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Estimativas
Indicadores médios das taxas de debéntures praticadas no mercado (%DlI, DI+Spread e IPCA+Spread) segregados por nivel de risco (rating) e
agregado geral - média ponderada pelo numero de operagdes.

Prazos

Taxa nominal estimada para as debéntures segregadas por nivel de rating e por prazo da emissao. Os dados sdo calculados a partir da curva de
juros do swap DI-Pré de 720 dias e estimativa FOCUS do IPCA. Sdo apresentadas estimativas para debéntures com prazos de 1 a 5 anos. Apés o 52
ano as taxas em geral ndo apresentam variagdes significativas, portanto, ndo apresentamos estimativas apos esse periodo.

Agregado

Taxa nominal estimada para as debéntures (%DI, DI+Spread e IPCA+Spread ponderado pelo nimero de operagcGes do més) apresentada de forma
agregada e segregada por nivel de risco. As estimativas sdo calculadas com base na taxa do swap DI-Pré de 720 dias (periodo de 2 anos) e IPCA
implicito entre NTN_B e NTN_F de prazo préximo a dois anos.

As metodologias de calculo e apuracdo das estimativas estdo disponiveis no trabalho de discussdo interna nimero 03 (TDI 03) disponivel no site
do CEMEC (http://ibmec.org.br/).

As opinides emitidas nesta publicagdao sdo de inteira e exclusiva responsabilidade dos autores, ndao exprimindo, necessariamente, o ponto de vista do Centro
de Estudos de Mercado de Capitais, do IBMEC ou de qualquer de seus apoiadores. Todos os dados utilizados foram obtidos das fontes citadas e podem sofrer
revisdes. A publicacio foi produzida com as informacGes existentes em Janeiro/2017.

Equipe Técnica:

Diretor: Carlos Anténio Rocca
Superintendente: Lauro Modesto Santos Jr.
Analistas: Marly Paes e Fernando M. Fumagalli



% ao ano

Custo de Capital de Terceiros - Dezembro 2016

Média Ponderada Agregada de Debéntures (% nominala 0 ano)
19,0
=a=Taxa da debenture % DI
18,0 Taxa da debenture DI + spread /
170 =>=Taxa da debenture IPCA + spread
’ =eo=Taxa da debenture Agregada \|
16,0 \ 
15,0 A
( \
14,0
Iha ol
13,0 S/ o
NG Y
12,0 v
N
11,0 /e
10,0 /
9,0
8,0

N \(" ‘\'3' WV 0\0 Q\"' 13

be"' <@ Q

U \,;b L Q,{b »

> \,\v N o\,\u & »\54\6 RIS
’bg ‘\0 O 109 ‘\0 v @Q ‘\0 Q Q@Q O 6 ‘\ 0@

H \Oo ‘b o ‘b © \o

60

13,92

13,10

12,29




19,0
18,0 -
17,0 -
16,0

TAXA NOMINAL ESTIMADA DE DEBENTURES
Agregado Geral x DI-720
Dezembro - 2016

——DI-Pré(720) (Swap PREXDI) M

[
. ]
----Agregado Geral (média ponderada P AN

15,0

pelo nimero de operacdes) ,'/ \ ‘\\

214,0

§ 13,0
S12,0
11,0
10,0
9,0

8,0

7,0




SPREAD DE DEBENTURES
AGREGADO GERAL x DI-720
Dezembro - 2016

V o \2,04

NAAVA
NV

N o
N\ ./ —\/

601' &L

\*"96&

N 6&%’66&\

N \'3' N \'3' e \'{5 Ny ,&(5 N \r\"‘ \r\"‘ \'\"‘ \\"‘ \\" \\" \\‘3 \r\" N Ny \\‘° WO

66‘\’06&




TAXA NOMINAL ESTIMADA DEBENTURES

Agregado por Rating Dezembro - 2016

20

=
oo

=
o

% ao ano
H
N

=
N

10




% ao ano

34
32
30
28
26
24
22
20
18
16
14
12
10

8

6

Taxa Estimada Debéntures, PJ Recursos livres e BNDE S - taxas
anuais - 2014 Fonte: BACEN, ANBIMA e Centro de Estud os IBMEC

13,10
10,65

N I IR I I T T TR T SR SR S S S
N é\\"' WV ,&3’ \r\"' ‘\\ NN ‘\\ S ‘\\ RN ‘\\ Q& g
TP ETFILST ST ESFT

=—=Taxa PJ recursos livres —=Taxa Agregada Debéntures —=Taxa BNDES




% ao ano

Debéntures e NTN-B - Spread sobre IPCA (% ao ano)

