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O que aconteceu nesta semana na renda fixa? Camilla Dolle

. ) ) ) ) - Research - Renda Fixa
No comparativo semanal, os juros futuros encerraram com abertura ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com vencimento em janeiro de 2035 e 2026

saiu de -17,00 bps pontos-base (bps) na sexta-feira passada para -34,00 bps nesta semana. A curva, portanto, apresentou perda de inclinagéo. As taxas de juro real .
tiveram alta, com os rendimentos das NTN-Bs com vencimento em 2030 consolidando-se em patamares préximos a 7,86% a.a. (vs. 7,73% a.a. na semana anterior). O Mayara ROdr'gues

DI jan/26 encerrou em 14,93% (+20,00 bps no comparativo semanal); DI jan/31 em 14,64% (+6 bps), e o délar terminou em RS 5,71/USS (-0,5%). Research - Renda Fixa

No mercado secundario de crédito privado, os spreads das debéntures indexadas ao CDI terminaram a semana estaveis. No dia 20/03, o indice IDEX-DI encerrou em
2,07% (vs. 2,08% no dia 13/03). Em relagéo as debéntures isentas, os spreads fecharam para 33,27 bps, ante 40,38 bps na semana anterior. O fluxo médio didrio de

negociagbes em debéntures ndo incentivadas foi de RS 672 milhdes (vs. RS 442 milhGes na semana anterior), em debéntures incentivadas foi de RS 1.119 milhdes
(vs. RS 840 milhdes), em CRAs foi de RS 221 milhdes (vs. RS 216 milhdes) e em CRAs foi de RS 221 milhdes (vs. RS 142 milhdes).

Destaque da Semana: A Anbima divulgou os dados referentes as emissdes de crédito privado ocorridas em fevereiro de 2025. Foram emitidos RS 34,2 bilhdes no

periodo, levemente acima dos RS 34,1 bilhées emitidos no mesmo més do ano anterior, mas apresentando um aumento de 5,3 anos no prazo médio das ofertas, o
que indica que o perfil de endividamento das companhias tem sido alongado.

O que esperar para a proxima semana? Figura 071: Curva DI Futuro (%)
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Destaque da semana

Ofertas publicas — emissdes de credito privado - Fevereiro/2025

A Anbima divulgou os dados referentes as emissées de crédito privado ocorridas em fevereiro de 2025. Foram emitidos RS 34,2 bilhdes no periodo, levemente acima dos RS 34,1 bilhdes emitidos no mesmo
més do ano anterior, mas apresentando um aumento de 5,3 anos no prazo médio das ofertas, o que indica que o perfil de endividamento das companhias tem sido alongado. Dentre as variagdes por tipo de
emissao, destaca-se a elevagao de 14% M/M nas emissdes de debéntures ndo incentivadas, enquanto as incentivadas tiveram contracdo de 2% no mesmo periodo. Por fim, no acumulado do ano as
emissdes ja somam RS 94,8 bilhGes, superando o acumulado de janeiro até fevereiro de 2024 em 69%, reforgando que o mercado primario segue forte.

Figura 02: Volume emitido de Debéntures, CRIs e CRAs (em RS bilh&es) e prazo médio (em anos)
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Figura 03: Volume emitido de Debéntures, CRIs e CRAs (em RS bilhdes) por més
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Panorama da semana

Cenario macroecondmico e juros

Curvas de juros nominal (D) e real (B)

No comparativo semanal, os juros futuros encerraram com abertura ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com vencimento em
janeiro de 2035 e 2026 saiu de -17,00 bps pontos-base (bps) na sexta-feira passada para -34,00 bps nesta semana. A curva, portanto,
apresentou perda de inclinacao. As taxas de juro real tiveram alta, com os rendimentos das NTN-Bs com vencimento em 2030 consolidando-
se em patamares proximos a 7,86% a.a. (vs. 7,73% a.a. na semana anterior). O DI jan/26 encerrou em 14,93% (+20,00 bps no comparativo
semanal); DI jan/31 em 14,64% (+6 bps), e o délar terminou em RS 5,71/USS (-0,5%).

