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= Oferta doméstica de crédito responde por 95% do financiamento de bancos e 91% das

empresas*
= O sistema bancario brasileiro é financiado por depositos em reais, CDBs, Notas e debéntures
- Bancos Publicos provém cerca de 43% do crédito doméstico
= BNDES esta capitalizado para ofertar crédito em diversos segmentos: até R$ 100 bilhdes
= Uso estratégico das reservas internacionais para garantir o acesso a moeda estrangeira
Politica Monetaria Intervencoes no
Cambio
R$ 80,6 bi i
US$ 66,1 bi
, 12,5 Cambio mercado Com impacto nas
Titulos spot e reservas
\
Acordo de 12.8

» recompra
<C
= Crédito direto as 6,0
< exportacgdes Sem impacto
- .
© Dinheiro > nas reservas
(@]
© Swaps*
=
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“| Fonte: Banco Central do Brasil /
2 *Goldman Sachs *Swaps+ swaps reversos nao rolados
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De Set/08 a Mar/09 ** Requerimentos de Reservas
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Condicdes Macroecondmicas - Esforco Fiscal

Resultado Fiscal do Setor Publico (em 12 meses)

6.0 7 M Primario B Nominal

88 3,97 4,07

4,35
3,89 418 3,
4,0 - 3,35 3,55
2,92 3,24
2,0 -
0,01
0,0
-2,0 - -1,53
-2,43 -2,26
-4,0 - 3,37 -3,29 2,96 -3,00

4,17

% PIB

-4,65
-6,0 - -5,28

-6,97

Dez

Dez-99
Dez-00
Dez-01
Dez-02
Dez-03
Dez-04
Dez-05
Dez-06
Dez-07
Dez-08

Fonte: Banco Central

CONDICOES MACROECONOMICAS
98



j TEsoURONACIONAL

Condicdes Macroecondmicas - Esforco Fiscal

Divida Liquida do Setor Publico/ PIB

Fonte: Até 2008, Banco Central. A partir de 2009, FOCUS de 13/03/2009.

55% - = Queda na razdo DLSP/PIB nos
52,4%
altimos 5 anos.
50% -
= A razdo DLSP/PIB alcancada em
45% - 2008 é a menor observada desde
agosto de 1998.
40% -
= Considerando a LDO 2009, o
38,9%
| 3504 - 3580 R . Resultado Primario de 3,8% do PIB
o 33,5% resultaria em DLSP/PIB de 31,1%
3 30% I I I I I I I I I I I I I 1
S ® O O oA & ® S LW © N~ © O O o em 2011.
o o (o)} o o o o o o (@ o (@ o - -
o o O © © © o o o
= i i (Q\] (Q\] (Q\] (Q\] N N N (Q\] N (Q\] (Q\] N
L“(;’ — DLSP/PIB — DLSP/PIB - Mercado



i

" j TesoURONACIONAL Divida Publica Federal Brasileira

Administracao da Divida Publica

DIVIDA PUBLICA FEDERAL BRASILEIRA



j TEsoURONACIONAL

Administracao da Divida Publica - Resultados Alcancados

Evolucédo do Prazo Médio e do Percentual Vincendo em 12 meses

®m Como resultado da estratégia adotada pelo Tesouro Nacional ao longo dos ultimos anos, observa-se o
alongamento do prazo meédio e a reducéo do percentual da DPF vincendo em 12 meses.

Prazo Médio e % Vincendo em 12 meses (DPF)
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Administracao da Divida Publica - Resultados Alcancados

Evolucdo da Composicao da DPF

® Mudanca gradual da composi¢cdo da DPF desde 2002, com manutencdo da participacdo dos titulos
remunerados a indices de precos e prefixados maior que a participacao de titulos indexados a juros e
cambio (mais volateis).

Composicéo da DPF
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Administracao da Divida Publica - Resultados Alcancados

Historico da Necessidade de Financiamento

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

— Necessidade Liquida de Financiamento (R$ bi)
Necessidade Liquida de Financiamento (% do PIB) 10
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Divida Publica Externa

