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Objetivo da emissão de títulos em mercado:

Política Fiscal (financiamento do déficit orçamentário): títulos emitidos pelo 

Tesouro Nacional em mercado primário;

Política Monetária (controle dos agregados monetários): títulos negociados 

pelo Banco Central em mercado secundário:

Compulsórios;

Assistência Financeira à Liquidez;

Operações compromissadas (dinheiro) ou definitivas (títulos).

Dívida Pública do Governo Federal

Separação clássica de funções Tesouro e BCSeparação clássica de funções Tesouro e BC
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Relacionamento entre o Tesouro e o Banco CentralRelacionamento entre o Tesouro e o Banco Central
Após a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF - 2000) ao Banco Central é vedada a 

emissão de títulos.  Para conduzir a política monetária ele deve comprar e vender 
títulos do Tesouro Nacional em mercado.

Resultado patrimonial do Banco Central (apuração semestral)

Se positivo: transferido ao Tesouro Nacional e utilizado para pagamento da 
dívida vincenda no BC

Se negativo: coberto com emissão de títulos – Art.7 da LRF e Art. 2 da MP 
2179/01
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Selic Diária Anualizada
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Remuneração das disponibilidades do 
Tesouro Nacional: taxa média de 
remuneração dos títulos do TN da 
carteira do Banco Central.
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Secretaria-Adjunta 
Corporativa e de 

Sistema - I

Secretaria-Adjunta 
de Estados e 
Municípios - II

Secretaria-Adjunta
da Dívida Pública - III 

Secretaria-Adjunta
de Política Fiscal - IV

Secretaria do Tesouro Nacional 

Ministério da Fazenda

Presidência

Estrutura Institucional AtualEstrutura Institucional Atual
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DEPARTAMENTO DA DÍVIDA PÚBLICA

CODIP COGEP CODIV 

Desenvolvimento de 
estratégias de curto 
prazo, relacionadas a 
emissões de títulos nos 
mercados interno e 
externo. Leilões no 
mercado doméstico e 
colocações no mercado 
externo.

Desenvolvimento de 
estratégias de longo 
prazo, gerenciamento de 
risco, acompanhamento 
macroeconômico e 
relacionamento com 
investidores domésticos e 
externos.

Registro, controle, 
pagamento e  
acompanhamento 
orçamentário das 
dívidas interna e 
externa.

Estrutura Institucional AtualEstrutura Institucional Atual
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Estrutura Institucional

Conceitos básicos

Planejamento 

Dívida Pública Mobiliária Federal Interna – DPMFi

Dívida Pública Federal Externa – DPFe
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Conceitos BásicosConceitos Básicos

Dívida: É uma obrigação de uma entidade frente a terceiros, gerada pela defasagem 
entre receitas e despesas dessa entidade. Antecipação de uma receita futura, i.e., 
consumo presente a ser pago com receita futura (idéia de consumo intertemporal).

Quanto à modalidade:

Interna: emitida no mercado doméstico (Ex: NTN-B, LTN);

Externa: emitida no mercado externo (Ex: Global BRL 2028 em R$ , Global 2017 
em US$) .

Quanto à origem:

Contratual: origina-se a partir da elaboração de um contrato, o qual define as 
características da dívida (Ex: Banco Mundial, BID – slide 34);

Mobiliária: origina-se a partir da emissão de um título, cujas características 
estão definidas em legislação específica (Ex: LFT, Euro 2012).
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Conceitos BásicosConceitos Básicos

Quanto à forma de emissão:

Competitiva: emitida por meio de processo competitivo de formação de taxas 

(leilão);

Não competitiva: emitida para atender a contrato específico ou determinação 

legal.

Quanto à negociação:

Negociáveis: não possuem qualquer restrição para serem livremente negociadas 

em mercado;

Inegociáveis: são impedidas, por questões legais ou operacionais, de serem 

negociadas em mercado.
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Conceitos BásicosConceitos Básicos

Dívida Líquida do Setor Público - DLSP

Obrigações do setor público, deduzidas do montante de seus créditos, ambos junto 
ao sistema financeiro, setor privado não financeiro e resto do mundo;

Abrange o Governo Central (Tesouro Nacional, Banco Central e INSS), estados, 
municípios e respectivas empresas estatais.