Leia aqui o ultimo relatério de economia

Na semana, os destaques foram:

21 de margo de 2025

Renda Fixa
Figura 04: Estimativas Macroeconémicas - XP
Projecdes XP? 2024 2025E 2026E
PIB (var. %) 3,4% 2,0% 1,0%
Selic (% a.a.) 12,25% 15,50% 12,25%
IPCA (% a.a.) 4,8% 6,0% 4,5%
Délar (R$/USS) 6,17 6,00 6,20

* Nos EUA, o Federal Reserve definiu em sua reunido que a taxa de juros basica da economia seria mantida entre 4,25% e 4,50%, pontuando que, apesar da inflacdo permanecer acima da meta, a autarquia
nao se apressara em modificar a politica monetaria. No campo politico, o presidente Donald Trump afirmou ter alcangado um acordo de cessar-fogo entre Russia e Ucrania, que continuaram a se atacar

durante a semana.

No cenario internacional, a China divulgou o plano “Plano de Agéo Especial para Revitalizar o Consumo”, visando estimular aspectos como o consumo e a demografia do pais, sendo ambos os temas

pontos de cautela por parte dos investidores globais. Na Inglaterra, em agéo justificada pelo avancgo das incertezas globais, como a politica tarifaria americana e alteragdes na geopolitica internacional, o

banco central optou pela manutengao da taxa de juros de referéncia em 4,5%.

+ No Brasil, os destaques foram: (i) a deciséo de aumentar a taxa Selic em 100 bps pelo Banco Central, amplamente esperada pelo mercado, foi acompanhada por um comunicado com tom restritivo e a
sinalizagdo da continuidade do ciclo de alta de juros; (ii) a indicagdo do governo de que o programa Bolsa Familia ndo recebera reajuste em 2025; (i) o governo anunciou a proposta de isenc¢éo da
cobranga de Imposto de Renda para pessoas que ganham até RS 5 mil, apresentando em conjunto medidas compensatérias do ponto de vista fiscal; e (iv) o grande leildo de prefixados no dia 20/03, que

contou com forte presenca de investidores estrangeiros.

E Fontes: XP Research. | Notas: (1) Segundo célculos do nosso time de Economia.
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Mercado internacional
Figura 05: Curva de juros americana - Rendimento (yield) das Treasuries Figura 06: Titulos corporativos americanos - Yield to Worst '
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Acompanhe aqui os principais temas do mercado internacional.

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. XP RESEARCH 7
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Mercado local

Figura 08: Curva DI Futuro Figura 09: 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. XP RESEARCH
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Mercado local

Figura 10: Curva NTN-B
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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

Estimativa XP

2026

1 semana atras

2025
6,17%
6,30%
6,56%
6,00%
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2027

=@ mEés atras

2026
6,12%
6,15%
6,44%
4,50%

2027
6,57%
6,56%
6,86%

2028

Estimativa XP

2028
6,36%
6,30%
6,64%

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.
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Renda Fixa
Indicadores de Mercado e Titulos Publicos
Figura 12: Retorno acumulado de indices selecionados de mercado nos ultimos 12 meses Figura 13: Retorno acumulado de indices selecionados de mercado: rentabilidade por periodo
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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 dinamica de oferta e demanda de titulos no mercado, reflexo das movimentagées no cendrio econémico.
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Indices e Mercado Secundario

Crédito Privado

Figura 14: Debéntures ndo incentivadas

Figura 15; Debéntures incentivadas
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Volume Negociado (RS milhdes)

