A Semana na Renda Fixa 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa
De 16 a 20 de dezembro

‘-

Camilla Dolle
O que aconteceu nesta semana na renda fixa?

Research - Renda Fixa
No comparativo semanal, 0s juros futuros encerraram com movimentos mistos ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com vencimento em janeiro de
2034 e 2026 saiu de -83,50 pontos-base (bps) na sexta-feira passada para -97,50 bps nesta semana. A curva, portanto, apresentou perda de inclinagdo. As taxas de

juro real tiveram alta, com os rendimentos das NTN-Bs (titulos publicos atrelados a inflagdo), com vencimento em 2030, se consolidando em patamares proximos a
7,76% a.a. (ante 7,32% a.a. na semana anterior).

Mayara Rodrigues
Research - Renda Fixa

No mercado secundario de crédito privado, os spreads das debéntures indexadas ao CDI terminaram a semana em alta. No dia 19/12, o indice IDEX-DI encerrou em
1,99% (vs. 1,75% no dia 12/12). Em relagdo as debéntures isentas, os spreads fecharam para 32,83 bps, ante 44,04 bps na semana anterior. O fluxo médio diério de

negociagbes em debéntures néo incentivadas foi de RS 746 milhGes (vs. RS 613 na semana anterior), em debéntures incentivadas foi de RS 884 milhdes (vs. RS 599
milhdes), em CRIs foi de RS 206 milhdes (vs. RS 162 milhdes) e em CRAs foi de RS 400 milhdes (vs. RS 321 milhdes).

Destaque da Semana: Com o aumento da percepcao de risco fiscal no Brasil, os investidores passaram a precificar uma maior desancoragem das expectativas
inflacionarias, projetando o IPCA acima da meta de 3,00% e a taxa Selic em patamar de aproximadamente 15,00% ou até acima.

O que esperar para a proxima semana? Figura 071: Curva DI Futuro (%)
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Panorama da semana 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa

Cenario macroecondmico e juros

Na semana, os destaques foram: Figura 02: Estimativas Macroeconémicas - XP

A semana foi marcada por novas intervengdes do Banco Central no mercado cambial. A autoridade injetou quase 28 bilhdes de dolares desde

Projecbes XP' 2023 2024E 2025E 2026E
12/dez. A taxa de cdmbio atingiu nesta semana a maxima historica em termos nominais.

PIB (var. %) 2,9% 3,5% 2,0% 1,2%
Por fim, o Congresso aprovou o pacote fiscal que visa a contencdo de gastos. Estimamos economia de aproximadamente RS 43 bilhdes entre 2025
e 2026. Selic(%a.a) 11,75% 12,25%  14,00%  12,00%
IPCA (% a.a.) 4,6% 50% 52% 4,5%
; C L : Délar
Lei i 0 Ultimo relatori nomi : ) ) !
eia aqui o Ultimo relatério de economia (RS/USS) 4,86 6,00 5,85 6,00

Juros e inflagéo

No comparativo semanal, os juros futuros encerraram com movimentos mistos ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com vencimento em janeiro de 2034 e 2026 saiu de -83,50 pontos-base
(bps) na sexta-feira passada para -97,50 bps nesta semana. A curva, portanto, apresentou perda de inclinagdo. As taxas de juro real tiveram alta, com os rendimentos das NTN-Bs (titulos publicos atrelados a
inflagdo), com vencimento em 2030, se consolidando em patamares proximos a 7,76% a.a. (ante 7,32% a.a. na semana anterior).

Nos EUA, o Federal Reserve decidiu reduzir a taxa basica de juros em 25 bps, estabelecendo a atual banda entre 4,25% e 4,50%. A decisao foi acompanhada de um tom cauteloso por parte do presidente da
autarquia, Jerome Powell, que foi interpretado pelo mercado como uma possivel pausa no ciclo de cortes de juros, em razdo do nivel de aquecimento da economia americana. No campo politico, o futuro
presidente americano, Donald Trump, ameagou impor tarifas a diversas economias que considera protecionistas.

No Japéo, o Banco do Japao optou por manter a taxa basica de juros em 0,25%. A deciséo foi justificada pelo alto nivel de incertezas globais e pela expectativa de reagao da economia japonesa. O Banco da
Inglaterra também decidiu manter inalterada sua taxa de juros em 4,75%, mas expressou preocupagao com a aceleracao recente da inflagdo no pais.