Dívida Bruta do Governo Geral – DBGG

Abrange o total das dívidas de responsabilidade dos governos federal, (incluindo 
administração direta e indireta, exceto o BC, e o INSS) e governos regionais perante o 
setor privado. É a dívida mais usada como referência pelas agências de classificação de 
risco (uniformidade entre países)
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Conceitos BásicosConceitos Básicos

Dívida Pública Mobiliária Federal interna - DPMFi:

Dívida doméstica sob a forma de títulos, instrumento básico de gestão da Dívida 
Pública Federal – DPF, determinante da evolução da composição, prazos e riscos 
da dívida de responsabilidade do Governo Central.  As emissões de títulos podem 
ser realizadas por meio de ofertas públicas ou diretamente aos agentes 
econômicos envolvidos. 

Dívida Pública Federal externa – DPFe

Dívida da União (Mobiliária e Contratual), cujos fluxos de recebimentos e 
pagamentos ocorrem em moeda estrangeira.

Dívida Pública Federal – DPF

Conceito mais amplo, que engloba a DPMFi e a DPFe.  Cada vez mais, será
utilizada como referência nos relatórios do Governo Federal (Secretaria do 
Tesouro Nacional)
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Outros Conceitos Fiscais Outros Conceitos Fiscais 

Resultado Primário do Setor Público: Diferença entre as receitas e despesas do 

governo.  Portanto não inclui despesas com juros. Importante indicador do esforço 

fiscal corrente

Resultado Nominal (Global) do Setor Público:  Reflete o aumento ou a redução 

observados na DLSP em um determinado período de tempo.
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RESULTADO NOMINAL: CONCEITO RESULTADO NOMINAL: CONCEITO 
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1 
2

Déficit Nominal 

(aprox. 2% PIB)

Superávit

PRIMÁRIO

(aprox. 4% PIB)

Juros Nominais

(aprox. 6% PIB)
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DLSP : Evolução Recente dos Indicadores FiscaisDLSP : Evolução Recente dos Indicadores Fiscais
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Resultados Fiscais do Setor Público- NFSP

Fonte: Banco Central
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DLSP : Evolução Recente dos Indicadores FiscaisDLSP : Evolução Recente dos Indicadores Fiscais
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Resultado Primário por entidade governamental

Fonte: Banco Central
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Dívida Líquida/PIBDívida Líquida/PIB

15Fonte: Banco Central
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Embi+ : Medida de RiscoEmbi+ : Medida de Risco
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O Embi (Emerging Market Bond Index) é uma carteira teórica composta por papéis da 
dívida soberana brasileira negociados no mercado internacional, e reflete a oscilação 
média dos preços. Quando sobe, significa queda de confiança no Brasil - e vice-versa. 

A pontuação do Embi significa quanto os papéis brasileiros pagam além dos juros dos 
títulos de dez anos do Tesouro americano. Cada 100 pontos correspondem a um ponto 
percentual - 154 pontos-base (ou basis points, bps na sigla em inglês) são portanto 
1,54 pontos a mais, ao ano, do que os juros americanos.

Fonte: BloombergD
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Conceitos de Risco Conceitos de Risco 

Dívida Pública no Brasil

Risco financeiro ou de mercado: Medida de incerteza relacionada aos retornos / custos esperados em 

decorrência de fatores de mercado. Origina-se dos efeitos das oscilações nas taxa de juros, nos índices de 

inflação e nas cotações cambiais.

Risco de crédito (ativos governamentais): Capacidade de honrar obrigações pela contraparte de um contrato. 

Decorre, por exemplo, da possibilidade de não pagamento por parte de uma UF de sua dívida com a União.

Risco Legal: Possibilidade de alterações nas normas legais, tanto na atividade governamental quanto no 

mercado.

Risco Operacional: Problemas que podem surgir da estrutura operativa do sistema, estando relacionado a 

possíveis perdas como resultado de sistemas inadequados, falhas de gerenciamento e erros humanos.