Ativos mais negociados (R$ milhGes)
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Ativos mais negociados (RS milhGes)
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Figura 16: CRAs Figura17: CRIs
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Figura 18: Prémio de crédito IDEX - DI (ex-Light, ex-Americanas e ex-Aeris)
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Figura 20: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — DI) Figura 21: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — Infra)
Oncoclinicas (ONCO19) 475,00bps Unifique Telecom (UNTE11) 59,41bps
Oncoclinicas (ONCOAT) 175,00bps Paranaiba T. (PRTE12) 41,81bps
Oncoclinicas (ONC029) 175,00bps Eletrosul (CTGE11) 13,49bps
Vamos (VAMO17) 70,00bps Eneva (ENEV16) 11,34bps
Vamos (VAMOAQ) 55,00bps Belo Monte T. (BLMN12) 6,42bps
JSL (JSLGAS) 50,00bps TCC (TRCC11) 5,54bps
Vamos (VAMO13) 35,00bps TPE Transmissora (TPEN11) 5,54bps
Vamos (VAMO14) 35,00bps Copel (CPLD37) 5,49bps
Vamos (VAM022) 30,00bps Ceee-Gt (EEELB1) 4,70bps
Vamos (VAM024) 30,00bps Tereos (TAEB15) 4,49bps
Dasa (DASAA4) -35,00bps [ COMERC (COMR15) -19,62bps [N
Orizon (ORMA15) -35,00bps C. Energética Miranda (ENMI21) -20,02bps [N
Dasa (DASAB4) -35,00bps [ Eneva (ENEV39) -20,57bps [N
Dasa (DASACO) -37,63bps M Eletrobras (ELET16) -22,18bps [N
Usiminas (USIM18) -40,00bps M Jalles Machado (JALL14) -22,41bps [N
Oceanpact (OPCT15) -40,00bps M Raizen Energia (RESA27) -2320bps [
Cagece (CAEC22) -45,00bps [ Alianga Geragao (ALGE16) -23,33bps [
Magazine Luiza (MGLUAO) -80,00bps [ 3R Petroleum (RRRP13) -2341bps [N
Alliar (AALR13) -100,00bps [ Eneva (ENEV13) -29,20bps [
Livetech da Bahia (LVTC12) -500,000ps Y Brisanet Telecom (BRST11) -34,51bps [N
XP RESEARCH

E Fontes: JGP e XP Research.
=~
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Secao 4
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Movimentacgdes nos ratings de emissores

21 de margo de 2025

Renda Fixa
Mudancas de ratings e perspectivas na semana
Figura 22: Ages de rating na semana’
Emissor Data da agéo Agéncia Anterior Atual Escala Movimento
Companhia Imobilidria de Brasilia (Terracap) 14/mar Fitch Ratings A(bra); Estavel A+(bra); Estavel Local 2
Locamerica Rent a Car SA. 14/mar Fitch Ratings AAA(bra); Estavel - Local “
Serena Geragdo S.A. (Serena Geracéo) 14/mar Fitch Ratings A(bra); Estavel A+(bra); Estavel Local 2
Copobras S.A. Industria e Comércio de Embalagens 17/mar Fitch Ratings BBB+(bra); Negativo BBB+(bra); Estavel Local N
Nexa Resources SA.'s (Nexa) 17/mar Moody’s Global Ba2; Estavel Ba2; Negative Global N
FS Biocombustiveis 18/mar S&P Global brAA-; Negativo brAA-; Estavel Local 7
Auren 18/mar Moody's Local - AAAAbr; Estavel Local >
Haitong Bank S.A. 17/mar S&P Global BB; CreditWatch Positive BB+; Estavel Global 2
Uby Agroguimica S.A. 20/mar S&P Global brBBB+; Estavel brBBB-; Negativa Local N
Inpasa Agroindustrial S.A. 20/mar Moody’s Local AA-br; Estavel A+ br; Estavel Local N
L sessneens
XP RESEARCH

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.
=
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https://www.fitchratings.com/research/pt/international-public-finance/fitch-upgrades-terracap-national-scale-rating-to-a-bra-stable-outlook-14-03-2025?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-finance/fitch-withdraws-locamerica-rac-aaa-bra-rating-14-03-2025?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-finance/fitch-upgrades-serenas-group-national-scale-ratings-14-03-2025?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-finance/fitch-affirms-copobras-at-bbb-bra-outlook-revised-to-stable-17-03-2025?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://www.moodys.com/research/Moodys-Ratings-affirms-Nexa-Resources-Ba2-ratings-outlook-changed-to-Rating-Action--PR_504068?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://moodyslocal.com.br/wp-content/uploads/2025/03/Minuta-de-Comunicado-para-a-sua-Revisao-v2-1.pdf?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://moodyslocal.com.br/wp-content/uploads/2025/03/1.3_MLBR_ComunicadodeAcaodeRating_Auren_Tucano_Cajuina_12032025_FinalPublicado2-1-1.pdf?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://moodyslocal.com.br/wp-content/uploads/2025/03/Minuta-de-Comunicado-para-a-sua-Revisao-v2-1.pdf?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/delegate/getPDF?articleId=3340649&type=NEWS&subType=RATING_ACTION&defaultFormat=PDF&redirect_url=https:%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
https://moodyslocal.com.br/wp-content/uploads/2025/03/Minuta-de-Comunicado-para-a-sua-Revisao-v2-1.pdf?redirect_url=https%3A%2F%2Fconteudos.xpi.com.br%2Frenda-fixa%2Frelatorios%2Fanalise-credito-ceee-g%2F&utm_source=push&utm_medium=push&utm_campaign=resultadovale4T24
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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Emissoes Recentes | Aprovadas