18,5 -
16,5 -
14,5 -
13,92

12,5 -

10,5 - 10,65

4,5 -

VAV AV e N N N N N NN ‘9‘) ‘)66
YAVANAAVANAVAY &\;0\\\;\:}0\”@9\ \: «v\\\g\ oo\:@\* .a; AN \o“\ AN ¢ A

—=BNDES (série 20767) —Debénture IPCA + spread




Centro de Estudos do IBMEC

CEMEC - Centro de Estudo de Mercado de Capitais

Rua Maestro Cardim, 1170 — 102 and. — Bela Vista

Sdo Paulo/SP — CEP 01323-001 - Fone: +55 (11) 2184-5728
www.cemec.ibmec.org.br

INDICADORES DE REMUNERACAO DAS DEBENTURES POR TIPO DE INDEXADOR E RATING
(% nominal ao ano, utilizando DI pré 720 dias e IPCA implicito NTN_B e NTN_F)
%Dl DI + Spread IPCA + Spread Mediana por Rating
AAA AA A AAA AA A AAA AA A AAA AA A
jan/11 13,77 14,07 14,41 13,95 14,15 14,43 11,21 12,41 12,46 13,77 14,07 14,41
fev/11 13,54 13,83 14,13 13,75 13,94 14,19 11,36 12,48 12,43 13,54 13,83 14,13
mar/11 13,58 13,83 14,11 13,80 13,99 14,22 11,31 12,41 12,35 13,58 13,83 14,11
abr/11 13,58 13,77 14,05 13,79 13,99 14,25 11,62 12,52 12,51 13,58 13,77 14,05
mai/ll 13,36 13,52 13,79 13,56 13,75 14,00 11,75 12,61 12,65 13,36 13,52 13,79
jun/11 13,54 13,74 14,10 13,75 13,98 14,24 11,83 12,55 12,66 13,54 13,74 14,10
jul/11 13,71 13,91 14,16 13,81 14,06 14,30 11,93 12,55 12,88 13,71 13,91 14,16
ago/11 11,87 12,06 12,35 12,14 12,39 12,66 11,69 12,30 12,68 11,87 12,30 12,66
set/11 11,26 11,50 11,69 11,54 11,79 12,12 10,71 11,37 13,27 11,26 11,50 12,12
out/11 11,15 11,37 11,58 11,44 11,69 11,97 10,65 11,35 11,68 11,15 11,37 11,68
nov/11 10,41 10,69 10,79 10,70 10,97 11,29 10,58 11,19 12,09 10,58 10,97 11,29
dez/11 11,10 11,41 11,50 11,34 11,61 11,94 10,89 12,05 12,11 11,10 11,61 11,94
jan/12 10,60 10,87 11,01 10,89 11,19 12,55 10,58 11,04 11,94 10,60 11,04 11,94
fev/12 10,39 10,70 10,82 10,71 10,99 12,28 10,32 10,93 11,81 10,39 10,93 11,81
mar/12 10,24 10,54 10,72 10,56 10,83 12,09 10,30 10,84 11,74 10,30 10,83 11,74
abr/12 9,43 9,68 9,87 9,80 10,06 10,97 9,95 10,61 11,53 9,80 10,06 10,97
mai/12 8,91 9,16 9,35 9,31 9,56 10,31 9,61 10,35 11,29 9,31 9,56 10,31
jun/12 8,55 8,78 9,00 8,96 9,22 9,97 9,57 10,36 11,18 8,96 9,22 9,97
jul/12 8,49 8,64 8,87 9,03 9,29 10,04 9,16 9,96 10,96 9,03 9,29 10,04
ago/12 8,77 8,91 9,17 9,10 9,35 9,96 9,09 9,91 10,85 9,09 9,35 9,96
set/12 8,77 8,88 9,07 8,94 9,26 9,80 8,83 9,76 10,71 8,83 9,26 9,80
out/12 8,29 8,39 8,58 8,54 8,80 9,26 8,60 9,67 10,57 8,54 8,80 9,26
nov/12 8,29 8,39 8,58 8,53 8,81 9,36 9,37 9,38 10,25 8,53 8,81 9,36
dez/12 8,25 8,34 8,57 8,47 8,75 9,25 9,18 9,33 10,24 8,47 8,75 9,25
jan/13 8,57 8,66 8,90 8,77 9,04 9,29 8,20 9,29 9,71 8,57 9,04 9,29
fev/13 9,03 9,14 9,38 9,22 9,49 9,93 8,66 9,74 10,50 9,03 9,49 9,93
mar/13 9,12 9,34 9,59 9,39 9,68 10,20 8,89 9,91 10,57 9,12 9,68 10,20
abr/13 8,86 9,08 9,39 9,15 9,45 9,95 8,93 9,88 10,50 8,93 9,45 9,95
mai/1l3 9,64 9,96 10,23 9,89 10,20 10,70 9,56 10,42 11,13 9,64 10,20 10,70
jun/13 10,79 11,18 11,47 11,02 11,32 11,83 10,36 11,12 11,75 10,79 11,18 11,75
jul/13 10,98 11,10 11,26 10,85 11,13 11,57 10,21 11,08 11,63 10,85 11,10 11,57
ago/13 12,19 12,33 12,50 11,96 12,21 12,69 10,85 11,32 11,99 11,96 12,21 12,50
set/13 11,85 11,99 12,15 11,66 11,90 12,38 10,78 11,15 12,01 11,66 11,90 12,15
out/13 12,18 12,31 12,47 11,95 12,19 12,67 10,91 11,30 12,06 11,95 12,19 12,47
nov/13 12,39 12,92 13,10 12,67 12,76 13,23 11,31 11,70 12,44 12,39 12,76 13,10