Risco de Refinanciamento: Capacidade de refinanciar a dívida ou, ainda, à sujeição ao alto custo para 

refinanciamento. Decorre, por exemplo, da concentração de vencimentos da dívida em um determinado 

período.

Risco Orçamentário: Imprevistos quando da formulação da proposta orçamentária, aumentando a 

necessidade de recursos em relação ao previsto no orçamento. Necessidade de suplementação, requerendo 

aprovação parlamentar. Na hipótese de não cumprimento do processo orçamentário em prazo hábil, poder-se-

ia, a rigor, incorrer em default (não pagamento) da dívida.
17
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Dívida Pública Federal Brasileira
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Conceitos básicos

Planejamento 

Dívida Pública Mobiliária Federal Interna – DPMFi

Dívida Pública Federal Externa – DPFe
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Planejamento: Plano Anual de FinanciamentoPlanejamento: Plano Anual de Financiamento

Estratégia Brasileira de Gerenciamento da Dívida: Previsibilidade, Transparência e 

Simplicidade  

Plano Anual de Financiamento: 

Documento que apresenta os objetivos, diretrizes, planejamento de emissões 

para o ano fiscal e metas a serem atingidas (dívida interna e externa), além de 

análises dos riscos associados à estratégia apresentada.

Objetivo: 

A gestão da dívida pública tem o objetivo de minimizar os custos de 

financiamento no longo prazo, assegurando a manutenção de níveis prudentes de 

risco e contribuindo para o bom funcionamento do mercado de títulos públicos, 

elemento importante para alcançar aquele objetivo. 
19
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Alongamento do prazo médio da DPF, principalmente por meio do aumento do prazo médio dos 

títulos emitidos em oferta pública;

Redução do percentual da DPF vincendo em 12 meses, o que contribui para reduzir o risco de 

refinanciamento

Substituição gradual dos títulos remunerados pela taxa Selic e pela variação cambial por títulos 

com rentabilidade prefixada ou vinculada a índices de preços, que, entre outros aspectos, 

diminui a volatilidade dos vencimentos da DPF;

Emissões qualitativas de títulos em moeda estrangeira, observadas as condições de mercado;

Incentivo ao desenvolvimento das estruturas a termo de taxas de juros para títulos públicos 

federais nos mercados interno e externo; e

Ampliação da base de investidores.
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Diretrizes para 2007Diretrizes para 2007

Plano Anual de Financiamento
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Títulos prefixados: ênfase nesses títulos, focando-se no alongamento gradual dos prazos médios de emissão;

Títulos indexados à taxa Selic: resgate líquido e manutenção de seu prazo médio de emissão;

Títulos indexados a índices de preços: emissão exclusiva de NTN-B, com a manutenção dos prazos existentes em 

2006. Poderão ser introduzidas novas datas de vencimento objetivando a adequação à estrutura de benchmarks;

Títulos cambiais: não haverá em 2007 emissão de NTN-D.
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Estratégia de Financiamento da DPMFiEstratégia de Financiamento da DPMFi

Plano Anual de Financiamento
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Estratégia de Financiamento da DPFeEstratégia de Financiamento da DPFe

Desenvolvimento da estrutura a termo da taxa de juros em reais no mercado externo.

Criação e aperfeiçoamento de pontos de referência (benchmarks) na estrutura a termo da taxa de juros em dólares.

Manutenção do programa de resgate antecipado de títulos, observadas as condições de mercado, e eventuais 
operações para correção de distorções na curva de juros externa.

O programa, agora em caráter permanente, englobará todos os títulos da DPMFe, independentemente do seu 
vencimento.