EmissOes aprovadas em conselho e divulgadas em atas publicas / CVM

Figura 23: Emissdes da semana (14/02 — 21/03)

Data do Requerimento Emissor

14/03/2025 Marilan Alimentos S.A
18/03/2025 Isa Energia Brasil S.A.
20/03/2025 Raia Drogasil S.A.
Castertech Fundigéo e Tecnologia Ltda
20/03/2025 (Aval da Randon S.A. Implementos e

Participagdes)

Figura 24: Mudanga na B de referéncia na semana (14/02 — 21/03)

Emissor Cédigo Novo vértice Emissor
AES Brasil AESOA1 15/05/2033 JBS
Athon AHGD13 15/05/2033 Minerva
Athon ATHT11 15/05/2033 Marfrig
Athon ATIIN2 15/05/2033 Seara
BRK Amb. BRKP28 15/05/2033 Cosern
Eneva CESE32 15/08/2030 Rumo
Tereos CRAO21000MF  15/08/2026 Rumo

Rating emissor Instrumento
- Debéntures simples

AAA(bra) (Fitch Ratings) Debéntures simples

AAA br (Moody's Local) Debéntures simples
A SEPloba) o
Cédigo Novo vértice Emissor
CRAQ022008N6  15/08/2032 Lagoa 1
CRA02300MOQ  15/08/2030 Norte Brasil
CRA024002ML  15/05/2033 Norte Brasil
CRA0240086K 15/05/2035 Petrobras
CSRNB2 15/05/2033 Paranaiba T.
GASC15 15/05/2035 Aguas do Rio
GASC25 15/08/2040 Aguas do Rio

Publico alvo
IP
IP

NI

Cddigo
LGEN11
NRTB11
NRTB21
PETR17
PRTE12
RIS414

RIS424

1234

Volume (mi)
RS 400
RS 1.400

RS 500

RS 1.000

Novo vértice

15/05/2027

15/08/2026

15/08/2026

15/08/2030

15/05/2027

15/08/2032

15/08/2040

Prazo (anos)

6

12 série: 6
22 série: 8

7

12 série: 5
22 série: 7

Emissor
Aguas do Rio
Aguas do Rio

Suzano

Taesa
T. Paraiso
T.C. Café

Unifique

21 de margo de 2025
Renda Fixa

Taxa Teto

12 série: CDI + 1,60%

12 série: IPCA + 7,20%
22 série: IPCA 2033 +0,32%

CDI+0,60%

12 série: CDI + 1,15%
22 série: CDI + 1,25%

Fontes: CVM, S&P Global, Fitch e XP Research. | Notas: (1) IP (Investidor Profissional) é uma pessoa fisica ou juridica que possui investimentos financeiros em valor nominal superior a R$ 10 milhdes e que também valide por escrito essa condig&o; (2)

) valor monetario aplicado. (4) Nao informado.

1Q (Investidor Qualificado) é uma pessoa, fisica ou juridica, que possua mais de R$ 1 milh&o investido e/ou tenha alguma certificagéo aceita pela CVM; (3) PG (Publico Geral) é um termo designado a todos os investidores, independentemente do seu

Cddigo Novo Vértice
RISP14 15/08/2032
RISP24 15/08/2040
SUZBAO 15/08/2040
TAEEC4 15/08/2040
TPEN11 15/08/2028
TRCC11 15/08/2028
UNTET1 15/05/2027
XP RESEARCH
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21 de margo de 2025

