da Classificagdo de Risco Soberano
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Resumo Metodologia S&P

STANDARD

&POOR’S

Escore

Institucional (4)

Rating

Escore

Econémico (5)

Perfil Econdmico e
Institucional (4,5)

Escore Externo (3)

Escore Fiscal (6)

| y

Perfil Flexibilidade e Os escores s30
desempenho (4)

combinados pela média

| \ para formar os perfis.

Nivel indicativo de
Rating Soberano (bb-)

Rating Soberano em

Moeda Estrangeira
(bb-)

Fatores de Ajuste
Complementar (-1 a +1) (0)

Geralmente zero a um degrau
de ajuste para cima (0 a +1) (0)

Rating Soberano em
Moeda Local (bb-)

_--'/

y

Escore Monetario (3)

Cada fator recebe uma
pontuagdo que varia
numaescaladelab

(sendo 1 a mais forte e

6 a mais fraca).




Conceitos da divida publica: DBGG, DLSP, DPF e compromissadas

Principais Regras Fiscais

Fluxos de resultado do Banco Central (transferéncia/cobertura)

Indicadores da divida




Principais ancoras fiscais do Brasil

Metas anuais de resultados primarios: LRF 2000 defini que as metas fiscais anuais devem ser

definidas na LDO de cada ano.

Teto dos Gastos: EC 95 estabelece que as despesas do governo ficam limitadas ao crescimento da inflacao (IPCA)

Regra de Ouro: prevista na Constituicdao Federal, estabelece que o montante de receitas geradas por meio de

emissoes de divida publica deve estar limitado ao total das despesas de capital (investimentos, amortizacao da divida e

inversoes financeiras).



Metas anuais de resultados primarios (LDO)

M Primario B Nominal Cenario
Projeto da LDO
2020
3,7
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2019 | 20 | o | 202 |
e tiaco prmere

Governo Central -116,2 -1,69 -139 -1,9 -124,1 -1,58 -68,5 -0,81 -31,4 -0,35
Governos Regionais 3,5 0,05 10,5 0,1 9 0,11 7,25 0,09 5,3 0,06

4,4 0,06 0,06 0 -3,81 -0,05 -4,04 -0,05 -4,24 -0,05
Setor Publico -108,3 -1,57 -132 -1,8 -118,91 -1,51 -65,29 -0,77 -30,34 -0,33

Proje¢des: LDO 2020
(As projecdes utilizam crescimento real do PIB igual a 2,7% em 2020, 2,6% em 2021 e 2,5% em 2022)



Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) — Impacto na DBGG referente a uma deterioragao do fiscal
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19 Fonte: Banco Central com projecdo do Tesouro Nacional



Teto dos gastos (Emenda Constitucional 95, aprovado em dezembro de 2016)

Crescimento Médio das Despesas e Inflagao % 1998-2015
25

21,2

20

12,7

Despesa Geral Pessoal RGPS Outras Obrig. Discriciondrias IPCA




Teto dos gastos (Emenda Constitucional 95, aprovado em dezembro de 2016)

Desempenho dos gastos do Governo Central (RS/bilhGes 2008-2018 )

1.224 1.197 1.223

(]
—Despesas Obrigatorias —Despesas Discriciondrias



Regra de Ouro

Cumpriu a regra de ouro

DESPESAS RECEITAS

amortizacao da
divida,

emissoes

investimentos

d
<| rtlza ?e?s a ’ ‘ — ’ DESPESAS RECEITAS
.nvgsﬁnmms

Resultado do Bacen
empréstimos, divida
dos estados,

Despesa
de Capital

juros

Lorrentes impostos, Descumpriu a regra de ouro

Despesas
Correntes
\

salarios,
aposentadorias,
custeios

taxas,

contribuicoes
amortizacao da

emissoes

. >, divida,

investimentos

DESPESAS RECEITAS



Regra de Ouro

Cumpriu a regra de ouro &%

DESPESAS RECEITAS amortizacao da

divida,
investimentos

amortizacao da emissoes

divida, emissoes
TN EIS DESPESAS RECEITAS

Despesa
de Capital
|

resultado do Bacen,
empréstimos,
divida dos estados,

juros

— 0 que tem evitado o descumprimento
salarios, impostos, da regra de ouro num cenario de

aposentadorias, ELERD déficits recorrentes?
custeios contribuicoes

Despesas
Correntes
)




Conceitos da divida publica: DBGG, DLSP, DPF e compromissadas

Principais Regras Fiscais

Fluxos de resultado do Banco Central (transferéncia/cobertura)

Indicadores da divida




Mudanca estrutural justificou a atualizacao da legislacao sobre tratamento do resultado financeiro do BCB

