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0 que aconteceu nesta semana na renda fixa? Camilla Dolle
. . . . . . Research - Renda Fixa
No comparativo semanal, os juros futuros encerraram com forte fechamento ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com vencimento em janeiro de 2035
e 2026 saiu de -14,60 bps pontos-base (bps) na sexta-feira passada para -33,40 bps nesta semana. A curva, portanto, apresentou perda de inclinagéo. As taxas de

juro real tiveram queda, com os rendimentos das NTN-Bs, com vencimento em 2030, se consolidando em patamares préximos a 7,7% a.a. (ante 7,92 % a.a. na Mayara Rodrigues
semana anterior).

Research - Renda Fixa
No mercado secundario de crédito privado, os spreads das debéntures indexadas ao CDI terminaram a semana em queda. No dia 30/01, o indice IDEX-DI encerrou
em 2,07% (vs. 2,09% no dia 23/01). Em relagdo as debéntures isentas, os spreads abriram para 50,99 bps, ante 39,35 bps na semana anterior. O fluxo médio didrio de

negociagbes em debéntures ndo incentivadas foi de RS 780 milhdes (vs. RS 833 milhdes na semana anterior), em debéntures incentivadas foi de RS 852 milhdes (vs.
RS 998 milhdes), em CRIs foi de RS 229 milhdes (vs. RS 221 milhGes) e em CRAs foi de RS 450 milhdes (vs. RS 410 milhdes).

Destaque da Semana: O resultado do Caged de dezembro mostrou um fechamento de postos de trabalho mais forte que o esperado e alimentou a percepgao de que

a economia brasileira estd em processo de desaceleragdo. O saldo de empregos com carteira assinada recuou fortemente entre novembro e dezembro:
considerando nossas estimativas de ajustes dessazonalizados, o total passou de 113 mil em novembro para apenas 23 mil) em dezembro.

O que esperar para a préxima semana? Figura 01: Curva DI Futuro (%)
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Secao 1
Panorama da semana



Panorama da semana 31 de janeiro de 2025

Renda Fixa
Cenario macroeconomico e Juros
Na semana, os destaques foram: Figura 02: Estimativas Macroeconémicas - XP
O PIB dos EUA avangou 2,8% em 2024, enquanto a inflagdo encerrou o ano passado em 2,6%. Em resposta a solidez da atividade e Projecdes XP 2024E 2025E 2026E
estabilizagdo da inflagdo acima da meta, o banco central (Fed) decidiu pausar o ciclo de cortes de juros. Do lado fiscal do Brasil, o governo . . . .
cumpriu a meta formal de resultado primario de 2024, embora as contas continuem deficitarias. Na atividade, a criacdo de empregos PIB (var. %) 3,6% 2.0% 1.0%
enfragueceu em dezembro, mas a taxa de desemprego permanece em niveis baixos e 0s salarios reais continuam em trajetoéria de alta. Selic (% a.a.) 12,25%2 15,50% 12,25%
IPCA (% a.a.) 4,8%?2 6,1% 4,5%
Leia aqui o Ultimo relatério de economia Délar (R$/USS) 6,17 6,20 6,40

Juros e inflagéo

No comparativo semanal, os juros futuros encerraram com forte fechamento ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com vencimento em janeiro de 2035 e 2026 saiu de -14,60 bps pontos-base
(bps) na sexta-feira passada para -33,40 bps nesta semana. A curva, portanto, apresentou perda de inclinagdo. As taxas de juro real tiveram queda, com os rendimentos das NTN-Bs, com vencimento em
2030, se consolidando em patamares préximos a 7,7% a.a. (ante 7,92 % a.a. na semana anterior).

Nos EUA, o presidente Donald Trump sinalizou novamente a aplicagao de tarifas em produtos importados, propondo tarifas de 25% ao México e ao Canada, e de 10% a China. Os BRICS foram ameacados
com tarifas de 100% caso prossigam com a criagdo de uma moeda alternativa ao ddlar. O Federal Reserve decidiu manter estével a banda da taxa de juros americana (4,25% - 4,50%), ressaltando que o
mercado de trabalho esta aquecido e a inflagdo permanece acima da meta.

