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0 | TUTORIAL

O estudo pode ser lido sob a seguinte abordagem: 1. Entender o movimento geral das negociacdes, 2. Interpretar o mercado pelos indices BB
Debitum, 3. Antecipar movimentos, sinalizados pelo Indice, 4. Identificar tendéncias e oportunidades de negocios, por setores da economia

1 | DINAMICA DO MERCADO

Sintese | A negociagio no secundario sofre recun neste trimestre, em finha com o atual contexto da Covid-18, mas se mantém em niveis

levados e superiores a0 observado desde 3ga/2019
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1. Saber o que se passa no
mercado: como esté o
movimento financeiro, quais
sdo os titulos mais
negociados no momento,
guais foram os papéis com
as maiores varia¢oes de
rendimento na semana.

2. Monitorar o mercado
pelos indices BB:

Assim como o Indice
Bovespa reflete a Bolsa, o
indice BB Debitum descreve
0 comportamento do
mercado de debéntures, em
geral e por tipo de
remuneracao dos papéis (DI,
IPCA, Incentivadas etc.)

2

iNDICES BB DEBITUM

Perspectivas | O secundirio de debéntures vem apresentando relevantss sinais de recuperagdo, sxpressos no comportsmento dos indices
B8 Debitum, notadamente a parti de junho, com destaque para a forga alista das séries incentivadas e dos ativos aelados ao IPCA
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4. Identificar tendéncias,
por setor da economia: a
anélise gréfica aponta
oportunidades de negécio,
ao identificar quais
segmentos estdo em alta de
preco, quais seguem sem
tendéncia, quais estdo em
queda.

3. Antecipar movimentos:
Embora o futuro seja incerto
por natureza, a andlise
grafica do Indice BB
Debitum permite identificar
0S movimentos mais
provaveis de ocorrer e
calcular os niveis que
podem ser atingidos

4 | ABERTURA POR SETORES ECONOMICOS
‘Oportunidades | A anilise identifica um padrio de melhoria mais consistente no setor elétrico e, de modo mais intenso, no setor de
sanesmentn, mas seguidos de refrag3o no varejo: nos demis segmentos, 3 recuperag3o Se mostra apenas moderad e mais noonstante
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3 | ANALISE DE TENDENCIAS

Anilise Grifiea - Tendéneia de akta na semana | Apos a forte queda que se seguiu aos efeitos da Pandemia, o indice Geral retomou o
perfi altista, com a devida confimago do movimento, & superou o quadro adverso configurado pela crise
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1 = DINAMICA DO MERCADO

Sintese | Dezembro se firma em elevada movimentacéo financeira, confirmando um

Pandemia

movimento de recuperacao apds o auge da crise da

Debéntures no Secundario

Prestes a encerrar o ano, o volume financeiro
negociado no secundario permanece elevado, levando
0 acumulado de 2020 a expressivos R$ 198,44 bilhdes
(contra R$ 140,03 bilhdes em 2019), com forte
contribuicdo do més de dezembro neste cenério de
recuperagdo, apds o apice da crise que se seguiu ao

surgimento do Coronavirus.

Mesmo se for desconsiderado o vultoso volume de
PETR26 negociado nos ultimos dias, na forma como foi
reportado pela B3 e Anbima (que representaria
elevados 49,8% da negociagdo total de dezembro), a
negociacdo diaria deste més supera o observado na
média dos 4 meses anteriores (no presente estudo,
este dado de negociagdo, de PETR26, foi
momentaneamente desconsiderado, no aguardo de

confirmacéo de sua fonte primaria).

Maiores Volumes — Mercado total
R$ milhdes, acumulados na semana

IPCA DI + spread

CEMT19 mm CTNS15 mm
ENEV26 mm ALGA28 mm
ENEV32 mm BSA313 mm
CGMG18 mmm CLOR11 mm
CESPA2 mmm CELP25 mm
IGSN15 MGLU18 mmm
LIGHBO LCAMAS
PETR27 LAMEA4
VRDN12 RLOG11 mmmmmm
ELET42 s CMGD17

100 - 100

NCFP13
CMTR17
CPGEA1
LAME19
LAMEA3

CRFB11

ERDV26

TFLE16
LAMEA2
LAMEA1

200

Maiores variacfes, positivas e negativas, de yield
Maiores variacBes em 1 semana (5 dias), em pontos percentuais