No Brasil, os destaques foram a ata do Copom, que adotou um tom “duro” e reforgou o compromisso com a meta de inflagdo de 3,00%, e o Relatério Trimestral de Inflagédo, que destacou que a inflagéo se
encontra acima da meta em todo o horizonte considerado. Além disso, devido a alta do ddlar, que superou a marca de RS 6,20/USS, o Banco Central interveio no mercado de cambio, enquanto o Tesouro
realizou mais leildes para aliviar a pressdo sobre as taxas. A redugéo do dolar e da curva sé veio apds a aprovacao da PEC do corte de gastos no Congresso. Com isso, o DI jan/26 encerrou em 14,945%

(+10bps no comparativo semanal); DI jan/27 em 15,105% (+5,5bps); DI jan/29 em 14,68% (+3bps); DI jan/31 em 14,35% (inalterada Obps); DI jan/34 em 13,97% (-4bps); e o ddlar terminou em RS 6,09/USS
(+0,65%).

E Fontes: XP Research. | Notas: (1) Segundo célculos do nosso time de Economia. XP RESEARCH
-

4


https://conteudos.xpi.com.br/economia/projecoes-xp/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/o-que-e-curva-de-juros/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/de-olho-nos-leiloes-do-tesouro-dezembro-2024/
https://conteudos.xpi.com.br/economia/economia-em-destaque-banco-central-reage-a-forte-depreciacao-cambial/

Panorama da semana 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa
Figura 03: Curva de juros americana - Rendimento (yield) das Treasuries Figura 04: Titulos corporativos americanos — Yield to Worst !
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Figura 05: ICE BofA MOVE - Volatilidade implicita dos titulos de renda fixa americanos (5 anos, bps)
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Acompanhe aqui os principais temas do mercado internacional.

E Fonte: Bloomberg e Research XP. | Notas: (1) indices usados foram Bloomberg Global High Yield e Bloomberg Global Aggregate para renda fixa global high yield e investment grade, respectivamente. XP RESEARCH 5
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Mercado local

Figura 06: Curva DI Futuro Figura 07: Taxa Selic Esperada (%)
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A curva de juros pode ser compreendida como as expectativas dos rendimentos médios de titulos publicos prefixados sem cupom (ou seja, sem pagamentos semestrais), de hoje até uma determinada
data futura, a partir dos contratos futuros de juros (ou DI). Enquanto isso, a Taxa Selic Esperada é a rentabilidade da taxa basica de juros esperada no final de cada periodo. Entenda mais agui.

E Fonte: Bloomberg e Research XP.
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Mercado local
Figura 08: Curva NTN-B Figura 09: Inflagdo Implicita (Esperada - %)
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A curva NTN-B pode ser compreendida como 0s juros reais, ou seja, ja descontada a inflagdo, em que os titulos publicos atrelados a inflagdo sao remunerados. Ja a inflagdo implicita é calculada pela
diferenga entre a taxa de juros nominal (precificada na curva DI) e a taxa real (taxa nominal descontada a inflagéo). Na pratica, a implicita reflete as expectativas de inflagdo negociadas no mercado.

E Fonte: Broadcast e Research XP.
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TitUlOS Pl:lbliCOS 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa
LeilOes
Figura 10: Leildes da semana — NTN-Be LFT (17/12/2024) Figura 11: LeilGes da semana —NTN-F (18/12/2024)

Tipo Titulo Qtd. aceita Qtd.ofertada  Financeiro (RS milhdes)  Taxa(a.a.) Tipo Titulo Qtd. aceita Qtd.ofertada  Financeiro (RS milhdes) Taxa (a.a.)
Venda LFT-01/09/2027 50.000 50.000 7874 0,043% Compra NTN-F-01/01/2029 100.000 1.000.000 89,7 15,470%
Venda NTN-B - 15/05/2027 11.700 50.000 49,2 8,238% Compra NTN-F-01/01/2031 100.000 1.000.000 85,9 15170%
Venda LFT -01/12/2030 50.000 50.000 787,4 0,119% Compra NTN-F-01/01/2033  100.000 1.000.000 83,6 14,840%
Venda NTN-B - 15/08/2032 = 50.000 1155 7,360% Compra NTN-F-01/01/2035 100.000 1.000.000 81,6 14,710%
Venda NTN-B - 15/05/2045 5.000 50.000 207,2 7,200% Venda NTN-F-01/01/2029 - 300.000 - -

Venda NTN-F-01/01/2031 = 300.000 = =

Venda NTN-F-01/01/2033 - 300.000 - -

Venda NTN-F-01/01/2035 - 300.000 = -
Figura 12: Leildes da semana — NTN-B (19/12/2024) Figura 13: Leildes da semana — LTN (19/12/2024)

