A Semana na Renda Fixa

2 de maio de 2025
Renda Fixa

De 28 de abril a 02 de maio de 2025
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O que aconteceu nesta semana na renda fixa? Camilla Dolle

) ) ) . ) ) ) ) o Research - Renda Fixa
No comparativo semanal, os juros futuros encerraram com movimentagao mista ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com vencimento em janeiro de
2035 e 2026 saiu de -59,00 bps pontos-base (bps) na sexta-feira passada para -84,50 bps nesta semana. A curva, portanto, apresentou perda de inclinagdo. As taxas

de juro real tiveram reducdo, com os rendimentos das NTN-Bs com vencimento em 2030 consolidando-se em patamares préximos a 7,51% a.a. (vs. 7,60% a.a. na

Mayara Rodrigues
semana anterior). O DI jan/26 encerrou em 14,68% (+4,5 bps no comparativo semanal); DI jan/31 em 13,80% (-10 bps).

Research - Renda Fixa
No mercado secundario de crédito privado, os spreads das debéntures indexadas ao CDI terminaram a semana em leve queda. No dia 30/04, o indice IDEX-DI Luiz Ferreira
encerrou em 1,95% (vs. 1,96% no dia 24/04). Em relagédo as debéntures isentas, os spreads fecharam para 36,87 bps, ante 39,64 bps na semana anterior. O fluxo

o o ) . , , o o _ A _ , A Research - Renda Fixa
médio diario de negociacdes em debéntures ndo incentivadas foi de RS 1.026 milhGes (vs. RS 827 milhdes na semana anterior), em debéntures incentivadas foi de RS
1.589 milhdes (vs. RS 871 milhdes), em CRAs foi de RS 327 milhGes (vs. RS 254 milhdes) e em CRIs foi de RS 257 milhdes (vs. RS 214 milhdes).

Destaque da Semana: Os dados do PIB do primeiro trimestre de 2025 revelaram um desempenho econdémico misto, em meio a desafios globais e incertezas internas.

De maneira geral, o PIB registrou uma redugéo anualizada de -0,3%, em comparagdo com um crescimento de +2,4% no ultimo trimestre de 2024. O consumo das
familias foi um motor importante do crescimento, permanecendo forte apesar da inflagdo persistente e do aumento das taxas de juros.

O que esperar para a proxima semana? Figura 071: Curva DI Futuro (%)
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Destaque da semana 2 de maio de 2025
Renda Fixa
PIB americano contraino 1T ante cenario incerto @&

Os dados do PIB do primeiro trimestre de 2025 revelaram um desempenho econdmico misto, em meio a desafios globais e incertezas internas. De maneira geral, o PIB registrou uma reducao anualizada de
-0,3%, em comparacao com um crescimento de +2,4% no ultimo trimestre de 2024. O consumo das familias foi um motor importante do crescimento, permanecendo forte apesar da inflagdo persistente e do
aumento das taxas de juros. O investimento privado também contribuiu positivamente. No entanto, as industrias, como a manufatura e a construgao civil, enfrentaram dificuldades, devido a custos elevados
e a antecipacao da importagéo de produtos no contexto do “tarifago’. Além disso, as exportacdes desaceleraram, influenciadas por tensées comerciais e pela volatilidade nos mercados internacionais, e
houve uma queda nos gastos do governo, resultado da postura mais conservadora do presidente, que incluiu demissées de servidores e o congelamento de programas governamentais. Esses dados
sinalizam a necessidade de vigilancia sobre os fatores que podem impactar a recuperagao econdémica nos proximos trimestres, que caminha para um cenario de estagflagao.