Na Europa, o Banco Central Europeu (ECB) cortou a taxa de juros em 25 bps, reduzindo-a para 2,75%. A decisdo foi tomada na tentativa de controlar a inflagdo, a medida que a economia se aproxima de uma
possivel recessdo. Na China, a empresa DeepSeek ameagou a lideranga ocidental no campo da Inteligéncia Artificial, apds langar um modelo semelhante ao ChatGPT (OpenAl) com um custo
significativamente menor.

No Brasil, na primeira reuniao do Copom sob a presidéncia de Gabriel Galipolo, o Banco Central elevou a taxa Selic em 100 bps, como amplamente esperado pelos investidores, reiterando seu compromisso
com o controle da inflagdo. Além disso, reafirmou a indicagdo de uma nova alta de 100 bps na reunido de margo. Com isso, o DI jan/26 encerrou em 14,91% (-22,4 bps no comparativo semanal); DI jan/31 em
14,7% (-46,6 bps), e o ddlar terminou em RS 5,84/USS (-1,2%).

E Fontes: XP Research. | Notas: (1) Segundo célculos do nosso time de Economia. (2) Dados ja fechados. XP RESEARCH
-
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Panorama da semana

Mercado internacional

Figura 03: Curva de juros americana - Rendimento (yield) das Treasuries
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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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E Fontes: Bloomberg e XP Research. | Notas: (1) indices usados foram Bloomberg Global High Yield e Bloomberg Global Aggregate para renda fixa global high yield e investment grade, respectivamente.
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Panorama da semana 31 de janeiro de 2025

Renda Fixa
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 Fontes: Bloomberg e XP Research.
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Panorama da semana 31 de janeiro de 2025

Renda Fixa
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 Fontes: Broadcast e XP Research. XP RESEARCH 7
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Titulos Publicos

31 dejaneiro de 2025

Renda Fixa
Figura 10: Leildes da semana — NTN-Be LFT Figura 12: Tftulos Publicos - Mercado secundario (até 31/01/2025)
28/01/2025 Ofertado /Cld_ NTAB 2007 NTAB 2008 NTAB 2040 NTNB 2050
Titulo  Vencimento Quantidade Quantidade -0 0ca9X  Taxamédia (%a.a.) Taxano leildoprévio Financeiro (RS bi)
Aceito 2 2 2 2
NTN-B  15/08/2028 500.000 500.000 100% 7,9510 79160 2,67 T ~ ~ ~ =
axa de remuneragéo Taxa de remuneragédo Taxa de remuneragdo Taxa de remuneragao
NTN-B  15/08/2032 500.000 500.000 100% 7,9897 7,8500 2,05 IPCA+7,42% IPCA+7,59% IPCA +7,46% IPCA+7,52%
NTN-B  15/05/2045 103.950 150.000 144% 76173 7,4500 0,39 Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal
LFT ~ 01/03/2028  150.000 150.000 100% 0,0550 0,0640 2,39 0.82% 1.28% 0,74% 1.03%
LFT 01/03/2031 750.000 750.000 100,0% 0,1120 0,1135 12,05 Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal
1,32% 1,62% -1,42% -0,95%
Toel 2000 eE0 2050000 12532 LFT 2028 LFT 2030 LTN 2025 LTN 2026
Ve Ve Ve Ve
Flgura 11: Leildes da semana — LTN e NTN-F Taxa de remuneragao Taxa de remuneragao Taxa de remuneragao Taxa de remuneragao
Selic+0,06% Selic+0,11% 14,5% 15,0%
30/01/2025 Ofetado [ Ao o e e acs
%Colocadox Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal
Titulo Vencimento Quantidade Quantidade Aceito Taxa média (% a.a.) Taxa no leildo prévio Financeiro (RS bi) 0,24% 0,20% 0,35% 0,85%
LTN 01/04/2026 3.000.000 3.000.000 100% 151310 150607 319 Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal
; . : 0,95% 0,92% 1,06% 1,65%
LTN 01/04/2027 1.000.000 1.000.000 100% 15,1519 15,1540 0,92
LTN 01/01/2029 4.000.000 4.000.000 100% 15,1480 15,0606 2,89 LTN 2028 LTN 2030 NTN-F 2031 NTN-F 2035
LTN 01/01/2032 2.000.000 2.000.000 100% 15,2439 15,0046 094
NTN-F  01/07/2031 2.000.000  2.000.000 100,0% 15,2450 15,0674 2,05 7 7 7 7
NTN-F 01/01/2035 2.000.000 2.000.000 100% 151899 148575 190 Taxa de remuneragdo Taxa de remuneragéo Taxa de remuneragéo Taxa de remuneragéo
' ' ‘ 14,8% 14,8% 14,8% 14,7%
Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal
Total 14.000.000 14.000.000 11,90 1.47% 2.20% 2,09% 2.54%
Variagao mensal Variagdo mensal Variagdo mensal Variagao mensal
2,27% 2,22% 1,59% -0,28%
Para mais informacdes sobre o funcionamento de leildes de titulos publicos, clique aqui.
E Fontes: Tesouro Nacional e XP Research. XP RESEARCH
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Mercado Secundario 31 dejaneiro de 2025