IPCA DI + spread DI %
CTEL12 "4 MOVI32 m 18 CSRN39 6
EQTC11 m 35 MSRO14 o1 SAPR28 4
RDNT26 1 14 SAEL14 17 LAMEAL == 3
PETR45 112 MEAL21 15 UNDAC1 m 2
VOES16 11 I0CH10 15 CEEBBO m 2
CEMA17 -26 & CVCB14 -13 & CPGT13 -1 &
CTEE14 36 W IOCH19 -15 ® CIEL15 -1 ®
CMDT23 -37 W IOCH29 -16 ® SULM24 -1 ®
VLIO1l -38 W CVCB24 21 W LAMEL9 -1 B
IGTA24 53 m CEAR15 gl DASAA0 -1 W

Fontes: Anbima, B3; Elaborag&o: BB Investimentos Research

Volume Mensal — Mercado total

R$ milhdes, Quantidade de séries em unidades
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2 | INDICES BB DEBITUM

Perspectivas | O conjunto das debéntures negociadas passou a sofrer volatilidade mais intensa, com maior influéncia das séries atreladas
ao IPCA, levando o Indice Geral e seu nucleo a oscilarem sem tendéncia clara

indice Geral de Debéntures — Base Semanal Nucleo do indice (Mediana dos diérios) — Base Semanal
Em pontos Em pontos
110 110

108
106
104
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100
98
mercado secundario de debéntures, o BB Investimentos 96
94

108
106
104
102

Com o objetivo de acompanhar e analisar a evolucdo do

desenvolveu um conjunto de indices que refletem o

92 92
comportamento dos precos das séries negociadas, o BB S S T IS Tt S, S, St S S ST SR A S Sy ST, S, SR
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Debitum. O principal deles é o Indice Geral, que abrange a B - A ) @ @ P @ S RO A RN
totalidade dos  tickers neQOCIadOS' Independentemente do Indice  eeeeccce Média Mével de 25 semanas indice ~ eececene Média Movel de 25 semanas
porte da emissdo ou de notas de rating, estruturado com
base em dados da Anbima. Adicionaimente a esta Debéntures Incentivadas — Base Semanal Debéntures por Indexador — Base Semanal
abordagem geral, seguem indices segmentados por Em pontos Em pontos
indexador (IPCA e DI), por setor econdémico e por incentivo 112 114
. § . o . 110 N 112
fiscal (incentivadas e nédo incentivadas). 108 110
106 108
Até mesmo o ntcleo do indice, que vinha se sustentando 104 106
104
- 102
em campo de alta, perdeu forga e passou a assimilar a 100 102
100 ™
maior volatilidade, sofrida neste momento pelo mercado Zz 98
%
como um todo. Neste contexto, a alta das séries de IPCA, 94 04
) 92 92
que se mostrou fraca na semana anterior, cedeu lugar a % 90
N . . . ) ) <) ) N N N N N N ) <) <) &) &) N N N N N N
um padrdo de instabilidade, confirmando o quadro geral S & S & o S & S & R O RO MO O LA LI L
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N&o Incentivadas - = = =« [ncentivadas - e D% DI Spread IPCA

Fontes: Anbima, B3; Elaborag&o: BB Investimentos Research
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3 | ANALISE DE TENDENCIAS

Andlise Grafica— Tendéncia indefinida na semana | A alta observada na semana anterior ndo recebeu a devida confirmacéo e o indice
entrou em congestao, sob maior volatilidade

indice Geral de Debéntures — Base Mensal

Em pontos
108,00 1.800
106,00 1.600
104,00 1.400
102,00 1.200
100,00 1.000
A confirmagdo necessaria ndo ocorreu. A fragqueza do 98,00 800
i q ~ . 96,00 600
tltimo movimento de alta ndo foi reforgada por novos
94,00 400
comparamenos elisias, que cosumam oconet em o IIIIIIIIIIIIIIIIIII||II|IIIII|I||||||||||||”””l””””” ||| Hl .
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def|n|(;ao de tendéncia. Neste momento, a volatilidade = Quantidade de Séries Negociadas indice Geral =~ eeecceee Média Mével de 6 meses
volta a predominar, no aguardo de um novo direcionador,
seja de alta, seja de baixa. Indice Geral de Debéntures — Base Semanal
Em pontos

indice BB Debitum Geral: 103,24 pontos
110
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104
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98
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Fontes: Anbima, B3; Elaborag&o: BB Investimentos Research
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4 | ABERTURA POR SETORES ECONOMICOS

Oportunidades | Todos os segmentos analisados perderam forca, deixando de configurar tendéncias consistentes; os setores de
saneamento e o grupamento de Demais Setores passam por corre¢cao, mas ainda se situam em campo de alta