Figura 02: PIB dos Estados Unidos - Variagdo trimestral anualizada e contribuigdes (%)
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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 movimentagdo mista ao longo da curva. O diferencial entre os contratos com
vencimento em janeiro de 2035 e 2026 saiu de -59,00 bps pontos-base (bps) na sexta-feira passada para -84,50 bps nesta semana. A curva,
portanto, apresentou perda de inclinagao. As taxas de juro real tiveram reducao, com os rendimentos das NTN-Bs com vencimento em 2030
consolidando-se em patamares proximos a 7,51% a.a. (vs. 7,60% a.a. na semana anterior). O DI jan/26 encerrou em 14,68% (+4,5 bps no
comparativo semanal); DI jan/31 em 13,80% (-10 bps).

Leia aqui o ultimo relatério de economia

Na semana, os destaques foram:

negociacdes em andamento com a india e a Unido Europeia.

2 de maio de 2025
Renda Fixa

Figura 03: Estimativas Macroeconémicas - XP

Projecdes XP 2024 2025E 2026E
PIB (var. %) 3,4% 2,3% 1,5%
Selic (% a.a.) 12,25% 15,50% 12,50%
IPCA (% a.a.) 4,.8% 6,0% 4,7%

Délar (R$/USS) 6,17 6,00 6,20

No ambito das tarifas, o Ministério do Comeércio da China afirmou ter sido procurado por autoridades americanas para iniciar as negociacoes comerciais. Do lado americano, Washington confirmou

« Nos EUA, o PIB do 1725 contraiu 0,3% (cligue aqui para mais informagdes). A inflagdo medida pelo deflator do PCE - o indicador de inflagdo favorito do Federal Reserve — acelerou 3,5% no 1725,
superando as projegées de 3,3% do mercado para o mesmo periodo. Ja no mercado de trabalho, o nonfarm payroll apontou a criagcdo de 177 mil vagas de emprego em abril, acima das expectativas dos

investidores.

» No leste europeu, os EUA assinaram um acordo com a Ucrania que da prioridade a extragdo dos minerais ucranianos. A contrapartida do acordo diz que, futuramente, a assisténcia militar americana fara
parte do investimento para a reconstrugao do pafs. O acordo ocorreu apds os EUA ndo conseguirem avangar nas negociagdes com Moscou para o fim da guerra.

» No Brasil, em semana de menor liquidez em fungao do feriado do Dia do Trabalhador, os destaques foram: (i) a taxa de desemprego encerrou o primeiro trimestre de 2025 em 7,0%, ao passo que a renda
real do trabalho permanece em trajetdria de alta; (ii) o resultado primario do governo central registrou superavit de RS 1,1 bilhdo em margo, porém, houve desaceleragdo relevante no crescimento da

receita; e (i) a desaceleragdo das ofertas no Leildo do Tesouro dos dias 29 e 30 de abril..

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

XP RESEARCH
RENDA FIXA

6


https://conteudos.xpi.com.br/economia/projecoes-xp/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/de-olho-nos-leiloes-do-tesouro-abril-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/o-que-e-curva-de-juros/
https://conteudos.xpi.com.br/economia/economia-em-destaque-comecam-as-negociacoes-tarifarias/

Panorama da semana 2 de maio de 2025

Renda Fixa
Mercado internacional
Figura 04: Curva de juros americana - Rendimento (yield) das Treasuries Figura 05: Titulos corporativos americanos — Yield to Worst
=e—(1/05/2025 1 Semana 1 Més 6 Meses 12,0% = High Yield High Grade
[0)
%
51% 10,0%
5,0 78%
4,9% 6,0%
(o)
— 40% 3,49%
47% 2,0%
0,0%
N N N ™ ™ (42} ™ < < < < Lo Lo
4.5% N N N N N N N N N N N N N
! ~~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~~
< ™~ o — < ™~ o — < N~ (@) — <
N < = N N N = < S N = N N
- N AN N AN AN N AN N (& (& (& N N
43% § P o o o o o o o o o o o o o
N 5
41% \ ol Figura 06: ICE BofA MOVE - Volatilidade implicita dos titulos de renda fixa americanos (5 anos, bps)
\’}
3,9% 250
, 970
\/’ 200
3.7% 150
100 101,4
35% —
0 w @ 2 3 3 3 50
() (@] o (@] c c C C
Es £ 5§ &8 8 S S 0
© I~ o o o
@ — N Lo — N ™ N N N N N ™ (42} ™ ™ (42} ™ < < < < < < Lo Lo
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
~~ S~ ~ ~ ~ ~ ~~ ~~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
< O (0] (@] N N < O [e0) (@] N AN < O e0) (@] N N <
(@] (@) (@] — — (@] (@] (@] (@] — — (@] (@] (@) (@] — — (@) (@]
, . J§ & 8§ d § 3 3 Jd J 3 J J 33 F 3
Acompanhe aqui os principais temas do mercado internacional. O © © © O O O b b 606 6 6 b o 6 o o o o