Titulos Publicos — Leildes

Renda Fixa
Figura 25: Leildes da semana — LFT e NTN-B Figura 27: Titulos Publicos - Mercado secundario (até 21/03/2025)
18/02/2025 ofetado [ e NI 2027 NI 2028 NTN B 2040 TN 2050
Titulo Vencimento Quantidade Quantidade  %Colocado x Aceito Taxa média (% a.a.) Taxa no leildo prévio Financeiro (RS bi) \ 2 2 2
7,5190
NTN-B 15/08/2028  150.000 150.000 100% 7,6970 0,67 Taxa de remuneragéo Taxa de remuneragéo Taxa de remuneragéo Taxa de remuneragéo
NTN-B 15/08/2032 150.000 150.000 100% 76970 7,6940 077 IPCA +8,03% IPCA+7,83% IPCA+7,53% IPCA+7,42%
N 9 7,5072 Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal
NTN-B 15/05/2045 500.000 500.000 100% 7,5520 2,42 011% 0.01% 032% 061%
LFT 01/03/2028 150.000 150.000 100% 0,0550 00530 2,43 - - - -
Variagao mensal Variagao mensal Variagao mensal Variagao mensal
LFT 01/03/2031 750.000 750.000 100% 0,1120 01179 12,50 0,24% 0,56% 1.09% 1.79%
LFT 2028 LFT 2030 LTN 2025 LTN 2026
Total 1.700.000 1.700.000 18,80
Ve Vs 7 Ve
. . e~ Taxa de remuneragao Taxa de remuneragao Taxa de remuneragao Taxa de remuneragéo
Flgura 26: Leildes da semana — LTN e NTN-F Selic+ 0,05% Selic+0,11% 14,6% 14,7%
20/08/2025 Ofertado G | eecoserors || verciosemrsl || Verscgosemaral || VarsoSemana
P i 0,79% 0,20% 0,13% 0,09%
., . . . %Colocado x Taxamédia(%  Taxanoleildo . : . ’ ’ ’ ’
Ui VT T Quantidade Quantidade Aceito a.a) prévio Al () Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal
LTN 01/10/2025 2.000.000 750.000 38% 14,5320 14,5887 0,70 0.78% 081% 0.78% 0.67%
LTN 01/04/2027 4.000.000 4.000.000 100% 14,4597 14,7710 3,05 LTN 2028 LTN 2030 NTN-E 2027 NTN-F 2031
LTN 01/01/2029 10.000.000 10.000.000 100% 14,3425 14,8525 6,05 2 p 2 2
LTN 01/01/2032 4.000.000 4.000.000 100% 14,6125 14,9732 1,59 ~ ~ ~ N
Taxa de remuneragéo Taxa de remuneragéo Taxa de remuneragéao Taxa de remuneragao
NTN-F 01/01/2031 5.000.000 5.000.000 100% 14,6636 15,0329 4,27 14,4% 14,6% 14,6% 14,7%
NTN-F 01/01/2035 5.000.000 5.000.000 100% 14,7224 14,9860 3,97 Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal Variagdo Semanal
0,21% 0,32% 0,09% 0,26%
Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal Variagdo mensal
Total 30.000.000 28.750.000 19,63 0.80% 0.57% 0,67% 0,50%
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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https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/tudo-que-voce-precisa-saber-sobre-leiloes-do-tesouro/
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O gue esperar para a semana seguinte 21 de margo de 2025

Renda Fixa

Agenda econdmica, proximos leildes e vencimentos de debéntures

No cenario internacional, o principal destaque sera a divulgagéo do nucleo do PCE nos Estados Unidos de fevereiro — trata-se do principal indicador de inflagdo do pais. Além disso, PMIs de servicos e
industriais serdo divulgados na Zona do Euro e nos Estados Unidos — PMIs sdo sondagens com empresas que visam medir o clima da atividade econémica.

No Brasil, outra semana relevante para a politica monetaria. Serdo divulgados a ata da ultima reunido do Copom e o Relatério Trimestral de Inflagdo — ambos os documentos trardo detalhes sobre a ultima
deciséo de juros e poderdo dar pistas sobre os proximos passos da autoridade monetaria. Do lado da inflagdo, o IPCA-15 de marco sera divulgado pelo IBGE e esperamos moderagao ante fevereiro,
embora com composic¢édo ainda desafiadora. Sobre a atividade econdmica, conheceremos o saldo de empregos formais (relatério Caged) e a taxa de desemprego (PNAD Continua) de fevereiro. Por fim, o
BCB divulgara as estatisticas do setor externo, também referentes a fevereiro.