Renda Fixa
Indicadores de Mercado e Titulos Publicos
Figura 13: Retorno acumulado de indices selecionados de mercado nos Ultimos 12 meses Figura 14: Retorno acumulado de indices selecionados de mercado: rentabilidade por periodo
60,0 % — |FIX
Ibovespa 166,10 % -0,66 %
50,0 % — IDA-IPCA IMA-B 5+ 152,75 % -- 073 % 170 %
400 % ——IDA-DI IDA-IPCA 158,93 % 41,77 % 391% 1,64 % 1,60 %
——|MA-B 5+ IMA-B 164,46 % 27,65 % -0,82 % 1,20 % 1,33 %
30,0 %
20,0 %
cDl IMA-B 5 175,52 % 49,48 % 7,37 % 1,82 % 0,86 %
10,0 % IRF-M 156,37 % 3717 % 3,67 % 2,46 % 0,79 %
IMA-B b ) : ’ |
0,0 % IDA-DI 168,30 % 61,30 % 12,62 % 1,51 % 0,38 %
—|MA-B 5
% % % %
100% Dolar CDI - 52,07 10,87 0,96 0,23 %
-20,0 % Ouro - XAU
NN AR SN - @ e QO’ DAY Y —— 8P 500

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 movimentagdes no cenario econémico. O IFIX é composto pelas cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrios listados nos mercados de bolsa e de balcdo
organizado da B3. O S&P 500 é um indice que inclui as 500 empresas de capital aberto negociadas nas Bolsas de Valores dos Estados Unidos (apresentado na moeda original = USD). Por fim, O Ouro - XAU representa o custo de uma onga de ouro em USD.

E Fontes: Quantum e XP Research. XP RESEARCH 11
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Mercado Secundario

Crédito Privado

Figura 15: Debéntures ndo incentivadas

Figura 16: Debéntures incentivadas

31 dejaneiro de 2025
Renda Fixa
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Mercado Secundario 31 de janeiro de 2025

Renda Fixa

Creédito Privado
Figura 19: Prémio de crédito IDEX - DI (ex-Light, ex-Americanas e ex-Aeris)
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Figura 20: Prémio de crédito IDEX - Infra (IPCA) - bps / B-ref (ex-Light)
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Mercado Secundario 31 de janeiro de 2025

