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Experiéncia Internacional

Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

O alongamento dos prazos da divida esta fortemente relacionado com a
estabilidade econbmica. = Paises com inflagdo mais baixa tendem a

apresentar prazos maiores de maturacao da divida.

Relagao entre Inflagao e Maturagao - Paises Selecionados
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Ministério da Fazenda

Experiéncia Internacional
EXxperiéncia mexicana

Tesouro Nacional

- O gerenciamento da divida é parte de uma estratégia global de administracao
adotada pelo governo.

- No sentido de garantir a sustentabilidade desta estratégia no mercado local, o
governo tem enfatizado as politicas macroeconémicas — monetaria e fiscal —
visando promover a estabilidade.
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Experiéncia mexicana

Tesouro Nacional

Ministério da Fazenda

Reducao do Déficit Nominal do Governo Central (% GDP)

-1.10

*/ Excluindo recursos utilizados para a liquidacédo do

Banrural (banco estatal de crédito rural)

p/ Projecoes




~@) Experiéncia Internacional

T Experiéncia mexicana

Ministério da Fazenda

- O caso mexicano evidencia que a reducao da taxa de juros real € decorréncia

natural deste processo.
20

Tesouro Nacional

Queda nas taxas de juros de longo prazo

1-year Cete 3-year Bono 5-year Bono




Experiéncia Internacional

gk Experiéncia mexicana

Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

Esta perceptivel melhora dos fundamentos macroeconémicos se refletiu diretamente no
perfil de maturacao da divida.

De acordo com o Guidelines for Public Debt Management do FMI o governo mexicano baseou sua
estratégia de financiamento em dois pressupostos:

Emissdo de titulos pos fixados de longo prazo (entre 3 e 5 anos) para reduzir o risco de
refinanciamento que comegou em 1997 (estratégia esta usada quando o pais enfrentou circunstancias
instaveis no mercado); e

Emissao de instrumentos prefixados de longo prazo visando também reduzir risco de refinanciamento e
minimizar os riscos de taxa de juros. O governo mexicano tem emitido regularmente, desde 2000, titulos
pre-fixados de 3 e 5 anos. A partir de julho de 2001 titulos de 10 anos, desde agosto de 2002

instrumentos de 7 anos e desde 2003, titulos de
100%

29,2%
68,6%
Emissao Doméstica "] sl | soan | 2
iquida por Tipode — %
Titulo | e D

17,2% 17.4% 18,4%

-6,6%

Cetes [Notas pos-fixadas BIndexados a inflagdo [1Titulos prefixados de 3, 5 e 10 anos,
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Fundamentos Macroecondmicos / )( ‘

Tesouro Nacional

Ministério da Fazenda

» Retomando crescimento sustentavel: fatores que impactam a
divida publica

> Estabilidade Macroeconémica
- Ajuste de longo prazo
- Controle da inflagdo — meta perseguida pelo novo governo
> Sustentabilidade Fiscal
- Credibilidade da Politica Fiscal: aumento da meta de superavit primario
- Criacao de condi¢coes para a reducao da taxa de juros
» Sustentabilidade Externa
- Melhora das contas externas

- Credibilidade para investidores internacionais




Queda da inflagcdo — 1976/04
IPC (FIPE) — Mensal (%)
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Ministério da Fazenda

Tesouro Nacional

Ajuste de longo prazo da inflacao
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35 Pré-fixacdo da
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Fonte: BCB.




Queda da inflacao em 2003

w%i, IPCA - Acumulado em 12 meses (%)

Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

Meta perseguida pelo governo — queda da inflacao em 2003

IPCA - Verificado e Expectativa de Mercado

[ JIPCA - Acumulado em 12 meses 17,24
— IPCA - Expectativa de mercado (12 meses) /\
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Fonte: IBGE/Focus BCB. Elaborado por: MF/STN.
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Ministério da Fazenda Tesouro Nacional
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@~  Superavit Primario do Setor Publico

Compromisso com a credibilidade da politica fiscal
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dez/99 dez/00 dez/01 dez/02 dez/03
Fonte: STN/COGEP.




Condicoes para a Retomada
da Atividade Economica

RPN

Ministério da Fazenda

Tesouro Nacional

Swap de Taxa de Juro DI - Pré-fixado 360 dias (% a.a.)

Queda das taxas de juros, assim
como do risco Brasil permitirao a
retomada da atividade doméstica
em 2004...

Taxa de juro real
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Fonte: BCB. Elaborado por: MF/STN.




Condicoes para a Retomada

da Atividade Economica

Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

...além da queda da taxa de juros real dos titulos indexados a
indices de precos.

Evoluglo de texe SRS da BTH-S

AEH

Fonte: STN/COGEP.




R 4 y
S Exportacoes, Importacoes & Balanca
T Comercial
Ministério da Fazel@sumulado em 12 meses - US$ milhes]esouro Nacional

Conjuntura internacional favoravel e a politica econémica do
governo, implicaram na melhora significativa das contas externas...

Exportagao, Importagao Saldo
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Fonte: MDIC/Secex. Preparado por: MF/SPE.




@ Saldo em Conta Corrente
=+, US$ bilhdes- Acumulado em 12 meses

p e

Tesouro Nacional

Ministério da Fazenda

Possivel de ser verificado também no Saldo da Conta Corrente
USS$ bilhdes

10,0
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0,0
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-15,0 -
-20,0
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-30,0

fev/01 ago/01 fev/02 ago/02 fev/03 ago/03 fev/04
Fonte: BCB Preparado por: MF/SPE.