Demais Operagdes

Fluxos de resultados do Banco Central
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Fluxo de recursos entre TN e BCB de 2008 a 2018 decorrentes do resultado do BCB

Transferéncias do BCB para o TN em dinheiro

Transferéncias do TN para o BCB em titulos

i
/
by RS 1.015,5 bilhdes §

BANCO CENTRAL | >
DO BRASIL

TesoURONACIONAL

* Equalizagdo cambial: RS 709,2 bilhdes (70%)

* Demais contas: RS 306,3 bilhdes (30%)

‘L
v  R$714,8bilhdes

BANCO CENTRAL
poBRASIL <

TesouroNACIONAL
* Equalizacdo cambial: RS 695,4 bilh&es (97%)

* Demais contas: RS 19,4 bilhdes (3%)

* No modelo atual, os resultados da equalizacdo cambial e das demais contas sao apartados,
de modo que as transferéncias nao ocorrem pelo valor liquido dessas rubricas.

Principal caracteristica do modelo atual:

a. Componentes do resultado do BC
* Demais Contas (Operacional)

* Equalizagao Cambial

b. Tratamento do resultado:

* Positivo: BC transfere em dinheiro
parao TN

* Negativo: TN aporta titulos no BC



Reserva de resultado no BCB: Suavizacao dos fluxos de transferéncias entre TN e BCB

A Resultado Liquido Global Positivo

Destinacao

- Resultado Liquido Global Negativo

[1]

Equalizacao
Cambial (+)

Demais
Operacoes (+)

I

Reserva de Resultado
— BCB

1° Etapa/ Colchao

Conta Unica - CUT

Absorcdo de resultado
negativo pela Reserva
de Resultados no BC

'
H
!

| b 2° Etapa/ Colchdo

Nova absor¢ao de resultado
pelo Patrimonio Liquido do
BCB (até 1,5% do Ativo)

Equalizacao
(1] Cambial (-) Liquido
— :> Conta Unica - CUT
emais
Operacoes (+)
Equalizacao
[11] Camlafel (7 % Reserva de Resultado

Demais

Operacoes (-)

— BCB

S ——

Cobertura do resultado negativo
restante por emissao de titulos
do Tesouro Nacional para o BCB

Lei 13.820/ 2019




A Lei 13.820/ 2019 aperfeicoa os normativos que regem o relacionamento TN-BCB

Suavizacao dos fluxos de transferéncias entre TN e BCB:
* Criacdo de mecanismo para manter os resultados do BCB (equalizacdao cambial) em reserva patrimonial
no proprio balanco da instituicao
Aperfeicoamento na Gestao do Controle da Inflagao:
* Autorizacdo para que o TN emita titulos para o BCB, para assegurar patamar minimo para a Carteira
Livre de titulos publicos disponiveis para a politica monetaria (titulos livres devem corresponder a um

minimo de 4% da carteira total)

» Autorizacdo para cancelamento do montante equivalente aos titulos emitidos ao BCB para assegurar a
carteira livre minima, desde que essa carteira se mantenha em patamar adequado a politica monetaria

Aperfeicoamento na Gestao da Divida Publica:
* Diminuicao do volume de emissoes de titulos do TN para o BCB

* Reducdo de pressdes sobre a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), apurada no conceito do FMI



Os principios do relacionamento BCB-TN aplicados a Lei 13820/2019

Resultados nao realizados nao devem gerar implicacdes na politica econémica; [

|

Garantir equilibrio patrimonial do BC =» PL do BC ndo deve ficar negativo;

-

Nao gerar riscos a gestao da divida publica;

e

Ndo constranger a execucdo da politica monetaria; [

(.

Perenidade das regras; =

el

Exclusividade na destinacao dos recursos do resultado do BC;

.

Suavizacao dos fluxos entre as entidades; e

o |

Respeito as melhores praticas contabeis internacionais. =5

© N O Uk~ W DR



Conceitos da divida publica: DBGG, DLSP, DPF e compromissadas

Principais Regras Fiscais

Fluxos de resultado do Banco Central (transferéncia/cobertura)

Indicadores da divida




Principais fatores que afetam o endividamento A constituigio das reservas

internacionais e a
concessao de créditos a

9 instituicoes financeiras
oficiais (ativos) formaram
772 79,0 ativos, mas com aumento
80 ’

de divida em contrapartidy
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Fonte: Banco Central. Nota de Politica Fiscal



Aperfeicoando a Composicao da DPF - Substituicao dos titulos com taxa flutuante por indices de precos e prefixados
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Fonte: Relatorio Mensal da Divida (RMD)—Julho, 2018.