Renda Fixa
Crédito Privado
Figura 21: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — DI) Figura 22: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — Infra)
Livetech da Bahia (LVTC12) 500,00bps CSN Min. (CMIN12) 37,93bps
VRental (VLME12) 350,00bps Hidrovias do Brasil (HBSA11) 29,82bps
CBD (CBRDBS) 300,00bps Rio Parana (RIPR22) 28,76bps
CLI Tegram (CLIIT2) 123,00bps CSN (CSNAB4) 27,31bps
Movida (MOVI17) 90,00bps Jalles Machado (JALL21) 26,01bps
Usiminas (USIM18) 90,00bps A. Litoral Sul (PLSB1A) 25,10bps
XP (XPVS24) 80,00bps Jalles Machado (JALL15) 24,60bps
Unidas (OVSAA3) 75,00bps Petrobras (PETR26) 24,31bps
Movida (MVLV19) 75,00bps Via Brasil (VBRR11) 24,18bps
Elfa Medicamentos (ELFA12) 50,00bps PRIO Jaguar (PEJA22) 23,97bps
Smartfit (SMFT19) -25,00bps [ MRS Logistica (MRSABT) -8,68bps [
Assaf (ASAI28) -25,00bps . Taesa (TAEEC4) -9,16bps [N
Fleury (FLRY27) -25,00bps [ Unifique Telecom (UNTE11) -1091bps [N
Movida (MOVI19) -25,00bps | Aguas de Juturnaiba (CAJS11) -11,12bps [
Saneago (SNGO19)  -25,00bps |l Serra de Ibiapaba (IBPB11) -11,16bps [
Trés Tentos (TREST1)  -25,00bps [ Porto Primavera (PPTE11) -11,17bps [
Movida (MVLVAT)  -2500bps [l Elektro Redes (EKTRB3) -12,54bps [N
Dasa (DASACO) ~ 29,09bps [l Engie Brasil (EGIE39) -16,18bps [N
GSH (GSHCT5)  -30,000ps [ Paranaiba T. (PRTE12) -24,02bps [N
Carrefour BR (CRFB26)  -30,00bps [l Engie Brasil (EGIE19) 24,84bps [N

E Fontes: JGP e XP Research. XP RESEARCH 14
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Acoes de rating

31 dejaneiro de 2025

Renda Fixa
Mudancas de ratings e perspectivas na semana
Figura 23: Ages de rating na semana’
Emissor Data da agéo Agéncia Anterior Atual Escala Movimento
Andrade Gutierrez Engenharia S.A. (AGE) 24/jan Fitch C - Global —
Andrade Gutierrez Engenharia S.A. (AGE) 24/jan Fitch C(bra) - Nacional —
America Net S.A. 27/jan S&P Global brA+ / Estavel - Nacional o
Comerc Energia S.A. 27/jan Moody's Local = AAA br Nacional Novo
Estado de Minas Gerais 27/jan S&P Global CCC+ / Estéavel CCC+ / Positivo Global 7
Estado de Minas Gerais 27/jan S&P Global brBB / Estével brBB / Positivo Nacional 7
Azul SA. 29/jan S&P Global CC SD (default seletivo) Global N
Azul SA. 29/jan S&P Global brCC SD (default seletivo) Nacional N
Guararapes Confeccoes S.A. 29/jan Fitch A(bra) / Estével A+(bra) / Estavel Nacional 7
Banco Industrial do Brasil S.A. (BIB) 29/jan Fitch - BB- / Estavel Global Novo
Banco Industrial do Brasil S.A. (BIB) 29/jan Fitch - A+(bra) / Estavel Nacional Novo
Datora Participacdes e Servicos S.A. 29/jan Moody's Local A-.br / Positivo - Nacional o
Raizen S.A. 30/jan S&P Global BBB / Estavel BBB/ Negativo Global N
Banco Pan SA. 30/jan Fitch BB / Positiva - Global o
Banco Pan SA. 30/jan Fitch AAA(bra) / Estavel - Nacional >

Legenda: /7 Elevagdo de rating e/ou perspectiva; “» Rebaixamento de rating e/ou perspectiva; <+ Retirada de rating;, Novo Atribuicdo de rating.

E Fontes: Moody’s, Moody's Local, S&P Global, Fitch e XP Research. | Notas: (1) Inclui alteragdo no rating e / ou na perspectiva, inicio e retirada de cobertura. Ndo considera afirmagées de rating e / ou perspectiva sem alteragao. XP RESEARCH
-


https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-rating/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-rating/
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Destagque da semana

31 dejaneiro de 2025
Renda Fixa
Caged mostra fechamento de postos de trabalho em dezembro

O resultado do Caged de dezembro mostrou um fechamento de postos de trabalho mais forte que o esperado e alimentou a percepcado de que a economia brasileira esta em processo de desaceleragdo. O
saldo de empregos com carteira assinada recuou fortemente entre novembro e dezembro: considerando nossas estimativas de ajustes dessazonalizados, o total passou de 113 mil em novembro para

apenas 23 mil) em dezembro. Este movimento pode refletir, em parte, a escassez de médo de obra em alguns setores. Por outro lado, os saldrios reais continuam em trajetéria de alta, exercendo pressdo
sobre a inflagéo, o que exige a manutengéo da cautela.