Tipo Titulo Qtd. aceita  Qtd. ofertada Financeiro (RS milhdes)  Taxa(a.a.) Tipo Titulo Qtd. aceita  Qtd. ofertada Financeiro (RS milhdes) Taxa (a.a)
Compra NTN-B-15/08/2028 102.900 3.000.000 4258 8,590% Compra LTN-01/07/2027 1400000 5000000 980,4 15,290%
Compra NTN-B-15/08/2032 50.000 3.000.000 1999 8,010% Compra LTN-01/01/2028 4100000 5000000 2676,8 15,208%
Compra NTN-B-15/05/2035 38.000 3.000.000 148,6 7,690% Compra LTN-01/07/2028 300000 5000000 182,9 15,160%
Compra NTN-B-15/05/2045 83.200 3.000.000 3131 7,490% Compra LTN-01/01/2030 1550000 5000000 7738 14,955%
Venda  NTN-B-15/08/2028 80.000 300.000 331,1 8,580% Venda  LTN-01/07/2027 0 1000000 0 -
Venda  NTN-B-15/08/2032 = 300.000 = = Venda  LTN-01/01/2028 0 1000000 0 =
Venda  NTN-B-15/05/2035 - 300.000 - - Venda  LTN-01/01/2030 0 1000000 0
Venda  NTN-B-15/05/2045 10.000 300.000 37,7 7,480% Venda LTN -01/07/2028 0 1000000 0 =

Para mais informacdes sobre o funcionamento de leildes de titulos publicos, clique aqui.

E Fonte: Tesouro Nacional e Research XP. XP RESEARCH 9
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Titulos Publicos

Leildes

Figura 14: Leildes da semana — LTN e NTN-F (20/12/2024)

Tipo
Compra
Compra
Compra
Venda
Venda
Venda
Compra
Compra
Venda
Venda

Titulo
LTN -01/07/2027
LTN -01/01/2028
LTN -01/01/2030
LTN -01/01/2028
LTN -01/07/2027
LTN -01/01/2030

NTN-F-01/01/2031
NTN-F-01/01/2033
NTN-F-01/01/2033
NTN-F -01/01/2031

Qtd. aceita
0
500000
2900000
0
0
0
1000000
900
0
0

Qtd. ofertada
5000000
5000000
5000000
1000000
7000000
7000000
7000000
7000000
300000
300000

Financeiro (RS milhdes)

0

326,1

1450,3
0
0
0

870,

763,3

O Ultimo Leildo do Tesouro de 2024 ocorreu no dia 20712. Confira o resumo da ultima semana:

Taxa
0,00
15,265
14,928
0,00
0,00
0,00
14,840
14,530
0,00
0,00

« Terga-feira, 17 de dezembro: Alocagéo foi integral apenas para as LFTs. Além disso, destacamos a taxa acima de
8,0% para a NTN-B 2027, refletindo o aumento significante do prémio de risco nos ultimos.

* Quarta-feira, 18 de dezembro: Nenhuma oferta de venda foi aceita, enquanto o Tesouro aceitou 100 mil de cada
vencimento da NTN-F, apenas 10% do volume ofertado. Os juros longos operaram em queda na abertura do
mercado, mas a tendéncia foi logo revertida.

+ Quinta-feira, 19 de dezembro: O Tesouro divulgou na abertura do mercado leildo de venda e de recompra dos

mesmos vencimentos de NTN-B: 2028, 2032, 2035 e 2045. Na venda, a oferta foi de 300 mil titulos por

vencimento, enquanto na recompra foi de 3 milhdes por papel.
+ Sexta-feira, 20 de dezembro: Compra integral de NTN-F 2031.

O calendario de 2025 ainda ndo foi divulgado.

E Fonte: Tesouro Nacional e Research XP.
o

20 de dezembro de 2024

Renda Fixa

Figura 15: Titulos Publicos - Mercado secundario (até 20/12/2024)
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NTN-B 2029
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LFT 2030
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7
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Para mais informacdes sobre o funcionamento de leildes de titulos publicos, clique aqui.