Setor Elétrico — Base Semanal Setor de Transportes e Logistica — Base Semanal Setor Imobiliario e Shopping — Base Semanal
Em pontos Em pontos Em pontos
110 112,00 120,00
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98 100,00 05,00
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Setor de Saneamento — Base Semanal Setor de Varejo — Base Semanal Demais Setores — Base Semanal
Em pontos Em pontos Em pontos
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Fontes: Anbima, B3; Elaboracao: BB Investimentos Research
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5  REFERENCIAS

Portais, bancos de dados e documentos relacionados ao mercado de debéntures

E-book Anbima — Tudo sobre debéntures
https://d335luupugsy2.cloudfront.net/cms/files/43228/1551270681e-book_mercado_de_capitais_2019.pdf
Boletim sobre Debéntures Incentivadas
https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas
Sistema REUNE — Registro Unico de Negdcios (plataforma de registro das negociacdes do mercado secundério de debéntures)
http://www.anbima.com.br/pt_br/informar/sistema-reune.htm

Anbima Data (banco de dados e documentos do mercado de debéntures)

https://data.anbima.com.br/

Portal CETIP de Investimentos em Renda Fixa

https://www.cetip.com.br/TitulosDebentures

Curvas de Juros (IPCA, Pré, Inflagdo implicita)
http://www.anbima.com.br/pt_br/informar/curvas-de-juros-fechamento.htm
http://www.anbima.com.br/pt_br/informar/curva-de-juros-intradia.htm

BB Investimentos — Titulos privados de renda fixa
https://www.bb.com.br/pbb/pagina-inicial/voce/produtos-e-servicos/investimentos/renda-fixa-titulos-privados#/

BB Investimentos — Oferta Publica de Ativos

https://www.bb.com.br/pbb/pagina-inicial/voce/produtos-e-servicos/investimentos/oferta-publica-ativos#/
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DISCLAIMER

Consideracdes sobre o BB Debitum — indice de Debéntures do BB Investimentos

Metodologia

Foi desenvolvida pelo BB Investimentos, com o objetivo de representar a totalidade da negociagdo secundaria e segmentar a sua analise por setores econdmicos, indexadores e incentivo fiscal,

com adocgao dos seguintes critérios:

Consideram-se todos os titulos negociados, independentemente de seu rating, frequéncia nos pregdes e volume de sua emisséo primaria

A composicao da carteira é atualizada diariamente, considerando-se o conjunto de tickers efetivamente negociados em cada dia

Os pregos séo representados pelo % de PU ao par, a fim de compensar ajustes de proventos, amortizagdes e outros eventos

Nao havendo negécio, ndo se computa nenhum dado, nem repeticdo do dado anterior

A fonte de preco e de yield é a ANBIMA

Os indices séo calculados pelo somatério dos produtos de prego por quantidade negociada, de cada ticker, baseado no método de Laspeyres, ponderado pela quantidade negociada total, com

excluséo de extremos por intervalo interquartil (o indice chamado de nucleo é representado pela mediana deste conjunto)

Escopo

Os critérios adotados pelo BB Investimentos priorizam:

A visdo sistémica do mercado, independentemente do perfil e do interesse dos fundos de investimentos, agéncias de rating e corretoras ativas nas negociagdes

O acesso do pequeno investidor ao mercado secundério de debéntures, mediante educagéo financeira, identificacdo de tendéncias e oportunidades

A emisséo de opinido técnica, sobre os comportamentos e situagdes de mercado, identificados nas analises, como contribuicao relevante a tomada de deciséo do investidor (cf. Instrugdo CVM
598, de 03/05/2018)

Apresentacdo dos indices BB Debitum

Dividem-se em um Iindice Geral e indices Segmentados, por indexadores, incentivo fiscal e setores econdmicos:

BB Debitum Geral (reflete todo o mercado secundério)

BB Debitum DI (retine os titulos indexados por % de DI e DI + spread)

BB Debitum IPCA (representa as séries atreladas ao IPCA)

BB Debitum Incentivadas (abrange os ativos beneficiados pela Lei 12.431)

BB Debitum Néao Incentivadas (compreende os demais titulos, ndo amparados pela referida lei)

BB Debitum para 6 setores econdmicos (escolhidos entre os mais presentes na negociacao secundaria: elétrico, transportes e logistica, imobiliario e shopping, varejo, saneamento e demais)
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DISCLAIMER