Figura 24: Criagdo de empregos formais — série dessazonalizada (mil)
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Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego e XP

E Fontes: Anbima e XP Research.
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O gue esperar para a semana seguinte

Agenda econdmica, proximos leildes e vencimentos de debéntures

31 dejaneiro de 2025

Renda Fixa

No cenario internacional, destaque para os dados de mercado de trabalho nos Estados Unidos, especialmente o relatério Nonfarm Payroll. Além disso, PMls, sondagem com empresarios sobre as

condigGes econdmicas, serdao publicados nas principais economias do mundo, como Estados Unidos, China, Zona do Euro e Japéao.

No Brasil, o destaque da proxima semana sera a ata do Copom, para a qual o mercado aguarda detalhes sobre a Ultima decisao de juros e as alteragées realizadas no balango de riscos para a inflagdo. A
agenda ainda contard com a divulgacdo da producdo industrial de dezembro (PIM-PF) — a expectativa é de terceira queda consecutiva na comparagdo mensal. Além disso, serdo divulgados o IGP-Dl e a

balanga comercial referentes a janeiro.

Figura 25: Préximos Leildes do Tesouro Nacional

Datadoleildo  Titulos ofertados Vencimentos dos titulos
04/02/2025 LFT mar/28 e mar/31
04/02/2025 NTN-B ago/30, mai/35 e ago/60
06/02/2025 LTN out/25, abr/27,jan/29 e jan/32
06/02/2025 NTN-F jan/31 e jan/35

E Fontes: debentures.com, Tesouro Nacional e XP Research.
=

Figura 26: Vencimentos de debéntures da préxima semana

Emissor

BRADESCO LEASING S/A - ARRENDAMENTO
MERCANTIL
BRADESCO LEASING S/A - ARRENDAMENTO
MERCANTIL
BRADESCO LEASING S/A - ARRENDAMENTO
MERCANTIL
COMPANHIA ESTADUAL DE GERACAO DE
ENERGIA ELETRICA - CEEE-G
AEGEA SANEAMENTO E PARTICIPACOES
S/A

Ativo

BRAM11

BRAM13

BRAM14

CGEE1

AEGP14

(%éﬁﬁﬁéfs Incentivada?
53,0 Sim
42405 Sim
1.935,7 Sim
1.939,7 N3o
1621 Sim

Indexador

DI

DI

DI

DI

DI

Datade
Emissdo

01/02/2005
01/02/2005
01/02/2005
06/12/2022

05/02/2020

Datade

Vencimento

01/02/2025

01/02/2025

01/02/2025

04/02/2025

05/02/2025
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O gue esperar para a semana seguinte 31 de janeiro de 2025

