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O Tesouro Nacional, tendo completado a programação de financiamento da Dívida 

Pública Federal externa – DPFe para 2005, que previa emissões de títulos no montante de até 
US$ 6 bilhões, divulgou, no último dia 28 de julho, a programação de financiamento para o biênio 
2006 – 2007. O Tesouro Nacional pretende captar no período recursos no mercado internacional 
no valor de até US$ 9,0 bilhões.  

 
Historicamente, o governo tem divulgado no ano em curso a programação para o ano civil 

seguinte, como ocorreu em relação aos anos de 2004 e 2005. Para aumentar o grau de 
flexibilidade no gerenciamento da DPFe, o Tesouro Nacional decidiu divulgar o programa de 
captações para o biênio seguinte, ampliando o escopo da estratégia do curto para o médio prazo.  

 
Como se pode observar na tabela abaixo, o valor dos vencimentos de principal dos bônus 

Bradies, das novas emissões e do Clube de Paris para o próximo biênio equivale a 
aproximadamente USD 11,8 bilhões.1  

 
Volume de Vencimentos 2006-2007 

Em USD Bilhões 
APÓS EXCHANGE C-BOND       

  2006 2007 TOTAL 
Principal 5,8 6,0 11,8 

Juros 5,3 4,9 10,2 
Bradies/Novas 

Emissões / Paris 
Total 11,1 10,9 22,0 

     
Principal 7,0 7,5 14,5 

Juros 5,9 5,4 11,3 Divida Externa Total 
Total 12,9 12,9 25,8 

 
Nesse sentido, e considerando as diretrizes que têm norteado a estratégia de 

financiamento da Dívida Pública Federal – DPF ao longo dos últimos anos, especialmente a 
redução da participação da dívida denominada e referenciada ao câmbio, o Tesouro Nacional 
estabeleceu o limite de financiamento externo para o biênio (de até US$ 9,0 bilhões), o que 
representa, aproximadamente 76% do principal vincendo dos Bradies, novos Bônus e Clube de 
Paris. 

                                                 
1 Este volume leva em consideração a redução de cerca de US$ 954,0 milhões nos vencimentos do biênio, ocorrida em 
função da troca dos C-Bonds pelo novo título global, A-Bond 2018. Se considerarmos a operação como um todo, haverá 
uma redução da necessidade de financiamento de  US$ 1,8 bilhão entre outubro de 2005 e abril de 2009.   
 

2007                                            



  

Análise do Financiamento da Dívida Externa em 2005 
 
O financiamento de 2005 começou a ser realizado já em outubro de 2004, com a emissão do 

Global 2019. Após essa emissão, sete outras se seguiram, com destaque para a emissão do Euro 
2015 e da reabertura do Global 2034, totalizando o volume planejado de US$ 6 bilhões de captação, 
tendo a última operação, acontecido em junho de 2005.  
 

 
 
Após realizadas as captações necessárias para completar o refinanciamento previsto para 

2005, o Tesouro Nacional realizou, na última semana, a troca parcial dos C-Bonds por novos títulos 
externos. Na prática, a troca substituiu a opção embutida no C-Bond pela extensão de 3,75 anos no 
prazo de vencimento do novo título, com carência de principal equivalente à extensão, mantendo 
todas as demais características do título original. Assim, o Tesouro Nacional retirou de circulação 
aproximadamente US$ 4,4 bilhões em C-Bonds, restando apenas cerca de US$ 1,2 bilhão desses 
títulos em mercado. 
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