NTN-B 2045
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NTN-F 2031
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Mercado Secundario

Indicadores de Mercado e Titulos Publicos

Figura 16: Retorno Acumulado dos Principais [ndices de Mercado nos Ultimos 12 Meses

20 de dezembro de 2024
Renda Fixa

Figura 17: Retorno Acumulado dos Principais [ndices de Mercado: Anélise por Periodo
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Ibovespa

—|FIX

—IDA-IPCA

——|DA-DI

IMA-B 5+

— RF-M

= CDI

— MA-B

—IMA-B S

Dolar
(Comercial)

e Dmeses A
CDI 10,81 % 10,52 % _

IMA-B 5 6,06 % 5,68 % _

IRF-M 2,80 % 2,46 % -0,77 %
IDA-IPCA 347 % 3,07 % 212 %

IMA-B -1,37 % -2,02 % _
Ibovespa
IMA-B 5+ -6,74 %

0 IMA-B representa a evolugdo, a pregos de mercado, da carteira de titulos publicos indexados ao IPCA (NTN-B). O IRF-M representa a evolucdo, a precos de mercado, da carteira de titulos publicos prefixados (LTN e NTN-F). Enquanto isso, o IDA (Indice de
Debéntures ANBIMA - Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais) espelha o comportamento de uma carteira de divida privada, mais especificamente das debéntures marcadas a mercado. Todos sé&o calculados pela Anbima e
podem sofrer variagbes devido a dindmica de oferta e demanda de titulos no mercado, reflexo das movimentagées no cendrio econémico. Por fim, o IFIX é composto pelas cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrios listados nos mercados de bolsa e de balcéo

organizado da B3.

a Fonte: Anbima, Economatica e Research XP
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20 de dezembro de 2024

Mercado Secundario

Renda Fixa
Creédito Privado
Figura 18: Debéntures ndo incentivadas Figura 19: Debéntures incentivadas
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= = = Média da semana anterior Localiza (RENTAS) mmmm 68 = = = Média da semana anterior
Figura 20: CRIs Figura 21: CRAs
Volume Negociado (RS milhdes) Ativos mais negociados (RS milhdes) Volume Negociado (RS milhdes) Ativos mais negociados (RS milhdes)
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o _E:zf:;i:anm Petrobras (22K0001203) mmm 15 Fluxo didrio Minerva (CRAO2400AYP) mmm 36
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E Fonte: B3 e Research XP. XP RESEARCH
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https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/boletim-diario/boletim-diario-do-mercado/

Mercado Secundario

20 de dezembro de 2024

Renda Fixa
Credito Privado
Figura 22: Prémio de crédito IDEX - DI (ex-Light e ex-Americanas)
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Figura 23: Prémio de crédito IDEX - Infra (IPCA) - bps / B-ref (ex-Light)
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20 de dezembro de 2024
Renda Fixa

Mercado Secundario

Crédito Privado

Figura 24: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — DI) Figura 25: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — Infra)

Dasa (DASAAS) 580,00bps RGE Sul - Distribuidora (AESL17) 114,92bps
Elfa Medicamentos (ELFA12) 300,00bps Solar Participagdes (HVSP11) 49,90bps
Dasa (DASAB4) 240,00bps Entrevias (ENTV12) 46,91bps
Dasa (DASAAS) 230,00bps Ecovias (ECER12) 46,67bps
CBD (CBRDBS) 220,00bps BRK Ambiental (BRKP28) 46,11bps
Dasa (DASAAB) 200,00bps Unifique Telecom (UNTET1) 42,84bps
Livetech da Bahia (LVTC22) 200,00bps Paranagua Saneamento (PASN12) 40,77bps
CBD (CBRDAS) 185,00bps Energisa (ENGIAT) 38,19bps
Dasa (DASABS5) 175,00bps TCC (TRCC17) 37,03bps
CVC Brasil (CVCB14) 165,00bps TP Norte (TPNO12) 36,00bps
Qualicorp (QUAL16) 160,00bps Algar Telecom (ALGTA4) -37,17ops |
Dasa (DASAA4) 160,00bps Igua Saneamento (IGSN15) -37,26bps [
Dasa (DASACS) 150,00bps AES Tiete Energia (TIET39) -37,46bps [HEEGIN
Vamos (VAM022) 145,00bps Serra do Serido (SERIT1) -39,580ps N
Movida (MOVI27) 125,00bps Copel (CPGT27)  -39,79bps |G
Enauta (ENAT21) -4,00bps | Alianca Geragdo (ALIG15)  -39,95bps (NN
ltatisa (ITSA24) -5,00bps | Energisa (ENGIB9)  -44,34bps [N
JSL (JSMLB3)  -10,00bps | Casan (CASN23)  -4536bps [N
Simpar (SIMH14)  -20,00bps [ Cemig (CMGD28)  -46,07bps NN
Magazine Luiza (MGLUAO)  -25,00bps [l CPFL (CPFGA2)  -4774bps |
XP RESEARCH 15
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Agﬁes de rating 20 de dezembro de 2024
Renda Fixa

Mudancas de ratings e perspectivas na semana

Figura 26: Ages de rating na semana’