Figura 28: Préximos Leildes do Tesouro Nacional Figura 29: Vencimentos de debéntures da préxima semana
Datadoleildo Titulos ofertados ~ Vencimentos dos titulos Emissor Ativo (Eﬁéoﬁﬁﬁéfg Incentivada? Indexador g::s‘;eo Ve?]i?am iito
25/03/2025 LFT 2028, 2031 )
25/03/2025 NTN-B 2030, 2035, 2060
27/03/2025 LTN 2026, 2027, 2029, 2032
27/03/2025 NTN-F 2028, 2031

E Fontes: debentures.com, Tesouro Nacional e XP Research. XP RESEARCH 22
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21 de margo de 2025

O gue esperar para a semana seguinte

Renda Fixa
N . V 4 L] . ~ L[] N
Agenda econdmica, préximos leildes e vencimentos de debéntures
Figura 30: Agenda econdmica
Horario Pals/Regigo Evento Periodo Consenso (BBG)  Projegdo XP Anterior Pais/Regi&o Evento Periodo Cogfaegso Projecdo XP Anterior
24/03/2025 Resultado Primério d (BBG)
' IPC-S S | ] ) esultado Primario do B
08:00 Brasil FGV (f/lr;\,\a/lr)wa - - - 0,95% 15:00 Brasil Governo Central Fev 29.2b 84,9
08:25 Brasil Boletim Focus - - - - 09:30 EUA Encomendas de Bens FevP 0,70% . 320%
Bal Durdveis (M/M)
alanga
15:00 Brasil comercial - - - - 127/03(2025
semanal 08:00 Brasi Relaiorio Trimestral de 1725 - - -
06:00 ZonadoEuro  PMIIndustrial Mar P . -~ 476 4 nflaggo (RT!)
06:00 Zonado Euro  PMI Servicos Mar P - - 50,6 09:00 Brasil IPCA-15 (A/A) Mar - 5,32% 4.96%
06:00 Zonado Euro  PMI Composite Mar P - - 50,2 09:00 Brasil IPCA-15 (M/M) Mar - 0,70% 1,23%
10:45 EUA PMI Industrial Mar P - - 5277 09:30 EUA PIB (T/T anualizado) 4724 2,50% - 2,30%
10:45 EUA PMI Servicos Mar P - - 51,0 09:30 EUA Balanca Comercial Fev -$133,5b - -$153,3b
25/03/2025 ) Pedidos semanais de seguro
IPC-Fipe 09:30 EUA g - - - -
05:00 Brasil s | = - - 1,08% esemprego
. efma”ad 28/03/2025
) onfianga do
08:00 Brasil Consurﬁidor Mar - - 836 08:00 Brasil IGP-M (M/M) Mar - - 1,06%
08:00 Brasil Ata do Copom - - - - 08:00 Brasil IGP-M (A/A) Mar - - 8,44%
Pregos 09:00 Brasil Taxa de desemprego Fev - 6,80% 6,50%
10:00 EUA Residenciais Jan - - 0,52% Saldo de empredos formais
(MoM % a.s.) - Brasil (ngeg) Fev - 240000 137303
P
1000 UA Resigam o - - 2480, 09:30 EUA Renda Pessoal (M/M) Fev 0,40% - 0,90%
(YoY %) 09:30 EUA Gasto Pessoal (M/M) Fev 0,60% - -0,20%
Vendas ;Je Novas 09:30 EUA Deflator do PCE (M/M) Fev 0,30% - 0,30%
11:00 EUA Moradias (em Fev 680k - 657k
mil / ano) 09:30 EUA Deflator do PCE (A/A) Fev 2,50% - 2,50%
26/03/2025 09:30 EUA Ncleo do deffator do PCE Fev 0.30% - 0,30%
08:30 Brasil Saldo em conta Fev - -$9600m -$8655m Nucleo do(deﬂa?[or do PCE
corrente 09:30 EUA /A Fev 2,70% - 2,60%
08:30 Brasi Investimentos F $5500 $6501
: rasi Diretos no Pais ev - m m 11:00 EUA Confianga do Consumidor Mar F - - 57,9
XP RESEARCH

E Fontes: Bloomberg e XP Research.
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PublicacOes recentes em destaque

Publicacbes da semana

Videos, Podcasts
& Press

Moneytimes 17/03 — Queda nas apostas para
inflacdo e Super Quarta: O que mexe com a
renda fixa e o Tesouro Direto nesta semana

InfoMoney 19/03 — Crédito privado é seguro em
meio a onda de recuperacdes judiciais e juros
altos?