XP RESEARCH

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. RENDA FIXA
=~


https://conteudos.xpi.com.br/internacional/relatorios/

Panorama da semana

Mercado local

Figura 07: Curva DI Futuro
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Figura 08: 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.
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Panorama da semana 2 de maio de 2025

Renda Fixa

Mercado local

Figura 09: Curva NTN-B Figura 10: 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
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Mercado Secundario 2 de maio de 2025

Renda Fixa
Indicadores de Mercado e Titulos Publicos
Figura 11: Retorno acumulado de indices selecionados de mercado nos ultimos 12 meses Figura 12: 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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Mercado Secundario

Crédito Privado

Figura 13: Debéntures n&o incentivadas

Figura 14: Debéntures incentivadas
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Figura15: CRAs

Ativos mais negociados (R$ milhdes)

(TFLEA7) meessssssssssssssss 496
Eurofarma (EUFA17) e 315
Hypera (HYPEA4) s 242
Hypera (HYPEAS) mssssm 106
Vale (CVRDA6) mmmmmm 140
Suzano (SUZB18) wmmsm 134
Energisa S.A. (ENGIA8) mmmm 100
Taesa (TAEEA1) mmm 88
NTS (NTSD36) mmm 82
Arteris (ARTRA5) mmm 79

Localiza

Volume Negociado (RS milhdes)
3000

2000
- ---l--- --ﬂ
0 .

25/4 28/4 29/4 30/4

s Fluxo didrio
= = = Média semanal
= = = Média da semana anterior

Figura 16: CRIs
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Mercado Secundario 2 de maio de 2025

Renda Fixa
Creédito Privado
Figura 17: Prémio de crédito IDEX - DI (ex-Light, ex-Americanas e ex-Aeris)
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Figura 18: Prémio de crédito IDEX - Infra (IPCA) - bps / B-ref (ex-Light)
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Figura 19: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — DI) Figura 20: Maiores aberturas/fechamentos de spreads na semana (IDEX — Infra)
Alliar (AALR13) 500,00bps Alloha Fibra (SUMI18) 26,03bps
Oncoclinicas (ONC019) 100,00bps CCR (CCROA5) 19,74bps
Eurofarma (EUFA18) 25,00bps Eneva (ENEV29) 16,80bps
Movida (MOVI34) 25,00bps GBS Participagbes (GBSP11) 13,74bps
Camil (CAMLBT) 15,00bps MRS Logistica (MRSAC1) 11,20bps
Vamos (VAM024) 15,00bps Equatorial Piauf (CPIS13) 11,17bps
Braskem (BRKMB6) 15,00bps Vale (VALECO) 10,68bps
Rede D'Or (RDORD4) 15,00bps Atlas Luiz Carlos (ACRC21) 10,50bps
Cosan (CSAN23) 11,00bps Raizen (RAIZ13) 10,35bps
Natura (NATUA3) 11,00bps Eneva (ENEVBO) 10,08bps
Kora Salde (KRSA12) -30,00bps B Cagece (CAEC21) -15,03bps [N
Oceanpact (OPCT15) -40,00bps Americanet (ANET11) -15,53bps [N
Dasa (DASAA4) -40,00bps [ Pirapora Il (PRPO12) -15,76bps [N
MRV (MRVEAS) -40,00bps [ C. Ecovias do Cerrado (ECER12) -1595bps [N
CVC Brasil (CVCB14) -55,00bps [0 C. Rodoanel (RDOE18) -16,13bps [N
Magazine Luiza (MGLUAQ) -90,00bps [N S&o Francisco (EXTZ11) -16,40bps [N
Viveo (VVEO16) -100,00bps [N Porto Primavera (PPTE11) -17,33bps [
WDC (LVTC12) -175,00bps [N Rumo (RUMOA?) -18,33bps [
Viveo (VEO15) -200,00bps [N Alianga Geragé&o (ALGE16) -20,17bps [
Viveo (CMPH14)  -300,00bps [ RDVE Subholding (RDVE11) -20,40bps N
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Acoes de rating