Tabela - Agdes de Rating Data da agéo Agéncia Anterior Atual Escala Viés da Agdo

Hospital Mater Dei S.A. 13/dez Moody's Local AA+.br / Negativa AA+.br / Estavel Nacional A

Azzas2154 S.A. 16/dez S&P Global = brAA+ / Estavel Nacional Novo

Grupo de Moda SOMA S A. 16/dez S&P Global brAA+ / Estavel - Nacional x4

lgud Saneamento S.A. 16/dez S&P Global brA / CreditWatch Negativo brA / Estavel Nacional A
Paranagua Saneamento S.A. 16/dez S&P Global brA / CreditWatch Negativo brA / Estavel Nacional A
REAG Capital Holding S.A. 16/dez Fitch = BBB(bra) / Estavel Nacional Novo

Qista S.A. - Crédito, Financiamento e Investimento 16/dez Fitch - BBB-(bra) / Estavel Nacional Novo
BRF S.A. 17/dez S&P Global BB / Estavel BB / Positiva Global A
Banco Agibank S.A. 17/dez S&P Global brA / Estavel brA+ / Estavel Nacional A

BTG Pactual Holding S.A. 17/dez Fitch BB / Estavel BB / Positiva Global A
Banco BTG Pactual S.A. 17/dez Fitch BB / Estavel BB / Positiva Global A

Vamos Locagdo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. 17/dez Moody's Local = AA+.br / Estavel Nacional A

Cooperativa Central de Crédito Unicred Conexao Ltda. 17/dez Moody's Local A+.br / Negativa - Nacional 4

Azul SA. 19/dez Fitch cc C Global N

Azul SA. 19/dez Fitch CC(bra) C(bra) Nacional N
Banco Pine S.A. 19/dez Moody's Local BBB+.br / Positiva A.br / Estavel Nacional A
Legenda: 7 Elevacéo de rating e/ou perspectiva; v Rebaixamento de rating e/ou perspectiva; <+ Retirada de rating;, Novo Atribuicdo de rating.

a Fonte: Moody's, Moody's Local, S&P Global, Fitch e Research XP. | Notas: (1) Inclui alterag&o no rating e / ou na perspectiva, inicio e retirada de cobertura. N&o considera afirmagdes de rating e / ou perspectiva sem alteragao. XP RESEARCH
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https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-rating/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-rating/
https://moodyslocal.com.br/wp-content/uploads/2024/12/Comunicado_MaterDei_dez24.pdf
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=ac5efa77ff2fb2184bdc494732c8259f2efabdf55b53eb3f85fb48c428cb66d1557455d77ec7758634464056b3625af9154fab50b112dc5a
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=ac5efa77ff2fb218e40624d54fc7031f4424b398ff718c504925b989db9fd95887ca7ae1b000f89d5dea2da0e2716c296b57733c22e11c89
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=ac5efa77ff2fb21820fcba8491e91f02928c12877afbb6ef6fcc2a85d4e12264916fe3f64de228f15f60006389cea3879e6b4d85f3f7d30d
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=ac5efa77ff2fb21820fcba8491e91f02928c12877afbb6ef6fcc2a85d4e12264916fe3f64de228f15f60006389cea3879e6b4d85f3f7d30d
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=ac5efa77ff2fb218b317f32d6cba3d73fdbb6ba753b42847d578ba3c1960965f2f6a5c83c6a88df8060d3d481ea7b36199d40022e35d1088
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=ac5efa77ff2fb218e3ebf46c86918c950b440df8134281e40ca265347772f4d9eec2f615bb53e96d7e469e157d507249586d6e2683564645
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=7e7adbc84352f8d2e66e738ab036dbe7b68ed4e7feb3a84c8b54f311ce6f33e199c9b4640d239f4c82390c231be4d0f2c0bee4ad1b776290
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=7e7adbc84352f8d28f7b690903b456bb1c4592599e33353469a98568f2777133e5a3e31fe0e11de64c10321c40b6c03ab686c16bc34d137f
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=5c42046131d230755255c128ab716f82311a1c7542c04536a101d4504da4f575d0a94440b1c6261f0cf687de9ccd703eef663b01173624dc
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=5c42046131d230755255c128ab716f82311a1c7542c04536a101d4504da4f575d0a94440b1c6261f0cf687de9ccd703eef663b01173624dc
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=5c42046131d23075077e308a1e58a2500a69b496daf229728ca50bc8aa8980626eb58af0bad248e9d45945554afa7822fb606422539da88f
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=5c42046131d230756292ad22672da4e5b300e8350b7d9b7d53986dc71edf31bac4fc2386ef32fcfa9d871de9b5b045b8be1b430817f41643
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=376e2c1c27a4e783ebddece35cf016e1377f6f4d43a17de08de4ffdc3efb65fc6b0b1b887d9390db7a54d32f22a0871c736fa4f58da4bcbd
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=376e2c1c27a4e783ebddece35cf016e1377f6f4d43a17de08de4ffdc3efb65fc6b0b1b887d9390db7a54d32f22a0871c736fa4f58da4bcbd
https://click.expert-xpi.com.br/?qs=376e2c1c27a4e783473469cd46c1885b59c5d102b05ad0718e857c41e2829765a48bd1b20754ff7ddbfbbab14529710e26a6419d5c7399fb
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DeStaque da sémana 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa

Taxas reais aceleram com incertezas fiscais

Com o aumento da percepcao de risco fiscal no Brasil, os investidores passaram a precificar uma maior desancoragem das expectativas inflacionarias, projetando o IPCA acima da meta de 3,00% e a taxa
Selic em patamar de aproximadamente 15,00% ou até acima. Como consequéncia, houve novo aumento das taxas de juros reais. A NTN-B de trés anos encerrou o pregao de 19/12/2024 em 8,60%, nivel
superior ao registrado para o titulo de mesmo prazo durante a crise do governo Dilma em 2015. Apesar de sua taxa real nao ter superado os 8,0%, a NTN-B de dez anos também apresentou elevacgéao, ficando
proxima da maxima historica de 2015.

Figura 27: Taxareal da NTN-B- 3 anos (%) Figura 28: Taxa real da NTN-B- 10 anos (%)
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Secao 6
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semana seguinte



O gue esperar para a semana seguinte 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa

Agenda econdmica, proximos leildes e vencimentos de debéntures

No cendrio internacional, a semana de Natal ndo tera indicadores econdmicos relevantes.

No Brasil, o destaque da proxima semana sera a divulgagdo do IPCA-15 de dezembro (63-feira) — esperamos que o indicador encerre o ano em 4,9%, acima do limite superior do intervalo de tolerancia
que contém a meta de inflagdo (4,8%). A Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) e o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged) — que trazem as principais estatisticas
sobre o mercado de trabalho — também serdo divulgados na 63-feira. Além disso, o Banco Central divulgard a nota do setor externo na 22-feira; a nota do mercado de crédito na 63-feira; e as
estatisticas do setor publico consolidado na 63-feira.Todas essas publicagdes séo referentes a novembro.

Figura 29: Préximos Leildes do Tesouro Nacional Figura 30: Vencimentos de debéntures da préxima semana
Data do leildo Titulos ofertados Vencimentos dos titulos Emissor Ativo Estoqge: B Incentivada? Indexador Data Emissao Da’Fa do
(RS Milhdes) Vencimento
FONTE NOVA NEGOCIOS E PARTICIPACOES S.A. - FNP FNTE11 0,7 Sim DI 22/02/2012  22/12/2024
Nao havera leildo de titulos publicos na proxima semana.
VELEIROS HOLDINGS S.A. VELH11 128,8 Nao DI 27/01/2023  27/12/2024

E Fontes: debentures.com, Tesouro Nacional e Research XP. XP RESEARCH 21
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Relatorio recentes em destaque 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa

Relatorios publicados na semana

Renda fixa isenta de IR uma oportunidade gue vocé Anglise (Crédito): BMG De Olho na Renda Fixa: Principais notlc‘las de crédito privado
pode estar deixando escapar mercados e renda fixa

Selic em 12,25%: veja os rendimentos em Renda Fixa Andlise (Crédito): Alcoa Corporation Guia de Analises: Empresas e Bancos
Quer i i presa? c B e . .
uer investir os recursos da sua empresa? Conheca Andlise (Crédito): C6 Bank Guia de Ratin

mais opcdes com menos IR

i - O o]~
- Temporada de Resultados Renda Fixa = 3° de. Resultados Renda Fixa = 3 De Olho nos Leildes do Tesouro | Dezembro 2024
trimestre de 2024

E Fonte: Research XP XP RESEARCH 23
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https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/renda-fixa-isenta-de-ir-uma-oportunidade-que-voce-pode-estar-deixando-escapar/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/renda-fixa-isenta-de-ir-uma-oportunidade-que-voce-pode-estar-deixando-escapar/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/analise-credito-bmg/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-dezembro-2024/024/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-dezembro-2024/024/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/selic-1225-dez24/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/analise-credito-alcoa-corporation/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-analises/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/quer-investir-os-recursos-da-sua-empresa-conheca-mais-opcoes-com-menos-ir/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/quer-investir-os-recursos-da-sua-empresa-conheca-mais-opcoes-com-menos-ir/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/c6-bank/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-analises/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/temporada-de-resultados-renda-fixa-3o-trimestre-de-2024/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/temporada-de-resultados-renda-fixa-3o-trimestre-de-2024/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/de-olho-nos-leiloes-do-tesouro-dezembro-2024/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/

