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Programa de Financiamento da Republica Portuguesa para 2022

Sob proposta da Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica - IGCP, E.P.E. foi aprovado pela
Tutela o Programa de Financiamento para 2022. Este programa contempla as linhas gerais da politica a
seguir em termos da gestdo da divida direta e das disponibilidades de tesouraria do Estado.

De acordo com as estimativas no &mbito do Programa de Estabilidade 2021-2025, as necessidades de
financiamento para 2022 (mil milhdes de euros) sdo as seguintes:

2019 2020 2021 P 2022 P
] Necessidades de financiamento do Estado | 192 [ 245 | 262 | 243 |
Necessidades liquidas de financiamento 9,5 16,8 13,4 10,9
Défice orcamental (a) 3,9 12,2 9,5 8,7
Aquisigdo liquida de ativos financeiros (b) 5,6 4,6 3,8 2,2
7 Operagdes pontuais (c)
Amortizacées de MLP 9,7 7,7 12,8 13,4
OT + MTN (d) 7,7 7,7 9,4 9,4
OTRV 3,5 3,5
] Empréstimos oficiais 2,0 0,5
Fontes de financiamento do Estado 192 | a5 | 22 | 23
l}so de depdsitos 2,5 -10,2 8,1 1,3
Financiamento durante o ano 16,7 34,7 18,1 23,0
Executado 16,7 34,7 12,6 0,0
UE 3,0 2,8
OT + MTN 15,7 27,2 14,6
OTRV
CA/CT/CTPM (liquido) 0,8 0,7
BT (liquido) -1,4 -0,5 -4,8
Outros (liquido) (e) 1,6 4,4
Por executar 5,5 23,0
UE 1,2
OT + MTN 17,7
OTRV
CA/CT/CTPM (liquido) 0,5 0,1
BT (liquido) 3,0
] Qutros (liquido) (e) 5,0 0,9
Saldo de disponibilidades de Tesouraria no final do ano (f) ““

(a) Défice do subsetor Estado em contabilidade publica (2022 corresponde a estimativa com base no défice das Administragdes

Pdblicas em contas nacionais)

(b) Inclui refinanciamento de outras entidades publicas (homeadamente empresas publicas) e linhas de crédito ao Fundo de
Resolucéo (nacional) e Fundo de Resolucdo Europeu
(c) Inclui outras operac¢des com impacto na determinac&o das necessidades de financiamento do Estado (ex. receitas de

privatizacéo).

(d) Inclui impacto liquido de operacdes de troca.

(e) Inclui centralizag&o de fundos de outras entidades da Tesouraria Central do Estado.
(f) Exclui contas margem associadas a instrumentos derivados.

1. Necessidades de financiamento

O montante das necessidades de financiamento liquidas do Estado no ano de 2022 devera situar-se em
cerca de 10,9 mil milhdes de euros?.

1 As necessidades liquidas de financiamento para 2022 foram estimadas com base na informag&o do Programa de Estabilidade 2021-
25, atualizadas com base em informagédo mais recente.
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2. Estratégia de financiamento

A estratégia de financiamento para 2022 centrar-se-a na emissao de titulos de divida publica nos mercados
financeiros em EUR com realizacao regular de emissfes de Obrigacdes do Tesouro (OT), para promover a
liquidez e um funcionamento eficiente dos mercados primario e secundario.

Oportunidades para realizar operacdes de troca e recompras de titulos serdo exploradas.

3. Emissao de Obrigacdes do Tesouro (OT)

Um montante de EUR 17,7 mil milhdes sera obtido via emissdo bruta de OT, combinando sindicatos e
leildes, assegurando emissdes mensais.

Os leildes de OT terdo a participacdo dos Operadores Especializados de Valores do Tesouro (OEVT) e
Operadores de Mercado Priméario (OMP) e serdo realizados a segunda ou quarta quartas-feiras de cada
més. O montante indicativo e as linhas de OT a reabrir serdo anunciados ao mercado até 3 dias Uteis antes
do leildo.

4. Emissdo de Bilhetes do Tesouro

Em 2022, espera-se que o financiamento liquido resultante da emissédo de BT produzird impacto positivo de
3,0 mil milhées de euros. Serd mantida a estratégia de emissdo ao longo de toda a curva, combinando
prazos curtos com prazos longos.

O IGCP manteréd a realizacdo de leildes mensais de BT na terceira quarta-feira de cada més e, se a procura
de investidores o justificar, pode usar também a primeira quarta-feira.

O montante indicativo dos leildes continuara a ser anunciado ao mercado através de um intervalo. A deciséo
de alocagéo a cada série caberd ao IGCP em fung&o da procura verificada e do respetivo preco.

O calendario e montantes indicativos dos leildes de BT a realizar no primeiro trimestre de 2022 constam do
quadro seguinte:

Montante indicativo

Instrumento Operacoes Data indicativa (milhdes de euros)

BT22JUL2022 Reabertura (6 meses)

19-Jan-22 1250-1500
BT20JAN2023 Lancamento (12 meses)
BT20MAI2022 Reabertura (3 meses)

16-Fev-22 1000-1250
BT20JAN2023 Reabertura (11 meses)
BT23SET2022 Langamento (6 meses)

16-Mar-22 1500-1750
BT17MAR2023 Lancamento (12 meses)
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5. OQutro financiamento

Poderao ainda ser realizadas emissdes no ambito do programa EMTN, em funcdo das oportunidades de
mercado que se enquadrem na estratégia de financiamento.

6. Gestao deriscos e programa de recompras

A gestdo do risco de refinanciamento implicara que as operacdes de financiamento a realizar evitardo a
criacdo de excessivas concentracdes temporais de amortizacdes, assim como a possibilidade de realizacao
de operagfes de recompra de divida, oportunamente anunciadas ao mercado.

Como habitualmente, o IGCP mantera flexibilidade para introduzir na execucdo deste programa o0s
ajustamentos que se venham a revelar necessarios face a evolucdo dos mercados e das necessidades de
financiamento ao longo do ano.

IGCP, 4 de janeiro de 2022
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