dez/13 12,63 12,75 12,92 12,48 12,63 13,07 12,08 12,16 11,96 12,48 12,63 12,92
jan/14 13,80 13,95 14,13 13,56 13,77 14,53 12,75 12,82 12,78 13,56 13,77 14,13
fev/14 13,11 13,24 13,41 12,94 13,14 13,94 12,34 12,38 12,25 12,94 13,14 13,41
mar/14 13,35 13,48 13,66 13,15 13,36 14,16 12,09 12,65 12,31 13,15 13,36 13,66
abr/14 13,23 13,36 13,54 13,07 13,25 14,02 12,61 13,21 12,91 13,07 13,25 13,54
mai/l4 12,64 12,76 12,90 12,51 12,69 13,50 12,26 12,92 12,67 12,51 12,76 12,90
jun/14 12,44 12,66 12,70 12,34 12,51 13,34 12,24 12,81 12,60 12,34 12,66 12,70
jul/14 12,44 12,60 12,75 12,37 12,53 13,39 12,10 12,59 12,37 12,37 12,59 12,75
ago/14 12,30 12,25 12,60 12,23 12,42 13,26 11,65 12,19 11,86 12,23 12,25 12,60
set/14 13,36 13,32 13,70 13,21 13,37 14,21 12,60 13,06 12,67 13,21 13,32 13,70
out/14 13,39 13,63 13,76 13,30 13,47 14,38 12,29 12,86 12,89 13,30 13,47 13,76
nov/14 13,29 13,53 13,66 13,21 13,39 14,27 12,35 12,85 12,98 13,21 13,39 13,66
dez/14 14,00 14,23 14,39 13,87 14,05 14,99 12,75 13,29 13,49 13,87 14,05 14,39
jan/15 13,50 13,72 13,88 13,39 13,61 14,53 12,75 13,24 13,33 13,39 13,61 13,88
fev/15 13,82 14,04 14,21 13,69 13,92 14,84 13,01 13,54 13,77 13,69 13,92 14,21
mar/15 14,48 14,76 14,87 14,29 14,51 15,52 13,73 14,26 14,74 14,29 14,51 14,87
abr/15 14,49 14,78 14,93 14,32 14,56 15,65 13,58 14,20 14,68 14,32 14,56 14,93
mai/1l5 14,18 14,49 14,65 14,06 14,30 15,41 13,59 14,17 14,63 14,06 14,30 14,65
jun/15 14,69 15,09 15,23 14,58 14,85 16,03 14,23 14,76 15,34 14,58 14,85 15,34
jul/as 14,13 14,52 14,66 14,08 14,35 15,67 13,68 14,33 14,94 14,08 14,35 14,94
ago/15 15,25 15,69 15,83 15,13 15,40 16,75 14,28 14,81 15,32 15,13 15,40 15,83
set/15 17,05 17,53 17,69 16,80 17,09 18,38 15,68 16,23 16,75 16,80 17,09 17,69
out/15 17,02 17,60 17,68 16,85 17,16 18,44 15,81 16,33 16,60 16,85 17,16 17,68
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INDICADORES DE REMUNERACAO DAS DEBENTURES POR TIPO DE INDEXADOR E RATING
(% nominal ao ano, utilizando DI pré 720 dias e IPCA implicito NTN_B e NTN_F)
%Dl DI + Spread IPCA + Spread Mediana por Rating
AAA AA A AAA AA A AAA AA A AAA AA A
nov/15 17,37 18,00 18,07 17,19 18,45 18,98 15,70 16,30 16,55 17,19 18,00 18,07
dez/15 17,82 18,45 18,48 17,61 18,90 19,42 16,24 16,86 17,35 17,61 18,45 18,48
jan/16 16,35 16,86 17,86 16,60 17,84 17,81 15,97 15,88 17,28 16,35 16,86 17,81
fev/16 15,82 16,32 17,90 16,15 17,71 17,79 15,56 15,75 17,34 15,82 16,32 17,79
mar/16 14,77 15,46 18,70 15,24 15,81 17,44 14,32 14,61 16,89 14,77 15,46 17,44
abr/16 13,51 14,37 17,37 13,80 14,70 16,35 13,34 13,99 16,65 13,51 14,37 16,65
mai/1l6 13,62 14,56 17,32 13,87 14,82 16,27 12,79 14,25 17,05 13,62 14,56 17,05
jun/16 13,41 14,38 17,21 13,69 14,69 16,14 12,51 14,07 17,54 13,41 14,38 17,21
jul/16 13,31 14,18 16,26 13,52 15,81 15,95 12,28 13,83 17,52 13,31 14,18 16,26
ago/16 13,13 14,00 16,05 13,24 15,50 15,21 12,30 13,73 18,06 13,13 14,00 16,05
set/16 12,49 13,23 15,19 12,46 14,74 14,79 12,12 13,46 20,43 12,46 13,46 15,19
out/16 12,39 13,11 14,94 12,32 14,47 14,84 11,94 13,31 21,42 12,32 13,31 14,94
nov/16 12,34 13,06 14,43 12,25 14,65 14,04 12,25 13,55 21,43 12,25 13,55 14,43
dez/16 11,74 12,43 13,85 11,69 13,03 13,44 12,00 12,98 14,64 11,74 12,98 13,85
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TAXA NOMINAL ESTIMADA - POR RATING E PRAZO