Informacdes relevantes

ESTE E UM RELATORIO PUBLICO E FOI PRODUZIDO PELO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A. (“BB-BI’). AS INFORMAGOES E OPINIOES AQUI CONTIDAS FORAM CONSOLIDADAS OU ELABORADAS COM BASE EM
INFORMAGOES OBTIDAS DE FONTES, EM PRINCIPIO, FIDEDIGNAS E DE BOA-FE. EMBORA TENHAM SIDO TOMADAS TODAS AS MEDIDAS RAZOAVEIS PARA ASSEGURAR QUE AS INFORMACOES AQUI CONTIDAS NAO
SEJAM INCERTAS OU EQUIVOCADAS, NO MOMENTO DE SUA PUBLICAGAO, O BB-BI NAO GARANTE QUE TAIS DADOS SEJAM TOTALMENTE ISENTOS DE DISTORGOES E NAO SE COMPROMETE COM A VERACIDADE
DESSAS INFORMAGCOES. TODAS AS OPINIOES, ESTIMATIVAS E PROJECOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO REFEREM-SE A DATA PRESENTE E DERIVAM DO JULGAMENTO DE NOSSOS ANALISTAS DE VALORES
MOBILIARIOS (“ANALISTAS’), PODENDO SER ALTERADAS A QUALQUER MOMENTO SEM AVISO PREVIO, EM FUNGAO DE MUDANGAS QUE POSSAM AFETAR AS PROJEGCOES DA EMPRESA, NAO IMPLICANDO
NECESSARIAMENTE NA OBRIGAGAO DE QUALQUER COMUNICAGAO NO SENTIDO DE ATUALIZAGAO OU REVISAO COM RESPEITO A TAL MUDANGA. QUAISQUER DIVERGENCIAS DE DADOS NESTE RELATORIO PODEM
SER RESULTADO DE DIFERENTES FORMAS DE CALCULO E/OU AJUSTES.

ESTE MATERIAL TEM POR FINALIDADE APENAS INFORMAR E SERVIR COMO INSTRUMENTO QUE AUXILIE A TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTO. NAO E, E NAO DEVE SER INTERPRETADO COMO MATERIAL
PROMOCIONAL, RECOMENDAGAO, OFERTA OU SOLICITAGAO DE OFERTA PARA COMPRAR OU VENDER QUAISQUER TITULOS E VALORES MOBILIARIOS OU OUTROS INSTRUMENTOS FINANCEIROS. E RECOMENDADA A
LEITURA DOS PROSPECTOS, REGULAMENTOS, EDITAIS E DEMAIS DOCUMENTOS DESCRITIVOS DOS ATIVOS ANTES DE INVESTIR, COM ESPECIAL ATENGAO AO DETALHAMENTO DO RISCO DO INVESTIMENTO.
INVESTIMENTOS NOS MERCADOS FINANCEIROS E DE CAPITAIS ESTAO SUJEITOS A RISCOS DE PERDA SUPERIOR AO CAPITAL INVESTIDO. A RENTABILIDADE PASSADA NAO E GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. O
BB-Bl NAO GARANTE O LUCRO E NAO SE RESPONSABILIZA POR DECISOES DE INVESTIMENTOS QUE VENHAM A SER TOMADAS COM BASE NAS INFORMACOES DIVULGADAS NESSE MATERIAL. E VEDADA A
REPRODUGAO, DISTRIBUICAO OU PUBLICAGAO DESTE MATERIAL, INTEGRAL OU PARCIALMENTE, PARA QUALQUER FINALIDADE.

NOS TERMOS DO ART. 22 DA ICVM 598, O BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A DECLARA QUE:

1 - A INSTITUICAO PODE SER REMUNERADA POR SERVIGOS PRESTADOS OU POSSUIR RELAGOES COMERCIAIS COM A(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S) NESTE RELATORIO OU COM PESSOA NATURAL OU JURIDICA,
FUNDO OU UNIVERSALIDADE DE DIREITOS, QUE ATUE REPRESENTANDO O MESMO INTERESSE DESSA(S) EMPRESA(S); O CONGLOMERADO BANCO DO BRASIL S.A (“GRUPO”) PODE SER REMUNERADO POR SERVICOS
PRESTADOS OU POSSUIR RELAGOES COMERCIAIS COM A(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S) NESTE RELATORIO, OU COM PESSOA NATURAL OU JURIDICA, FUNDO OU UNIVERSALIDADE DE DIREITOS, QUE ATUE
REPRESENTANDO O MESMO INTERESSE DESSA(S) EMPRESA(S).