@ Menor vulnerabilidade externa... %

Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

Divida Externa/Exportagdes Acumuladas em 12 meses
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Misistérs da Fazanda de Financiamento 2004 Tesoure Nacioma

Necessidade de Financiamento 2004 - Governo Central
(R$bilhao)

jan a dez' abr a dez’
A. Vencimentos Previstos 326,4 270,6

Divida Interna 262,0 214,2
Divida Externa 48,2 41,0

Banco Central 16,1 15,4

Tesouro Nacional {

B. Recursos de origem orgcamentaria 73,5 43,5

C. Necessidade de Financiamento (A - B) ASYRS 2271

'Jan, 2004 (Plano Anual de Financiamento)
Mar, 2004 .
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Misistérs da Fazanda de Financiamento 2004 Tesoure Nacioma

DIRETRIZES PARA 2004

alongamento dos prazos médios dos titulos emitidos em oferta
publica;
reducao do percentual de divida vincendo em 12 meses;
substituicdo de parte dos titulos remunerados pela variacao
cambial e pela taxa Selic, por titulos com rentabilidade prefixada e
vinculados a indices de precos; e
contribuicao para o desenvolvimento da estrutura a termo de taxa

de juros (prefixada e de indice de precos).




o Plano Anual / )( ‘
A

Misistérs da Fazanda de Financiamento 2004 Tesoure Nacioma

PRESSUPOSTOS ADOTADOS

Divida externa: emissdes de US$ 5,5 bilhdes em titulos (US$ 3
bilhGes ja realizados);

Titulos prefixados: énfase nesses titulos, focando-se no

alongamento gradual dos prazos medios de emissao. A NTN-F

tera papel importante na estrategia de financiamento;
Titulos indexados a taxa Selic: resgates liquidos e prazos

crescentes:;
Titulos indexados a indices de precos: emissdes liquidas, com
consolidacao da estrutura a termo de taxas de juros;

Titulos cambiais: nao se contempla a emissao de NTN-D.
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Ministério da Fazenda
Resultados e Projecdes - DPMFi

2004
Indicadores 2003 mar/04 Minimo Maximo

Estoque da DPMFi em Mercado (R$ bilhdes) 731,4 759,8 820,0 880,0

Prazo Médio da DPMFi (meses) 31,3 30,0 34,0 38,0

% Vincendo em 12 meses 35,3 394 30,0 35,0
Participagcao no Estoque da DPMFi (%)

Prefixado 12,5 15,4 13,0 23,0

Selic 61,4 60,0 50,0 61,0

indice de Precos 13,6 13,6 15,0 21,0

Cambio 10,8 9,2 5,0 7,0

TR e Outros 1,8 1,8 1,0 3,0

Resultados e Projecdes — Divida Publica Federal

2004
Indicadores 2003 Minimo Maximo
Estoque da DPF em Mercado (R$ bilhdes) 965,8 1.080,0 1.150,0

Prazo Médio da DPF (meses) 39,0 40,0 45,0

% Vincendo em 12 meses 30,7 26,0 32,0
Participagao no Estoque da DPF (%)

Prefixado 9,5 9,0 19,0

Selic 46,5 39,0 47,0

indice de Pregos 10,3 12,0 17,0

Cambio 32,4 24,0 30,0

TR e Outros 1,4 1,0 3,0
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Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

Acoes que tém contribuido para dar respaldo ao PAF como instrumento
balizador do gerenciamento da divida:

- Criacao de Benchmarks;
- Colchao de Liquidez da Divida Publica;
- Resgates Antecipados;

- Trocas;

- Novo Sistema de Dealers (Tesouro Nacional e Banco Central):

- Grupo de dealers primarios
- Grupo de dealers especialistas

-Tesouro Direto;
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Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

Emissoes e Resgates
210.000 _ _
Ermssdes B Resgates B Troca (em emissges) B Compr/Troca [emresgalss)
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Fonte: CODIP — Elaboracao: COGEP/GERIN



2o . TAXAS MEDIAS ACEITAS NOS LEILOES DE LTN (Pré-fixados)

26,81%
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Divida Cambial Interna (incluindo SWAP)
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Fonte: CODIP — Elaboracdo: COGEP/GERIN

%+ 15,82%

Tesouro Nacional

As condicbes macroecondmicas
favoraveis, aliadas as medidas
adotadas pelo Tesouro, tiveram
impacto bastante positivo na

evolucao da divida publica.

Participacao dos Indexadores nas Emissoes
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Ministério da Fazenda Tesouro Nacional

Compre Titulos do
Tesouro Nacional
pela Internet

Nim=ro de Investidores Codastradas [Acumulado) T]_,tulos Vendidos

VLFT

vLIN
v NTN-B
nnr'ﬂnHHF“'!HH“ “ V' NTN-C
i RIS

120X




Divida Publica Federal %

Ministérigda Fazenda BI' asileira Tesouro Nacional

Para informacdes acesse o site do Tesouro Nacional:

www.tesouro.fazenda.gov.br

Ou entre em contato com a Gerencia de
Relacionamento Institucional:
stndivida@tazenda.gov.br