As recompras são conduzidas pela mesa de operações do Tesouro Nacional.
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Dívida Pública Mobiliária Federal InternaDívida Pública Mobiliária Federal Interna

Dívida Pública Federal*Dívida Pública Federal*

Plano Anual de Financiamento – Resultados e Projeções
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Mínimo Máximo
Estoque da DPMFi em Mercado (R$ Bilhões) 731,4 810,3 979,7 1.093,5 1.120,1 1.230,0 1.300,0
Prazo Médio da DPMFi (meses) 31,3 28,1 27,4 31,1 31,6 32,0 36,0
% Vincendo em 12 meses 35,3 46,1 41,6 35,7 35,6 29,0 33,0

Participação no Estoque da DPMFi (%)
Prefixado 12,5 20,1 27,9 36,1 35,4 37,0 43,0

Índice de Preços 13,6 14,9 15,5 22,5 22,6 23,0 27,0
Selic 61,4 57,1 51,8 37,8 38,4 29,0 36,0

Câmbio 10,8 5,2 2,7 1,3 1,3 1,0 2,0
TR e Outros 1,8 2,7 2,1 2,2 2,3 2,0 4,0

2007
2004Indicadores 20052003 2006 fev/07

Mínimo Máximo
Estoque da DPF* em Mercado (R$ Bilhões) 965,8 1.013,9 1.157,1 1.237,0 1.260,4 1.370,0 1.450,0
Prazo Médio da DPF (meses) 39,0 35,3 32,9 35,5 36,1 37,0 42,0
% Vincendo em 12 meses 30,7 39,3 38,2 32,4 32,3 27,0 31,0

Participação no Estoque da DPF (%)
Prefixado 9,5 16,1 23,6 31,9 32,1 33,0 39,0

Índice de Preços 10,3 11,9 13,1 19,9 20,1 20,0 24,0
Selic 46,5 45,7 43,9 33,4 34,2 26,0 32,0

Câmbio 32,4 24,2 17,6 12,7 11,6 10,0 12,0
TR e Outros 1,4 2,2 1,8 2,0 2,1 1,0 3,0

* Inclui Títulos da Dívida Externa de responsabilidade do Tesouro Nacional

2003
2007

2004 2005 2006Indicadores fev/07
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Dívida Pública Mobiliária Federal InternaDívida Pública Mobiliária Federal Interna

Composição da DPMFi
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•Desde fevereiro de 2006, o estoque de títulos prefixados e remunerados a índices de 
preços ultrapassa o estoque de títulos remunerados pela SELIC.
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A melhoria na composição da Dívida Pública reduziu os riscos da taxa de 
câmbio e de juros...

Impacto na DLSP/PIB de 1% de Desvalorização CambialImpacto na DLSP/PIB de 1% de Desvalorização Cambial

Impacto na DLSP/PIB de 1% de variação da taxa SELIC*Impacto na DLSP/PIB de 1% de variação da taxa SELIC*

Fonte: Tesouro Nacional
•Em 12 meses

Fonte: Banco Central do Brasil
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Dívida Pública Federal Brasileira
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Estrutura Institucional

Conceitos básicos

Planejamento 

Dívida Pública Mobiliária Federal Interna – DPMFi

Dívida Pública Federal Externa – DPFe
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Principais TítulosPrincipais Títulos

Dívida Pública Mobiliária Federal Interna - DPMFi

Tipos de títulos tradicionalmente emitidos em oferta pública:

Títulos prefixados – LTN e NTN-F

Títulos pós-fixados 

- Índice de preços (NTN-B, NTN-C)

- Taxas de juros (LFT)

- Variação cambial (NTN-D) – títulos não emitidos desde maio de 2002

26
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Ações AdicionaisAções Adicionais
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Abertura do mercado de capitais para estrangeiros

BEST1: 

— um grupo criado para divulgar o mercado brasileiro de capitais para a comunidade de 

investidores internacionais, além de aprimorar o conhecimento dos participantes sobre as 

necessidades dos investidores estrangeiros.

— criar um processo de aprendizado que permita aumentar nossa competitividade, 

evidenciando a segurança, eficiência e confiança do mercado de capitais brasileiro.

— realização de road shows, seminários e outras atividades nos principais centros 

financeiros do mundo.

— participantes do BEST: BOVESPA, CBLC, BM&F, ANBID, Banco Central do Brasil, CVM e 

Secretaria do Tesouro Nacional.