Operacfes que impactaram o Estoque da Divida Externa do Governo Federal

Operacoes : Valor de Face:
I

Divida Mobiliaria Externa I 21,5

Call do C-Bond (Out-05) E 1,1

Call dos Brady Bonds (Abr-06) : 6,5

Tender Offer (Jun-06) : 1,3

Programa de Resgate Antecipado? : 12,6

2006 l 6,0

2007 I 5,4

2008 E 1,2

Divida Contratual i 22,1

Pagamento FMI | (Jul-05) : 4,9

) Pagamento FMI Il (Dez-05) : 15,5

é Pagamento Clube de Paris (Jan-06?) i 1,7

= Total ! 43,6

5 ! Mostra o impacto das operacdes no estoque da divida publica

- 20 programa foi iniciado em janeiro de 2006. O valor de US$ 12,6 bi refere-se aos titulos recomprados até 31/12/2008.

o sendo US$ 6,0 Bi recomprados em 2006, US$ 5,4 Bi em 2007 e US$ 1,2 Bi em 2008. 11

3 Més do aniincio
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Divida Publica Externa

Efeitos do Programa de Resgate Antecipado

= Com o resgate antecipado da divida externa, iniciado em 2005, reduziu-se consideravelmente a
volatilidade no servico da DPF, diminuindo os riscos de refinanciamento e de mercado, além de
melhorar o perfil da curva de juros.

Para 2009, o Tesouro ja adquiriu 75% da necessidade de moeda estrangeira para
pagamento do fluxo de maturacdo da divida externa no ano.

Divida Externa - Tesouro Nacional Maturacéo da Divida Mobiliaria Federal Externa
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A melhoria na composicao da Divida Publica reduziu os riscos da taxa de cambio e de juros

Impacto na DLSP/PIB de 1% de Desvalorizagcdo Cambial = Considerando a sensibilidade da DLSP & variacdo cambial e &

0.25% - taxa SELIC em um cenario de estresse que gerasse um
0,20% | overshooting de 56,6% no cambio e um conseqiente aumento
0,15% de 7,8 p.p na taxa béasica de juros (trés desvios-padrdo), a
0.10% DLSP/PIB em dezembro de 2002 aumentaria em 16,5%. J& em

0.05% 7 dezembro de 2008, este mesmo cenario significaria uma

0,00%

queda de cerca de 5,4% na DLSP/PIB, sendo o aumento de
-0,05%

quase 2,0% causados pelos juros recompensado pela reducéo de
-0,10% -

guase 6,0% provocada pelo cambio.

-0,12%

258385888588855555888 —
3853885388588 858 28¢85338 Impacto na DLSP/PIB de 1% de variagdo da taxa SELIC*

Fonte: Banco Central

-0,15%

0,30% -

0,28% -

= O risco extremo da DLSP/PIB ndo somente reduziu-se em o.26% -
21,9% do PIB em 6 anos, mas a protegdo criada pelo fato de  0.24% -
termos mais ativos que passivos em cdmbio compensou O risco  ©:22% 0.23%

atual de um aumento extremo nas taxas de juros, blindando ©.20%

1 0,18% T T T T T T T T T T T
plenamente a DLSP quanto aos riscos de mercado. 5 E &g g 8 g8 8 8 g &
§ ES§ 8 ESF 8 E S g
Fonte: Banco Central
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ADMINISTRACAO DA DIiIVIDA PUBLICA FEDERAL
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Plano Anual de Financiamento 2009

Objetivos da Gestao da Divida Publica Federal - DPF

ADMINISTRACAO DA DIiIVIDA PUBLICA FEDERAL

Minimizar os custos de financiamento da DPF no longo prazo, assegurando a
manutencao de niveis prudentes de risco e contribuindo para o bom

funcionamento do mercado de titulos publicos.

Diretrizes

= Diretrizes que norteiam a gestédo da DPF, observadas as condi¢cdes de mercado:

Alongamento do prazo médio e reducéo do percentual vincendo em 12 meses;

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

Aperfeicoamento do perfil do passivo externo, por meio de emissdes de titulos com prazos de
referéncia (benchmarks), programa de resgate antecipado e operacgdes estruturadas;

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

Ampliacédo da base de investidores. 14
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ADMINISTRAGCAO DA DIiIVIDA PUBLICA FEDERAL

Plano Anual de Financiamento 2009

Vencimentos da DPF (Total = R$ 379,7 bilhdes)

100.000
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Fonte:

i 16,1

363,6
s & g 8 £ 2 2 8 & 3 2 3
W Prefixados B Cambio Juros (a) Ind. Pregos W DPMFi DPFe
Tesouro Nacional Fonte: Tesouro Nacional
R$ Bilhdes
Principal Juros Total
DPF 301,1 78,6 379,7
DPMFi 294.,7 68,9 363,6
DPFe 6,4 9,7 16,1