Inteligéncia Financeira 20/03 — Pré, pds ou
IPCA+ ? Veja dicas para escolher o melhor titulo

Artigos e Periddicos

Selic em 14,25%: quanto rendem RS 10 mil em

de renda fixa com a Selic em 14,25%

InfoMoney 20/03 — Selic a 14,25%: quanto
rendem agora RS 10 mil em CDB, Tesouro
Direto, LCA e poupanca?

Inteligéncia Financeira 21/03 — Bitcoin em baixa,

poupanca pior e renda fixa: investidor pessoa
fisica aprendeu muito na semana

Morning Call XP - TAXA SELIC a 14,25% e
rendimentos em RENDA FIXA (18:16)

a Fonte: XP Research

renda fixa?

IIII Andlises de emissores

Temporada de Resultados Renda Fixa — 4°
trimestre de 2024:
Anélises de ELETROBRAS; ENERGISA; LAR
COOPERATIVA; Natura; PETRO RIO JAGUAR
PETROLEO S.A.; TRISUL; VERO S.A..

FS Bio tem perspectiva elevada para ‘Estavel’

pela S&P Global; rating ‘brAA- reafirmado

Acesse aqui a nossa pagina de conteudos

21 de margo de 2025
Renda Fixa

Outros

Guia de Andlises: Empresas e Bancos

De Olho nos Leildes do Tesouro |
Marco 2025

De Olho na Renda Fixa: Principais noticias de

crédito privado, mercados e renda fixa

Carteiras Renda Fixa

XP RESEARCH
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https://www.moneytimes.com.br/queda-nas-apostas-para-inflacao-e-super-quarta-o-que-mexe-com-a-renda-fixa-e-o-tesouro-direto-nesta-semana-jcav/
https://www.moneytimes.com.br/queda-nas-apostas-para-inflacao-e-super-quarta-o-que-mexe-com-a-renda-fixa-e-o-tesouro-direto-nesta-semana-jcav/
https://www.moneytimes.com.br/queda-nas-apostas-para-inflacao-e-super-quarta-o-que-mexe-com-a-renda-fixa-e-o-tesouro-direto-nesta-semana-jcav/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/selic-rendimentos-renda-fixa-marco-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/selic-rendimentos-renda-fixa-marco-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/temporada-de-resultados-renda-fixa-4o-trimestre-de-2024/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/temporada-de-resultados-renda-fixa-4o-trimestre-de-2024/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-analises/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/credito-privado-e-seguro-em-meio-a-onda-de-recuperacoes-judicias-e-juros-altos/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/credito-privado-e-seguro-em-meio-a-onda-de-recuperacoes-judicias-e-juros-altos/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/credito-privado-e-seguro-em-meio-a-onda-de-recuperacoes-judicias-e-juros-altos/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fs-bio-tem-perspectiva-elevada-para-estavel-pela-sp-global-rating-braa-reafirmado/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fs-bio-tem-perspectiva-elevada-para-estavel-pela-sp-global-rating-braa-reafirmado/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/de-olho-nos-leiloes-do-tesouro-marco-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/de-olho-nos-leiloes-do-tesouro-marco-2025/
https://inteligenciafinanceira.com.br/onde-investir/investimentos/melhor-renda-fixa-hoje-selic-1425/
https://inteligenciafinanceira.com.br/onde-investir/investimentos/melhor-renda-fixa-hoje-selic-1425/
https://inteligenciafinanceira.com.br/onde-investir/investimentos/melhor-renda-fixa-hoje-selic-1425/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-marco-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-marco-2025/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/selic-a-1425-quanto-rendem-agora-r-10-mil-em-cdb-tesouro-direto-lca-e-poupanca/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/selic-a-1425-quanto-rendem-agora-r-10-mil-em-cdb-tesouro-direto-lca-e-poupanca/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/selic-a-1425-quanto-rendem-agora-r-10-mil-em-cdb-tesouro-direto-lca-e-poupanca/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/carteiras/
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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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