Mudancas de ratings e perspectivas na semana

Figura 21: Agdes de rating na semana’

2 de maio de 2025
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Bradesco Seguros S.A 28/abr S&P Global brAAA / Estavel Local
Brisanet Participacdes S.A. 28/abr S&P Global brAA- / Estavel = Local <>
Brisanet Servicos de Telecomunicagdes S.A 28/abr S&P Global - brAA- / Estavel Local Novo
Algar Telecom 28/abr S&P Global brAA+ / Negativo brAA / Estavel Local N
Kora 28/abr Moody’s Local A-.br / Estavel A-br/ Negativa Local N
Banco Agibank S.A. 29/abr Moody’s Local A+.br / Estavel AA-.br / Estavel Local 7
Bioenergética Vale do Paracatu S.A. (Bevap) 29/abr S&P Global brBBB / Positiva br.BBB+ / Positiva Local 7
Cooperativa de Crédito Unicred Unido L tda 29/abr Fitch - A-(bra) Local Novo
Angelina Colombo Participagdes S.A 30/abr S&P Global brAAA / Negativa brAAA / Estavel Local 7
Banco BMG S.A 30/abr Moody’s Global B1/ Negativa B1/ Estavel Global 7
Legenda: 7 Elevagao de rating e/ou perspectiva; » Rebaixamento de rating e/ou perspectiva; < Retirada de rating; Novo Atribui¢ao de rating.
L esswleomon
a 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. No considera afirmagdes de rating e / ou perspectiva sem alteragao. XPR'EE%E\AS% 16



https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-rating/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-rating/
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/delegate/getPDF?articleId=3360239&type=NEWS&subType=RATING_ACTION&defaultFormat=PDF
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/delegate/getPDF?articleId=3360447&type=NEWS&subType=RATING_ACTION&defaultFormat=PDF
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/delegate/getPDF?articleId=3360448&type=NEWS&subType=RATING_ACTION&defaultFormat=PDF
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/delegate/getPDF?articleId=3360449&type=NEWS&subType=RATING_ACTION&defaultFormat=PDF
https://moodyslocal.com.br/wp-content/uploads/2025/04/Comunicado_Kora_abr25.pdf
https://moodyslocal.com.br/wp-content/uploads/2025/04/ComunicadodeAcaodeRating_Agibank.pdf
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/delegate/getPDF?articleId=3360882&type=NEWS&subType=RATING_ACTION&defaultFormat=PDF
https://www.fitchratings.com/research/pt/banks/fitch-publishes-unicred-uniao-national-ratings-a-bra-f2-bra-outlook-positive-29-04-2025
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/delegate/getPDF?articleId=3361877&type=NEWS&subType=RATING_ACTION&defaultFormat=PDF
https://www.moodys.com/research/Moodys-Ratings-affirms-Banco-BMGs-B1-deposit-ratings-outlook-changed-Rating-Action--PR_506056
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EmissOes Recentes | Aprovadas