Fonte: Tesouro Nacional
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Plano Anual de Financiamento 2009

Necessidade de Financiamento do Governo Federal

Necessidade Bruta Recursos Necessidade Liquida

de Financiamento
R$ 309,2 bilhdes

de Financiamento Orgamentérios*
R$ 400,5 bilhdes R$ 91,3 bilhdes

Divida Externa Divida Interna em Encargos no Banco
R$ 16,1 bilhdes + Mercado + Central
R$ 363,6 bilhdes R$ 20,8 bilhdes

* Valores oriundos da proposta orcamentaria, Lei n°11.897, de 30/12/08 (ndo incluem o Resultado do Banco
Central e o Superavit Financeiro de 2008).

ADMINISTRAGCAO DA DIiIVIDA PUBLICA FEDERAL

16
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Plano Anual de Financiamento 2009

Resultados Esperados - Divida Publica Federal

Limites para 2009

Indicadores
Minimo Maximo

Estoque (R$ bilhdes)

1.397,3 1.450,0 1.600,0
Composicgédo (%)
Prefixados 29,9% 24,0% 31,0%
indices de precos 26,6% 26,0% 30,0%
Selic 32,4% 32,0% 38,0%
Cambio 9,7% 7,0% 11,0%
Demais 1,4% 1,0% 2,0%
Estrutura de vencimentos
Prazo Médio (anos) 3,5 3,4 3,7
% Vincendo em 12 meses 25,4% 25,0% 29,0%

®m Expectativa de manutencdo da atual composicao da DPF, consolidando os ganhos obtidos em termos de reducéo de
risco de refinanciamento e de mercado.

®m Percentual de titulos prefixado + indices de precos superior a SELIC + Cambio.

ADMINISTRACAO DA DIiIVIDA PUBLICA FEDERAL

® % vincendo em 12 meses abaixo de 30% e prazo médio estavel.

®m O limite superior para o estoque contempla a ocorréncia de emissdes especificas com o intuito de auxiliar o
restabelecimento do crédito e a manutencéo dos programas de investimento estratégico do governo. 17
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Grandes oportunidades no Mercado Domeéstico
Estoque em mercado e Yields das NTN-F e BRL’s no auge da crise (28/10/08) e atualmente (12/03/09)
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=~ A Yield BRL 12/03/09 —&— Yield NTN-F 28/10/08
= -@- Yield BRL 28/10/08
) Fonte: Bloomberg, Andima e Tesouro Nacional 19
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Grandes oportunidades no Mercado Domeéstico

Estoque em mercado e Yields das NTN-B no auge da crise (28/10/08) e atualmente (13/03/09)
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Fonte: Andima e Tesouro Nacional Nota 1: Nao sdo mais emitidas NTN-Bs com vencimento em mai/09, ago/10, mai/11 e mai/15. 20

Nota 2: Existem NTN-Bs com outros vencimentos.
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Atuacéo do Tesouro Nacional

Realizacao de leildes de compra e venda de NTN-F

® Realizagdo de quatro leilées simultaneos de Curva das NTN-F antes e ap6s os leildes
compra e venda de NTN-F em meio a elevada 1629

volatilidade no mercado financeiro. 18,0% - //’
17,8% -

® Objetivo de assegurar aos participantes
parametros de precgos para os titulos, bem como
evitar que a abertura de seus prémios
contaminasse 0 mercado de outros titulos
publicos.

17,6% -
17,4%

17,2%

17,0% -

16,8% -

= Recompras de R$ 206 milhdes, R$ 1,14 bilhdo e % s ot s
R$ 228,7 milhdes nos trés primeiros leilGes, 22/10/2008  — 29/10/2008
respectivamente, e emissdo liquida de R$ 309,8 Fonte: Andima
milhdes no altimo.

m Exito em permitir que alguns investidores se desfizessem de suas posicdes sem comprometer a
carteira daqueles que pretendiam manter seus titulos.