DlSCIaImer 20 de dezembro de 2024

Renda Fixa

1) Este relatério de andlise foi elaborado pela XP Investimentos CCTVM S.A. (“XP Investimentos ou XP") de acordo com todas as exigéncias previstas na Resolugdo CVM 20/2021, tem como objetivo fornecer informagdes que possam auxiliar o investidor a tomar sua prépria decisdo de
investimento, ndo constituindo qualquer tipo de oferta ou solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer produto. As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas validas na data de sua divulgagdo e foram obtidas de fontes publicas. A XP Investimentos ndo se responsabiliza por
qualquer decisdo tomada pelo cliente com base no presente relatorio.

2) Este relatério foi elaborado considerando a classificagdo de risco dos produtos de modo a gerar resultados de alocagéo para cada perfil de investidor.

3) O(s) signatario(s) deste relatério declara(m) que as recomendagdes refletem Unica e exclusivamente suas andlises e opinides pessoais, que foram produzidas de forma independente, inclusive em relagdo a XP Investimentos e que estéo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em
decorréncia de alteragGes nas condigoes de mercado, e que sua(s) remuneragédo(es) é(sdo) indiretamente influenciada por receitas provenientes dos negécios e operagdes financeiras realizadas pela XP Investimentos.

4) O analista responsavel pelo contelido deste relatério e pelo cumprimento da Resolugdo CVM n® 20/2021 estd indicado acima, sendo que, caso constem a indicagdo de mais um analista no relatério, o responsavel seré o primeiro analista credenciado a ser mencionado no relatério.

5) Os analistas da XP Investimentos est&o obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Cédigo de Conduta da APIMEC para o Analista de Valores Mobilidrios e na Politica de Conduta dos Analistas de Valores Mobilidrios da XP Investimentos.

6) O atendimento de nossos clientes € realizado por empregados da XP Investimentos ou por agentes auténomos de investimento que desempenham suas atividades por meio da XP, em conformidade com a Resolugdo CVM n° 16/2021, os quais encontram-se registrados na Associagéo
Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobilidrios — ANCORD. O agente autdbnomo de investimento ndo pode realizar consultoria, administragdo ou gestéo de patriménio de clientes, devendo atuar como intermedidrio e solicitar autorizagédo prévia do cliente para a
realizacédo de qualquer operagdo no mercado de capitais.

7) Para fins de verificagdo da adequagdo do perfil do investidor aos servigos e produtos de investimento oferecidos pela XP Investimentos, utilizamos a metodologia de adequagédo dos produtos por portfélio, nos termos das Regras e Procedimentos ANBIMA de Suitability n® 01 e do Cédigo
ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para Distribuigdo de Produtos de Investimento. Essa metodologia consiste em atribuir uma pontuagdo maxima de risco para cada perfil de investidor (conservador, moderado e agressivo), bem como uma pontuagéo de risco para cada um dos
produtos oferecidos pela XP Investimentos, de modo que todos os clientes possam ter acesso a todos os produtos, desde que dentro das quantidades e limites da pontuag&o de risco definidas para o seu perfil. Antes de aplicar nos produtos e/ou contratar os servigos objeto deste material, é
importante que vocé verifique se a sua pontuagéo de risco atual comporta a aplicagdo nos produtos e/ou a contratagédo dos servigos em questdo, bem como se ha limitagdes de volume, concentragdo e/ou quantidade para a aplicagédo desejada. Vocé pode consultar essas informagdes
diretamente no momento da transmissdo da sua ordem ou, ainda, consultando o risco geral da sua carteira na tela de carteira (Visdo Risco). Caso a sua pontuag&o de risco atual ndo comporte a aplicagdo/contratagdo pretendida, ou caso existam limitagdes em relagdo a quantidade e/ou
volume financeiro para a referida aplicagao/contratacéo, isto significa que, com base na composi¢éo atual da sua carteira, esta aplicagdo/contratagdo ndo estad adequada ao seu perfil. Em caso de duvidas sobre o processo de adequagéo dos produtos oferecidos pela XP Investimentos ao seu
perfil de investidor, consulte o FAQ. As condigdes de mercado, mudangas climaticas e o cendrio macroeconémico podem afetar o desempenho do investimento.