Emissbes aprovadas em conselho e divulgadas em atas publicas / CVM

‘Figura 22: Emissbes da semana

2 de maio de 2025
Renda Fixa

12 série: 4 12 série: 102,5% CDI
29/04/2025 JHSF Participacoes S.A. - Debéntures simples 1Q RS 500 28 série: 5 28 série: 105,0% CDI
3@ série: 7 32 série: CDI +0,45%
30/04/2025 Patrimar Engenharia S.A. 3 Debéntures simples IP RS 75 NI CDI+1,80%
30/04/2025 Entrevias Concesg'i”a”a DeRodovias s a4 (bra) (Fitch Ratings) ~ Debéntures simples NI RS 1.640 NI NTN-B (2035) + 0,45%
Figura 23: Mudangas de vértice de referéncia ‘Figura 24: Pagamento de prémios

BRF BRFS31 15/08/2026 Entrevias ENTV12 15/08/2026 02/05/2025
CEEE-G CGEE13 15/05/2033
CEEE-G CGEE23 156/05/2033
C. ROTA DO OESTE CRTA12 15/05/2035
Fontes: CYM, S&P _G_Iobal, Fitch e XP Resealrgh. | No'tasl: (1) IP (Investidor Prpfissional) é.urpa pessoa fisica ou juridica que pos;yi in\jestimgntos financeiros em vglor nominal s,,uperior aR$ 1Q milhdes e que também yalide por escrito essa condigao; (2) XP RESEARCH
E 1Q (Investidor Qualificado) é uma pessoa, fisica ou juridica, que possua mais de R$ 1 milh&o investido e/ou tenha alguma certificagdo aceita pela CVM; (3) PG (Publico Geral) € um termo designado a todos os investidores, independentemente do seu RENDA FIXA 18

valor monetério aplicado. (4) Nao informado. (5) Prémio a ser pago que sera multiplicado pela duration do papel.
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Titulos Publicos

Leildes

Figura 25: Leildes da semana — LTF e NTN-B

29/04/2025
Titulo
NTN-B
NTN-B
NTN-B
LFT
LFT

Figura 26: Leildes da semana — LTN e NTN-F

Ofertado
Vencimento Quantidade
15/08/2028  300.000
15/08/2032  300.000
15/05/2045  500.000
01/03/2028 50.000
01/06/2031  750.000

Total 1.900.000

30/04/2025
Titulo
LTN
LTN
LTN
LTN
NTN-F
NTN-F

Ofertado

Vencimento
01/10/2025
01/04/2027
01/01/2029
01/01/2032
01/01/2031
01/01/2035

Total

Quantidade
2.000.000
2.000.000

12.000.000
2.000.000
2.000.000
2.000.000

22.000.000

Quantidade
300.000
300.000
500.000

50.000

699.200

1.849.200

Quantidade
1.810.000
2.000.000

12.000.000
2.000.000
2.000.000
2.000.000

21.810.000

E Fontes: Tesouro Nacional e XP Research.
=~

%Colocado x Aceito
100%
100%
100%
100%

93%

%Colocado x Aceito
91%
100%
100%
100%
100%
100%

Taxa média (% a.a.)
7,569
7,517
7,399
0,065

0,112

Taxa média (% a.a.)
14,5892
13,8265
13,7089
14,0755
14,1099
14,1971

Taxa no leildo prévio
8,010
7,711
7,494
0,062

0,111

Taxa no leildo prévio
14,6106
14,1870
14,2564
14,6172
14,6332
14,7019

Financeiro (RS bi)
1,31
1,57

2,46

11,43

17,59

Financeiro (RS bi)
1,7083
1,5628
7,5112
0,8348
1,7699
1,6533

15,04

Figura 27: Titulos Publicos - Mercado secundario (até 30/05/2025)

2 de maio de 2025
Renda Fixa

NTN-B 2026

7

Taxa de remuneragao
IPCA+9,055%

Variagdo Semanal
0,29%

Variagdo mensal
1,34%

LFT 2028

7

Taxa de remuneragdo
Selic+0,06%

Variagdo Semanal
0,25%

Variagdo mensal
0,92%

LTN 2027

7

Taxa de remuneragao
13,6%
Variagao Semanal
0,56%

Variagdo mensal
311%

NTN-B 2027

7

Taxa de remuneragao
IPCA+7,99%

Variagdo Semanal
0,43%

Variagdo mensal
1,80%

LFT 2030

7

Taxa de remuneragdo
Selic+0,11%

Variagdo Semanal
0,26%

Variagdo mensal
0,96%

LTN 2029

7

Taxa de remuneragao
13,6%
Variagdo Semanal
1,22%

Variagao mensal
4,56%

Para mais informagdes sobre o funcionamento de leilGes de titulos publicos, cligue aqui.