Avanços no gerenciamento da Dívida Pública

1 BEST- Brazil: Excellence in Securities Transactions (www.bestbrazil.org.br)D
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Lei 11.312 (27/06/2006) – Estímulo em direção a melhora do perfil da Dívida PúblicaLei 11.312 (27/06/2006) – Estímulo em direção a melhora do perfil da Dívida Pública

Medidas do Mercado - Brasil isenta investidores não-residentes de Imposto de 
Renda sobre investimentos em títulos públicos

28

Principais pontos:

Isenção do Imposto de Renda para não-residentes sobre ganhos auferidos em investimentos em títulos 

públicos da Dívida Interna;

Desoneração do Imposto de Renda para os Venture Capital Funds;

Desoneração da CPMF para emissões primárias (IPO) de ações no Brasil fora de ambiente de bolsa.

Objetivos:

Equiparar o tratamento tributário brasileiro ao 

praticado pela maioria dos Emerging Markets;

Diminuir o custo e ampliar o prazo de maturação 

da DPMFi;

Aumentar a demanda por títulos prefixados e 

remunerados por índices de preços.
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Participação dos Investidores não residentes na DPMFi*Participação dos Investidores não residentes na DPMFi*

*Calculada a partir da soma entre os valores investidos em Títulos 
Públicos e 95% das aplicações realizadas em FIF sobre o estoque da 
DPMFi.

Fonte:  CVM
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Estrutura Institucional

Conceitos básicos

Planejamento 

Dívida Pública Mobiliária Federal Interna – DPMFi

Dívida Pública Federal Externa – DPFe
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Dívida Pública do Governo Federal
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Dívida Pública Externa 

30

Nova Fundamentação para o Biênio 2007-2008

A moeda estrangeira necessária para o financiamento até 2008 será adquirida no mercado local 

de divisas ou, alternativamente, por meio de aquisição de reservas internacionais junto ao Banco 

Central do Brasil.

Não será objetivo das emissões em moeda estrangeira captar recursos para o financiamento do 

período. A natureza dessas operações será qualitativa, visando consolidar a curva de juros 

externa por meio da construção e manutenção de pontos benchmark;

Com o mesmo objetivo, de aprimorar a referência dada pela curva de juros externa brasileira, 

poderão ser realizadas emissões em reais visando a construção da curva externa em moeda local;

Manutenção do programa de resgate antecipado de títulos, observadas as condições de mercado;

Manutenção da estratégia de correção de distorções na curva de juros externa.
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Principais Eventos desde 2005Principais Eventos desde 2005

Julho/05: Pagamento antecipado da Dívida com o FMI (USD 4,9 bi) e Dez-05 FMI (USD 15,5 bn); 

Agosto/05: Troca do C-Bond pelo A-Bond (USD 4,5 bi); Outubro/05: call dos C-Bonds (USD 1,1 bi); 

Setembro/05: Primeira Emissão em Reais no exterior - BRL 2016 (USD 1,5 bi);

Janeiro/06: Anúncio do pagamento antecipado do Clube de Paris (USD 1,7 bi); 

Janeiro/06: Início do Programa de Resgate Antecipado de títulos da DPMFe com vencimentos até 2010 

e bônus Bradies (USD 6,1 bi em 2006);

Abril/06: Call, ao par, dos bônus Bradies em mercado (USD 6,5 bi);

Dívida Pública Externa

31
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Setembro/06: Ampliação do Programa de Resgate Antecipado, incluindo os títulos com vencimento até

2012;

Setembro/06: Emissão em Reais – BRL 2022 (USD 0,74 bi);

Fevereiro/07: Emissão em Reais – BRL 2028 (USD 0,75 bi);

Abril/07: Reabertura do Global 2017 (USD 0,53 bi), com menor spread desde 1995.

Nova Estratégia de Emissões Qualitativas a partir de Ago-06Nova Estratégia de Emissões Qualitativas a partir de Ago-06
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Dívida Pública Externa

Dívida Pública Externa como % das Reservas 
Internacionais 
Dívida Pública Externa como % das Reservas 
Internacionais

Fonte: Tesouro Nacional e Banco Central

As Reservas Internacionais 
cobrem os vencimentos da 
Dívida Externa Pública e 

Privada até 2012

32

Fonte: Tesouro Nacional

Curva Externa e Tamanho dos BenchmarksCurva Externa e Tamanho dos Benchmarks
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Fonte: Tesouro Nacional.  
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Brasil lidera emergentes quanto a melhores práticas em relacionamento com 
investidores, segundo relatório do Institute of International Finance (IIF) 

• Avaliação das práticas de relacionamento com investidores e transparência na divulgação de 
dados sobre contas públicas de 30 países emergentes mais ativos no mercado de empréstimo.