Renda Fixa

Agenda econdmica, proximos leildes e vencimentos de debéntures

Figura 27: Agenda econdmica

XP| Aienda Econdmica Semanal XP| Aienda Econdmica Semanal

- . ix 3 Consenso — .
Hordrio Pafs/Regigo Evento Periodo Co(ré%e(?)so Projegdo XP  Anterior rlorario Pals/Regido Evento Periodo (BBG) ProjedoXP.— Anterior
05/02/2025
02/02/2025 06:00 Zona do Euro PMI Composto JanF 50,2 - 50,2
2245 China PMI Industrial (Caixin) Jan 50,6 - 50,5 8?;88 ;g:z 38 EEES PEA;F(WE())S JSQZF g;f B 15 16':2
03/02/2025 07:00 Zona do Euro PPI (A/A) Dez -0,2% - 1,2%
06:00 Zona do Euro PMI Industrial JanF 46,1 - 46,1 X iz Fracleén inglusinial (4] P - . O
09:00 Brasil Produgé&o industrial (A/A) Dez = 0,4% 1,7%
07:00 Zona do Euro CPI (A/A) JanP 2,4% — 2,4% 10:15 EUA Criagdo de empregos formais (ADP) Jan 153k - 122k
10:30 EUA Balanga comercial Dez -$80.4b - -$78.2b
07:00 Zona do Euro CPI (M/M) Jan P -0,4% = 0,4% 11:45 EUA PMI Servigos JanF - - 528
. 11:45 EUA PMI Composto JanF - - 52,4
07:00 Zona do Euro Nucleo do CPI (A/A) Jan P 2,6% = 2,7% 12:00 EUA ISM Servicos Jan 545 _ 54,1
08:00 Brasil IPC-S FGV = = - 0,12% 06/02/2025
08:25 Brasil Boletim Focus - - - - Deciséo de politica monetaria (Banco da
) 09:00 Reino Unido Inglaterra = 4,5% = 4,8%
1145 EUA PMIIndustrial JanF 501 B %01 10:30 EUA Custo unitério do)trabalho ATP  34% - 0,8%
12:00 EUA ISM Industrial Jan 49,3 = 49,3 Pedidos semanais de seguro
- Brasil Vendas de veiculos (Fenabrave) Jan ~ ~ 257.444 10:30 EUA desemprego Fev1 - - 207k
04/02/2025 00:00 Brasil Produgéo de veiculos (Anfavea) Jan — — 190.131
, 4 07/02/2025
05:00 Brasil IPC-Fipe Jan - - 0.34% 04:00 Alemanha Produgdo industrial (A/A) Dez 2.1% - -2,8%
08:00 Brasil Ata do Copom - - - - 08:00 Brasil IGP-DI (A/A) Jan - - 6,86%
Aberturas de vagas de emprego 08:00 Brasil IGP-DI (M/M) Jan - - 0,87%
12:00 EUA (JOLTS) Dez B B 8098k 10:30 EUA Relatorio de emprego (Payroll) Jan 150k - 256k
12:00 EUA Encomendas de bens duraveis DezF - - -2,2% 10:30 EUA Taxa de desemprego Jan 41% = 41%
22:45 China PMI Composto (Caixin) Jan - - 51,4 - cUn Confianga dOMQOLWsum)idor (Univ. de P 1
: . . : ichigan ev - - )
22:45 China PMI Servigos (Caixin) Jan 52,4 = 52,2 1500 Brasi Balanca comercial Jan B B $4803m
- Brasil Relatorio mensal da divida Dez - - 7204b 17:00 EUA Crédito ao consumidor Dez $12.500b - -$7.489b

E Fontes: Bloomberg e XP Research. XP RESEARCH
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Conteudos em destaque 31 de janeiro de 2025

Renda Fixa

Relatorios publicados na semana

Alavancagem financeira em um cenario de juros altos

, no Brasil R Andlise (Crédito): Ecopetrol S.A. Guia de Andlises: Empresas e Bancos
Relatdrio em Portugués

Relatério em Inglés

Quando o mercado de renda fixa encontra a
sustentabilidade
Relatdrio em Portugués

Relatdrio em Inglés

- O Més na Renda Fixa

- - Carteiras de Renda Fixa

- - De Olho nos Leildes do Tesouro | Janeiro 2025

i De Olho na Renda Fixa: Principais noticias de crédito
privado, mercados e renda fixa

E Fonte: XP Research XP RESEARCH 23
=



https://conteudos.xpi.com.br/acoes/relatorios/alavancagem-financeira-em-um-cenario-de-juros-altos-no-brasil/
https://researchxp1.s3.sa-east-1.amazonaws.com/Thematic+-+Financial+leverage+in+a+scenario+of+high+rates+in+Brazil.pdf
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/analise-credito-ecopetrol/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-analises/
https://conteudos.xpi.com.br/esg/quando-o-mercado-de-renda-fixa-encontra-a-sustentabilidade/
https://researchxp1.s3.sa-east-1.amazonaws.com/20250127+Thematic+Labelled+Bonds+%5BvFinal%5D.pdf
https://conteudos.xpi.com.br/o-mes-na-renda-fixa/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/carteiras/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/de-olho-nos-leiloes-do-tesouro-janeiro-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-janeiro-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-janeiro-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/

DiSC|aimer 31 de janeiro de 2025

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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