NTN-B 2035

7

Taxa de remuneragao
IPCA+7,46%

Variagdo Semanal
2,01%

Variagdo mensal
2,09%

LTN 2025

7

Taxa de remunerag&o
14,4%

Variagdo Semanal
0,27%

Variagdo mensal
0,94%

NTN-F 2031

2

Taxa de remuneragao
14,0%
Variagdo Semanal
1,54%

Variagdo mensal
4,67%

NTN-B 2045

7

Taxa de remuneragao

IPCA+7,38%

Variagdo Semanal
2,07%

Variagdo mensal
2,64%

LTN 2026

7

Taxa de remunerag&o

14,3%

Variagdo Semanal
0,33%

Variagdo mensal
1,71%

NTN-F 2035

7

Taxa de remuneragao
14,0%
Variagdo Semanal
2,47%

Variagdo mensal
5,86%

XP RESEARCH
RENDA FIXA
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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 2 de maio de 2025

Renda Fixa

Agenda econdmica, proximos leildes e vencimentos de debéntures

No cendrio internacional, a semana sera de dados de emprego nos Estados Unidos, com destaque para o relatério de emprego (Payroll) referente a abril na 63-feira. Do lado da inflagéo, serd divulgado o
indice deflator do PCE, o indicador mais relevante para a politica monetdria americana, e o CPI de abril na Zona do Euro. Por fim, sondagens empresariais (PMIs) serdo divulgadas tanto nos Estados Unidos
guanto na China e na Zona do Euro. Como nas ultimas semanas, o desenrolar das relagdes comerciais americanas, especialmente com a China, devera ditar o ritmo dos mercados.

No Brasil, dados de mercado de trabalho serdo o destaque, com a divulgagdo do relatério Caged (criagdo de empregos formais) e da PNAD continua, que trard a taxa de desemprego e métricas salariais.
Além disso, o BCB divulgara suas notas estatisticas - setor externo, resultados fiscais e de mercado de crédito.

Figura 28: Préximos Leildes do Tesouro Nacional Figura 29: Vencimentos de debéntures da préxima semana
Datadoleildo Titulos ofertados  Vencimentos dos titulos Emissor Ativo (ES;OI\%%ES Incentivada? Indexador En?iit:]éo Ve'?gi‘; 2(:1’[0
06/05/2025 LFT 2028, 2031 TUPER S A. TUPE12 62,5 Sim DI 15/05/2013 05/05/2025
06/ 02> il s 280, 0G0 COMPANHIA CATARINENSE DE AGUAS E
08/05/2025 NTN-F 2031, 2035 SANEAMENTO - CASAN CASNITZ 239.2 sim bl 1202012 REfTe/202s
08/05/2025 LTN 2026, 2027, 2029, 2032

. : XP RESEARCH
a Fontes: debentures.com, Tesouro Nacional e XP Research. RENDA FIXA 22



O gue esperar para a semana seguinte

Agenda econdmica, proximos leildes e vencimentos de debéntures

Figura 30: Agenda econdmica

Horario

05:.00
08:00
08:25
10:45
10:45

11:00

05:00
05:.00
09:30

6:00
6:00

9:00

E

Pais/Regido

Brasil
Brasil
Brasil
EUA
EUA
EUA

Z. do Euro
Z.do Euro

EUA

Z.do Euro
Z. do Euro

Brasil

Evento

segunda-feira, 5 de maio de
2025

IPC-Fipe (M/M)
IPC-S (M/M)
Boletim Focus
PMI Servicos
PMI Composto
ISM Servigos
terga-feira, 6 de maio de 2025
PMI Servicos
PMI Composto

Balanga Comercial

quarta-feira, 7 de maio de
2025

Vendas no Varejo (M/M)
Vendas no Varejo (A/A)
Producdo Industrial (A/A)

Fontes: Bloomberg e XP Research.