• Relatório Original (Dez-05) – Brasil atingiu 37 pontos dos 38 possíveis em termos ponderados.

• Medidas Adotadas:

•Acesso à equipe de RI por meio do seu website;

•Criação de links recíprocos entre os órgãos governamentais;

•Possibilidade de cadastramento do investidor para recebimento de publicações do Tesouro;

•Estabelecimento de padrão regular de realização de conference calls com investidores;

•Elaboração de avaliação regular das práticas da área de RI.

• Segundo Relatório (Set-06): Baseado nas notas conjuntas obtidas pela Gerin, operada pelo 
Banco Central do Brasil, e pela área de Relacionamento Institucional do Tesouro Nacional, o Brasil 
tornou-se o primeiro país a atingir os 38 pontos dos 38 possíveis em termos ponderados.

Relatório – Relacionamento com o Investidor: Comunicação Efetiva e TransparênciaRelatório – Relacionamento com o Investidor: Comunicação Efetiva e Transparência
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Para informações acesse o site do Tesouro Nacional: 

www.tesouro.fazenda.gov.br 

Ou entre em contato com a Gerência de Relacionamento 
Institucional: 

stndivida@fazenda.gov.br
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Anexo – Dívida do Setor Privado - Externa

Q u a d r o  X L IX  -  D ív id a  e x t e r n a  r e g is t r a d a
                                    P o s iç ã o :  3 1 .1 2 .2 0 0 6

U S $  m i lh õ e s
D is c r im in a ç ã o T o t a l  B ô n u s O r g a n is m o s E m p r é s t im o s N o te s 2 / A g ê n c ia s  C r é d i t o s   d e O u t r o s

in t e r n a c io n a is b a n c á r io s 1 / g o v e r n . 3 / f o r n e c e d o r e s

D ív id a  d e  m é d io  e  lo n g o  p r a z o s  1 5 2  2 6 6  5 1  9 6 8  2 5  1 4 8  2 2  8 9 7  4 0  1 5 1  6  2 5 9  4  8 6 9   9 7 4

S e to r  p ú b l ic o  8 5  1 0 9  5 0  7 4 1  2 2  0 9 6  5  0 2 7  3  6 6 5  3  1 9 2   3 8 7   1

N ã o  f in a n c e ir o  7 6  2 6 3  5 0  7 4 1  1 8  7 2 9  2  4 3 5  1  6 4 2  2  3 2 8   3 8 7   1

T e s o u ro  N a c io n a l   6 3  9 3 5  5 0  7 4 1  1 0  9 7 0  1  2 6 0 -     6 9 0   2 7 4 -   

B a n c o  C e n t r a l   1 5 7 -   -     1 3 8 -     1 9 -   -   

E m p re s a s  p ú b l ic a s   5  3 5 5 -    1  5 6 4   8 5 3  1  6 4 2  1  1 8 5   1 1 0   1

E s ta d o s  e  m u n ic íp io s   6  8 1 5 -    6  1 9 5   1 8 3 -     4 3 4   3 -   

F in a n c e ir o  8  8 4 6 -    3  3 6 7  2  5 9 2  2  0 2 3   8 6 4 -   -   

S e t o r  p r iv a d o  6 7  1 5 8  1  2 2 8  3  0 5 2  1 7  8 7 0  3 6  4 8 5  3  0 6 8  4  4 8 2   9 7 3

N ã o  f in a n c e ir o  5 0  5 5 3  1  0 0 3  2  2 5 5  1 5  8 2 3  2 3  5 5 0  2  9 9 7  4  4 8 1   4 4 4

F in a n c e ir o  1 6  6 0 5   2 2 5   7 9 7  2  0 4 7  1 2  9 3 5   7 1   1   5 2 9

D ív id a  d e  c u r to  p r a z o  3  7 9 6 -     1 0  1  5 1 8  1  7 8 8   0   3 4 7   1 3 4