8) A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu prego ou valor pode aumentar ou diminuir num curto espago de tempo. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de impostos. As
informagdes presentes neste material sdo baseadas em simulagdes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes.

9) Este relatorio é destinado a circulagéo exclusiva para a rede de relacionamento da XP Investimentos, incluindo agentes auténomos da XP e clientes da XP, podendo também ser divulgado no site da XP. Fica proibida sua reprodug&o ou redistribuigdo para qualquer pessoa, no todo ou em
parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento expresso da XP Investimentos.

T0)SAC. 0800 77 20202. A Ouvidoria da XP Investimentos tem a miss&o de servir de canal de contato sempre que os clientes que néo se sentirem satisfeitos com as solugdes dadas pela empresa aos seus problemas. O contato pode ser realizado por meio do telefone: 0800 722 3710.

11)0 custo da operagéo e a politica de cobranga estéo definidos nas tabelas de custos operacionais disponibilizadas no site da XP Investimentos: www.xpi.com.br.

12)A XP Investimentos se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste relatério ou seu contetdo.

13) A Avaliagdo Técnica e a Avaliagdo de Fundamentos seguem diferentes metodologias de andlise. A Andlise Técnica é executada seguindo conceitos como tendéncia, suporte, resisténcia, candles, volumes, médias mdveis entre outros. Ja a Andlise Fundamentalista utiliza como informagao
os resultados divulgados pelas companhias emissoras e suas proje¢des. Desta forma, as opinides dos Analistas Fundamentalistas, que buscam os melhores retornos dadas as condi¢des de mercado, o cendrio macroecondmico e os eventos especificos da empresa e do setor, podem divergir
das opinides dos Analistas Técnicos, que visam identificar os movimentos mais provaveis dos pregos dos ativos, com utilizagdo de “stops” para limitar as possiveis perdas.

14) Agdo é uma fragdo do capital de uma empresa que é negociada no mercado. E um titulo de renda varidvel, ou seja, um investimento no qual a rentabilidade ndo é preestabelecida, varia conforme as cotagdes de mercado. O investimento em agdes é um investimento de alto risco e os
desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros e nenhuma declaragéo ou garantia, de forma expressa ou implicita, é feita neste material em relagdo a desempenhos. As condi¢des de mercado, o cendrio macroecondémico, os eventos especificos da
empresa e do setor podem afetar o desempenho do investimento, podendo resultar até mesmo em significativas perdas patrimoniais. A duragdo recomendada para o investimento é de médio-longo prazo. Ndo hd quaisquer garantias sobre o patriménio do cliente neste tipo de produto

15)0 investimento em opgdes é preferencialmente indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada pela XP Investimentos. No mercado de opgdes, séo negociados direitos de compra ou venda de um bem por prego fixado em data futura, devendo
o adquirente do direito negociado pagar um prémio ao vendedor tal como num acordo seguro. As operagdes com esses derivativos sdo consideradas de risco muito alto por apresentarem altas relagdes de risco e retorno e algumas posigdes apresentarem a possibilidade de perdas superiores
ao capital investido. A duragdo recomendada para o investimento é de curto prazo e o patriménio do cliente ndo esta garantido neste tipo de produto.

16)0 investimento em termos séo contratos para compra ou a venda de uma determinada quantidade de ag¢bes, a um prego fixado, para liquidagdo em prazo determinado. O prazo do contrato a Termo ¢ liviemente escolhido pelos investidores, obedecendo o prazo minimo de 16 dias e maximo
de 999 dias corridos. O prego serd o valor da agdo adicionado de uma parcela correspondente aos juros — que sdo fixados livremente em mercado, em fungéo do prazo do contrato. Toda transagdo a termo requer um depdsito de garantia. Essas garantias sdo prestadas em duas formas:
cobertura ou margem.

17)0 investimento em Mercados Futuros embute riscos de perdas patrimoniais significativos. Commodity ¢ um objeto ou determinante de preco de um contrato futuro ou outro instrumento derivativo, podendo consubstanciar um indice, uma taxa, um valor mobilidrio ou produto fisico. E um
investimento de risco muito alto, que contempla a possibilidade de oscilagdo de prego devido a utilizagédo de alavancagem financeira. A duragé@o recomendada para o investimento é de curto prazo e o patriménio do cliente ndo estd garantido neste tipo de produto. As condi¢des de mercado,
mudangas climaticas e o cendrio macroeconémico podem afetar o desempenho do investimento.

18)ESTA INSTITUIGAO E ADERENTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA ATIVIDADE DE DISTRIBUIGAO DE PRODUTOS DE INVESTIMENTO NO VAREJO.
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