Periodo

Abr
Abr

Abr F
Abr F
Abr

Abr F
Abr F

Mar

Mar
Mar

Mar

Consenso Projegéo
(BBG)

XP

Anterior

50,8

49,7
50,1
-§122.7b

0,3%
2,3%
1,5%

Hordario

9:00

15:00

15:.00

18:30

8:00

8:00

9:30

9:30

9:00

9:00

Pais/Regido

Brasil
Brasil
EUA

Brasil

Brasil
Brasil
EUA

EUA

Brasil

Brasil

Evento
quarta-feira, 7 de maio de 2025
Produgao Industrial (M/M)

Balanca Comercial Mensal

Decisdo da taxa de juros (FOMC) -
Lim. Superior
Deciséo de Politica Monetaria
(Copom) - Taxa Selic

quinta-feira, 8 de maio de 2025
IGP-DI (M/M)
IGP-DI (A/A)

Custo Unitario do Trabalho (T/T)

Pedidos semanais de seguro
desemprego

sexta-feira, 9 de maio de 2025
IPCA (MoM %)

IPCA (YoY %)

Periodo

Mar

Abr

Mai

Abr

Abr

TP

Abr

Abr

2 de maio de 2025
Renda Fixa

Consenso Projegéo .
(BBG) P Anterior
- 0,5% -0,1%
- -~ $8155m
4,50% 4,50%  4,50%
14,75% - 14,25%
- =3 -0,5%
- - 8,6%
- - 2,2%
- 044%  0,56%
- 554%  548%
XP RESEARCH
RENDA FIXA
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Conteudos em destaque 2 de maio de 2025

Publicacbes da semana

®.9 Videos, Podcasts
1 & Press

CNBC (25/04)
RADAR - 29/04/2025 | FABIO TURCI

(min 2:39:54 — 2:46:44)

a Fonte: XP Research

Renda Fixa

E Artigos e Periodicos IIII Andlises de emissores Outros

Assembleias Gerais: O que sdo e como Banco BMG tem perspectiva elevada para ) e
- 1 ) Guia de Andlises: Empresas e Bancos
afetam sua renda fixa Estavel pela Moody's
. g i De Olho nos LeilGes do Tesouro |
Onde Investir em Renda Fixa = Maio 2025 Abril 2025
Onde Investir em Renda Fixa Internacional i De Olho na Renda Fixa: Principais noticias
— Maio 2025 de crédito privado, mercados e renda fixa
i i Guia de Rating | Data-base: Margo 2025
Acesse aqui a nossa pagina de conteudos
XP RESEARCH

RENDA FIXA


https://www.youtube.com/watch?v=ojJth3thxuc&t=9583s
https://www.youtube.com/watch?v=ojJth3thxuc&t=9583s
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/assembleias-gerais-o-que-sao-e-como-afetam-sua-renda-fixa/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/assembleias-gerais-o-que-sao-e-como-afetam-sua-renda-fixa/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/banco-bmg-tem-perspectiva-elevada-para-estavel-pela-moodys/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/banco-bmg-tem-perspectiva-elevada-para-estavel-pela-moodys/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-analises/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/carteiras/onde-investir-em-renda-fixa-maio-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/carteiras/onde-investir-em-renda-fixa-internacional-maio-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/carteiras/onde-investir-em-renda-fixa-internacional-maio-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-maio-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/fique-de-olho-na-renda-fixa-maio-2025/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/relatorios/guia-de-rating/
https://conteudos.xpi.com.br/renda-fixa/

DiSCIaimer 2 de maio 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.

XP RESEARCH
(D) RENDA FIXA
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