E m p r é s t im o s   1  4 7 7 -   -    1  3 4 3 -   -   -     1 3 4

N ã o  f in a n c e ir o   6 9 2 -   -     6 7 4 -   -   -     1 8

F in a n c e ir o   7 8 5 -   -     6 6 9 -   -   -     1 1 6

F in a n c ia m e n to  d e  im p o r ta ç ã o  2  3 1 9 -     1 0   1 7 5  1  7 8 8   0   3 4 7 -   

N ã o  f in a n c e ir o   5 5 9 -   -     2 6   1 8 8   0   3 4 6 -   

F in a n c e ir o  1  7 6 0 -     1 0   1 4 9  1  6 0 0 -     1 -   

D ív id a  e x t e r n a  t o t a l   ( A ) 4 /  1 5 6  0 6 2  5 1  9 6 8  2 5  1 5 8  2 4  4 1 5  4 1  9 3 9  6  2 5 9  5  2 1 6  1  1 0 8

E m p r é s t im o s  in te r c o m p a n h ia s  ( B )  2 6  7 8 3   2 3 2 -   -    2  2 1 1 -   -    2 4  3 4 0

( C  =  A  +  B )  1 8 2  8 4 5  5 2  2 0 0  2 5  1 5 8  2 4  4 1 5  4 4  1 5 0  6  2 5 9  5  2 1 6  2 5  4 4 7

1 /  E x c lu i  n o te s ,  c o m m e r c ia l  p a p e r  e  e m p r é s t im o s  s e c u r i t iz a d o s .  I n c lu i  R e s o lu ç ã o  2 .1 4 8 /2 .4 8 3 /2 .7 7 0 ,  d e  3 0 .8 .2 0 0 0  e  c r é d it o s  d e  c o m p r a d o r e s .
2 /  E x c lu i  R e s o lu ç õ e s  2 .1 4 8 ,  2 .4 8 3  e  2 7 7 0 .  I n c lu i  c o m m e r c ia l  p a p e r s  e  e m p r é s t im o s  s e c u r i t iz a d o s .  
3 /  I n c lu i  e m p r é s t im o s - p r o g r a m a  ( A ID ) .
4 /  E x c lu i  e s to q u e  d e  p r in c ip a l  r e la t iv o  a  in te r c o m p a n h ia s .  C o n te m p la  r e v is ã o  n a  p o s iç ã o  d e  e n d iv id a m e n to .

N o t a :  C o n v e r s ã o  e m  d ó la r  n a  p a r id a d e  d e  3 1 .1 2 .2 0 0 6 .
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Anexo – Dívida do Setor Privado – Doméstica (Crédito)

Q u a d ro  IX -A  - O p e ra ç õ e s  d e  c ré d ito  d o  s is te m a  fin a n c e iro
                                  S a ld o  c o m  re c u rs o s  liv re s  e  d ire c io n a d o s

# # # # # # R $  m ilh õ e s
P e r ío d o R e c u rs o s  d ire c io n a d o s 5 / T o ta l

g e ra l1 1 /

B N D E S R u ra l8 / H a b ita ç ã o 9 / O u tro s 1 0 / T o ta l

D ire to 6 / R e p a s s e s 7 / T o ta l B a n c o s  e C o o p e - T o ta l L iv re s  e  
D ire c io n a d o s

a g ê n c ia s  d e ra tiv a s  
fo m e n to

2 0 0 5 D e z  6 6  2 5 1   5 7  8 4 9   1 2 4  1 0 0   4 3  3 4 6   1  7 6 6   4 5  1 1 3   2 8  1 2 5   5  9 7 9   2 0 3  3 1 6   6 0 7  0 2 3  

2 0 0 6 J a n  6 5  1 6 2   5 8  3 0 7   1 2 3  4 6 9   4 3  2 0 2   1  8 3 6   4 5  0 3 8   2 8  8 6 7   5  8 8 9   2 0 3  2 6 3   6 0 8  7 2 9  