Detentores da DPMFi - Participa¢ao

Dez/2010

4%

4%

® InstituicOes Financeiras ® Fundos m Previdéncia

Fonte: Relatorio Mensal da Divida (RMD)—Julho, 2018.

Jul/2019

Outros
Seguradoras 5 g9

4,0%

Governo
4,1%
Instituigoes
Financeiras

22,7%

Nao-residentes
12,3%

Fundos de
Investimento
25,3%

Fundos de
Previdéncia
26,0%

» Nao-residentes ® Governo

Base de
investidores tem
se tornado mais

diversificada

® Seguradoras ® QOutros



Participagcdo dos nao-residentes (Jul/19)
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Fonte: Relatorio Mensal da Divida (RMD)—Julho, 2018.



Impacto de passivos contingentes e déficit primarios na divida publica

Déficits primarios Passivos contingentes
recorrentes aumentam a aumentam a
necessidade de necessidade de
financiamento da DPF financiamento da DPF
Divida Fontes
Externa Livres
R$12,6 bi RS 164,8 bi

Necessidade

Divida Intema Vencimentos Despesas Honras de Recursos Liquida de
DPF Primarias Garantias Orcamentarios : :
LBl + + : Financiamento
R$639,2bi/  \ R$§747,0 bi w R 8,4 bi R$ 234,9 bi w
Encargos no Fontes
Banco Central Exclusivas

R$ 95,2 bi R$ 70,1 bi

Fonte: Tesouro Nacional e PLOA 2019
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Esforcos de comunicagao junto a sociedade

Divida
Publica

Apresentacao

» 12 Seminario Internacional de Divida Publica
» Por Dentro das Contas da Divida (visao do orcamento)

» Papo Tesouro — Programa de Apoio a Pesquisa e Orientagao

pelo TN
» Campanha dos Programa Tesouro Direto

» A Divida em videos

Em uma Unica ferramenta
TUDO o que vocé precisa
saber antes de investir.

» Série sobre conceitos da divida §

Assista aos videos e ganhe

Série sobre a Regra de Ouro Ay | il

amigos



Instrumentos de Transparéncia e Previsibilidade na Gestao de Divida

Divulgacoes Tesouro Nacional

Relatorio Anual

Relatério Mensal da Divida (RMD)

Estatisticas sobre a DPF, como emissdes, resgates, perfil de vencimentos, etc. Plano Anual de
Financiamento [N

Plano Anual de Financiamento (PAF)

Guia de referéncia sobre os rumos da gestao da divida a cada ano.

Relatorio Anual da Divida (RAD) dREIa:,?ﬁo M:nsa:
ivida Publica Federa
.

Evolucdo da divida e da estratégia de financiamento no ano anterior. Julho

Relatorio Quadrimestral de Projecoes da Divida Publica

Divida
N - T - . I Relatorio de Projecoes da '
Estimativas e analise dos principais indicadores da divida publica brasileira 2019  Divida Pl'lblicé Igederal ?;’g:f;,

 f—

Relatdrio Resumido de Execu¢ao Orcamentaria (RREO)

Situacdo fiscal dos érgdos/entidades da administracdo direta e indireta

Relatdrio Quadrimestral de Garantias (RQG)

Informacgdes sobre as operagdes de crédito com garantia da Unido. Dlvulgagoes Banco Central

Relatdrio de Gestao Fiscal (RGF)
Nota de Mercado Aberto

Controle, monitoramento e publicidade do cumprimento dos limites estabelecidos na LRF.
Informacgbes sobre compromissadas
Tesouro Transparente (TT)

Nota de Politica Fiscal
Grande banco de dados das financas publicas brasileiras.

, . ot~ Dados sobre DLSP e DBGG
Calendario Anual de Leiloes



6 Nnov
2019

SAVE THE DATE
Semi}uério. 2 7
Divida publica
Caminhos para a Sustentabilidade
X x g

-"i :%_ . Y
S

*Na oportunidade, serao celeb.rédos os 10 anos da publicacdo do livro da Dividé
o BRASIT

\
/ SECRETARIA ESPECIAL DE MINISTERIO DA ,

BANCO MUNDIAL TesouroNACIONAL FAZENDA ECONOMIA ' < vcnno FEDERAL

EOLD - AL | ORUPO BANCD MUNDIAL




Muito Obrigado!

Para mais informacdes acesse o site do Tesouro Nacional:
www.tesouro.fazenda.gov.br
Ou entre em contato com a Geréncia de Relacionamento Institucional:

stndivida@fazenda.gov.br

Invista no Tesouro Direto

7 ) TESOURODIRETO

www.tesourodireto.gov.br

j TESOURONACIONAL