O BRASIL NA CRISE
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Participacédo de ndo-residentes na Divida Interna

50.000 - 8,0% 2.000 4 T 40%
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% 10.000 - | 0% ; = 400 I 1'0%\
5.000 -| | 1.0% 200 L 0.5%
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P28 i858 55888888 58935338853 553833353848°¢
Emm Total em Milhdes de US$ % da Divida Total Interna = Total em Milhdes de US$ % da Divida Total Interna
México
= A parcela de néo-residentes que desejava deixar o 35.000 1 T 20%
Pais ja o fez (mais fortemente os hedge funds). Para 20.000 - [T
2009 esperamos consolidagcdo da posicao atual e 25.000 - 1 1406
7 @ -
eventual aumento, com a entrada de real money apds 4 zo.000- T 2%
- ~ - 10% @
este momento de maior percepcéao de risco; S Leooo e &
S =
N E 10.000 - s%é
=| ® Em fevereiro, por exemplo, a BM&FBovespa [ H N H HHH w2
- -y . - - - 2%
.| registrou saldo positivo de investimento estrangeiro, 0 | WAL IR ALY .
“| da ordem de R$544 milhdes. %; SEEEEE R R
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Desempenho do Brasil no Mercado Internacional

EMBI Brasil X EMBI +
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j TEsoURONACIONAL

O BRASIL NA CRISE

Desempenho do Brasil no Mercado Internacional

Credit Default Swap (CDS)

= Desde o inicio do ano, o CDS do Brasil mostra desempenho positivo, descolando-se de seus pares. O
grafico abaixo mostra o CDS de 5 anos de paises latino-americanos nos ultimos trés meses.
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Desempenho do Brasil no Mercado Internacional

Spreads sobre a Treasury em 18/03/09

= O grafico abaixo mostra o spread sobre a Treasury de titulos com prazo de vencimento em 10 anos. Os
emissores estdo classificados de acordo com a avaliacdo de rating da Moody’s. O spread brasileiro esta
abaixo do spread de seus pares de mesmo rating, e equivalente aos niveis de emissores de ratings

superiores.
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Fonte: Bloomberg
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Desempenho do Brasil no Mercado Internacional

indice JP Morgan de spread por categoria de rating da S&P

= O spread dos benchmarks de 10 anos do Brasil estdo equivalentes aos spreads de empresas com
rating quatro graus superior (A). Empresas com rating um grau superior ao Brasil (BBB)
apresentam spreads até 100 pontos-base maior do que o Brasil.
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—— Indice BBB 10 anos  — Iindice A 10 anos — Brasil 10 anos (2019N)

O BRASIL NA CRISE

Fonte: Morganmarkets



j TEsoURONACIONAL

Desempenho do Brasil no Mercado Internacional
Benchmarks de 10 anos:

v" Apoés a reabertura do mercado externo para emissores emergentes, em dezembro de 2008, Brasil,
México e Coldombia emitiram titulos com prazo de vencimento em 2019. A Turquia emitiu um titulo
com vencimento em 2017. O grafico abaixo mostra a evolucdo dos spreads sobre a Treasury
desses titulos no ano.
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Participacéo crescente em diversos Benchmarks internacionais

indice GILB - Titulos indexados & inflag&o

503

= Brasil representa cerca de 7.7% do total de

mercado de titulos indexados a inflacdo, de acordo

Brasil: 5° maior mercado em titulos indexados a
inflagado. , . ’
com indice GILB, calculado pelo Barclay’s.
Eles representam 27% da DPF

= Brasil detém a maior participacdo no indice GBI-EM

divulgado pelo JPMorgan.

30 26 18 15 10

7 3 1
O @ ©® = 0 W @ @ O 8 5 0 @ @ ©® 8 © ©
"R ENESEEEEEENEEEEE o
D==mn%éa*§@80%ms©68 Indice GBI-EM
g 4 O 5 o > 2 F g C
o < 9 < O
i 5 25% -

) 22,33%
Fonte: Barclay’s World GILB index
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Fonte: JPMorgan 28
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Como o Brasil esta sendo afetado pela crise?

S&P e Fitch concederam o Grau de Investimento ao Brasil em Abril e em Maio de 2008, respectivamente.

= Pontos positivos

Continuidade das diretrizes econdmicas baseadas no regime de metas de inflacdo e de cambio
flutuante;

Consideravel reducéo na vulnerabilidade externa; e

Melhora no perfil do endividamento.

De acordo com uma das 3 maiores agéncias de rating, desde setembro de 2008 houve:
19 rebaixamentos de rating;
30 mudancas de outlook para negativo e;
5 mudancas de outlook de positivo para estavel.

No mesmo periodo o Brasil teve seu Investment Grade e outlook (estavel) reafirmados.

O BRASIL NA CRISE

29
Fonte: Agéncias de Rating
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Para maiores informac0des 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

ADMINISTRACAO DA DIiIVIDA PUBLICA FEDERAL
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