F e v  6 4  1 3 0   5 8  4 6 3   1 2 2  5 9 3   4 3  2 1 4   1  8 4 3   4 5  0 5 7   2 9  1 1 4   5  8 4 1   2 0 2  6 0 5   6 1 5  6 7 3  

M a r  6 5  0 2 5   5 8  3 7 8   1 2 3  4 0 4   4 3  7 7 0   1  8 2 4   4 5  5 9 4   2 9  8 4 1   5  8 0 9   2 0 4  6 4 8   6 2 5  7 9 0  

A b r  6 5  8 5 8   5 8  3 7 7   1 2 4  2 3 5   4 4  3 7 6   1  8 5 3   4 6  2 2 9   3 0  3 8 4   5  7 9 1   2 0 6  6 3 9   6 3 7  4 4 0  

M a i  6 7  8 6 1   5 9  2 0 7   1 2 7  0 6 8   4 5  4 5 4   1  8 9 8   4 7  3 5 3   3 0  9 2 9   5  8 5 5   2 1 1  2 0 4   6 5 4  1 2 9  

J u n  6 7  3 1 0   6 0  1 6 8   1 2 7  4 7 8   4 5  8 4 6   1  9 6 8   4 7  8 1 4   3 1  6 1 2   5  9 0 5   2 1 2  8 0 8   6 5 8  5 1 0  

J u l  6 8  6 2 2   6 0  5 3 9   1 2 9  1 6 1   4 5  2 9 7   1  7 7 6   4 7  0 7 4   3 2  1 9 8   5  9 4 0   2 1 4  3 7 2   6 6 9  5 1 4  

A g o  6 6  6 8 5   6 2  0 5 6   1 2 8  7 4 1   4 5  7 8 7   1  8 3 3   4 7  6 2 0   3 2  6 9 5   6  0 6 1   2 1 5  1 1 6   6 7 4  3 0 2  

S e t  6 7  1 0 3   6 2  6 7 8   1 2 9  7 8 1   4 7  3 1 2   2  0 7 0   4 9  3 8 2   3 3  0 4 2   6  1 2 8   2 1 8  3 3 3   6 8 4  3 9 2  

O u t  6 7  0 9 0   6 3  2 3 3   1 3 0  3 2 2   4 9  2 4 2   2  3 1 2   5 1  5 5 4   3 3  6 1 7   6  1 6 7   2 2 1  6 6 1   6 9 7  5 8 1  

N o v  6 9  2 6 3   6 5  1 6 2   1 3 4  4 2 4   5 0  6 6 5   2  4 5 6   5 3  1 2 1   3 4  0 9 5   6  2 3 3   2 2 7  8 7 4   7 1 7  0 4 5  

D e z*  7 1  6 8 7   6 7  2 9 9   1 3 8  9 8 6   5 1  9 3 6   2  4 4 4   5 4  3 8 0   3 4  4 7 9   6  4 4 3   2 3 4  2 8 7   7 3 2  5 8 9  

2 0 0 7 J a n *  7 3  2 3 2   6 7  6 6 4   1 4 0  8 9 6   5 1  8 1 2   2  5 0 3   5 4  3 1 5   3 5  3 8 7   6  4 7 0   2 3 7  0 6 8   7 3 9  3 3 0  

F e v *  7 2  8 7 6   6 7  8 8 5   1 4 0  7 6 1   5 2  0 5 4   2  4 7 7   5 4  5 3 1   3 5  8 5 4   6  5 3 9   2 3 7  6 8 5   7 4 7  3 6 0  

V a r ia ç ã o  %

N o  m ê s -0 .5  0 .3  -0 .1  0 .5  -1 .0  0 .4  1 .3  1 .1  0 .3  1 .1  

N o  tr im e s tre 5 .2  4 .2  4 .7  2 .7  0 .8  2 .7  5 .2  4 .9  4 .3  4 .2  

N o  a n o 1 .7  0 .9  1 .3  0 .2  1 .4  0 .3  4 .0  1 .5  1 .5  2 .0  

E m  1 2  m e s e s 1 3 .6  1 6 .1  1 4 .8  2 0 .5  3 4 .4  2 1 .0  2 3 .1  1 2 .0  1 7 .3  2 1 .4  
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