2 - A INSTITUIGAO PODE POSSUIR PARTICIPAGAO ACIONARIA DIRETA OU INDIRETA, IGUAL OU SUPERIOR A 1% DO CAPITAL SOCIAL DA(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S), MAS PODERA ADQUIRIR, ALIENAR OU
INTERMEDIAR VALORES MOBILIARIOS DA(S) EMPRESA(S) NO MERCADO; O CONGLOMERADO BANCO DO BRASIL S.A PODE POSSUIR PARTICIPACAO ACIONARIA DIRETA OU INDIRETA, IGUAL OU SUPERIOR A 1% DO
CAPITAL SOCIAL DA(S) EMPRESA(S) ANALISADA(S), E PODERA ADQUIRIR, ALIENAR E INTERMEDIAR VALORES MOBILIARIOS DA(S) EMPRESA(S) NO MERCADO.

3 - O BANCO DO BRASIL S.A. DETEM INDIRETAMENTE 5% OU MAIS, POR MEIO DE SUAS SUBSIDIARIAS, PARTICIPACAO ACIONARIA NO CAPITAL DA CIELO S.A., COMPANHIA BRASILEIRA LISTADA NA BOLSA DE VALORES
QUE PODE DETER, DIRETA OU INDIRETAMENTE, PARTICIPAGCOES SOCIETARIAS EM OUTRAS COMPANHIAS LISTADAS COBERTAS PELO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A.

RATING

“RATING” E UMA OPINIAO SOBRE OS FUNDAMENTOS ECONOMICO-FINANCEIROS E DIVERSOS RISCOS A QUE UMA EMPRESA, INSTITUICAO FINANCEIRA OU CAPTAGAO DE RECURSOS DE TERCEIROS, POSSA ESTAR
SUJEITA DENTRO DE UM CONTEXTO ESPECIFICO, QUE PODE SER MODIFICADA CONFORME ESTES RISCOS SE ALTEREM. “O INVESTIDOR NAO DEVE CONSIDERAR EM HIPOTESE ALGUMA O “RATING” COMO
RECOMENDAGAO DE INVESTIMENTO.
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DISCLAIMER

Informacdes relevantes: analistas de valores mobiliarios

DECLARAGOES DOS ANALISTAS
0O(S) ANALISTA(S) ENVOLVIDO(S) NA ELABORAGAO DESTE RELATORIO DECLARA(M) QUE:

1 - AS RECOMENDAGCOES CONTIDAS NESTE RELATORIO REFLETEM EXCLUSIVAMENTE SUAS OPINIOES PESSOAIS SOBRE A COMPANHIA E SEUS VALORES MOBILIARIOS E FORAM ELABORADAS DE FORMA
INDEPENDENTE E AUTONOMA, INCLUSIVE EM RELAGCAO AO BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A E DEMAIS EMPRESAS DO GRUPO.

2 — SUA REMUNERAGAO E INTEGRALMENTE VINCULADA AS POLITICAS SALARIAIS DO BANCO DO BRASIL S.A. E NAO RECEBEM REMUNERAGAO ADICIONAL POR SERVICOS PRESTADOS PARA A(S) COMPANHIA(S)
EMISSORA(S) OBJETO DO RELATORIO DE ANALISE OU PESSOAS A ELA(S) LIGADAS.

O(S) ANALISTA(S) DECLARA(M), AINDA, EM RELAGAO A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO:

Itens

Analistas

1 2 3 4 5 6
Renato Odo X X - R R R
Joé Roberto dos Anjos X X - - - _

3 — O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, DETEM, DIRETA OU INDIRETAMENTE, EM NOME PROPRIO OU DE TERCEIROS, ACOES E/OU OUTROS VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO DA(S)
COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

4 — O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, POSSUEM, DIRETA OU INDIRETAMENTE, QUALQUER INTERESSE FINANCEIRO EM RELAGAO A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS
ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

5 — O(S) ANALISTA(S) TEM VINCULO COM PESSOA NATURAL QUE TRABALHA PARA A(S) COMPANHIA(S) EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.

6 - O(S) ANALISTA(S), SEUS CONJUGES OU COMPANHEIROS, ESTAO, DIRETA OU INDIRETAMENTE ENVOLVIDOS NA AQUISIGAO, ALIENAGAO OU INTERMEDIAGAO DE VALORES MOBILIARIOS DA(S) COMPANHIA(S)
EMISSORA(S) DOS VALORES MOBILIARIOS ANALISADA(S) NESTE RELATORIO.
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