AAA AA A

360 720 1080 1440 1800 | 360 720 1080 1440 1800 | 360 720 1080 1440 1800

1 ANO|2 ANOS|3 ANOS|4 ANOS|5 ANOS|1 ANO|2 ANOS|3 ANOS|4 ANOS|5 ANOS|1 ANO|2 ANOS|3 ANOS |4 ANOS| 5 ANOS

jan/11 13,28 | 13,77 13,78 13,75 13,67 | 13,56 | 14,07 14,08 14,04 13,97 | 13,89 | 14,41 14,42 14,38 14,30

fev/11 13,33 | 13,54 13,48 13,40 13,29 | 13,61 | 13,83 13,76 13,69 13,57 | 13,91 | 14,13 14,06 13,99 13,86

mar/11 | 13,03 [ 13,58 13,71 13,79 13,70 | 13,27 | 13,83 13,96 14,05 13,95 | 13,53 | 14,11 14,24 14,33 14,23

abr/11 | 13,37 | 13,58 13,49 13,50 13,42 | 13,55 | 13,77 13,67 13,68 13,60 | 13,83 | 14,05 13,95 13,96 13,88

mai/ll | 13,31 | 13,36 13,28 13,30 13,24 | 13,47 | 13,52 13,44 13,46 13,40 | 13,74 | 13,79 13,71 13,73 13,67

jun/11 13,46 | 13,54 13,45 13,35 13,26 | 13,66 | 13,74 13,65 13,55 13,46 | 14,03 | 14,10 14,02 13,90 13,82

jul/11 13,50 | 13,71 13,74 13,74 13,68 | 13,70 | 13,91 13,94 13,94 13,88 | 13,95 | 14,16 14,20 14,20 14,13

ago/11 | 11,98 | 11,87 12,01 12,10 12,11 | 12,17 | 12,06 12,20 12,30 12,31 | 12,46 | 12,35 12,50 12,60 12,61

set/11 11,03 | 11,26 11,87 12,29 13,15 | 11,26 | 11,50 11,87 12,08 12,17 | 11,45 | 11,69 12,06 12,29 12,37

out/11 10,92 | 11,15 11,47 11,70 11,13 | 11,37 11,69 11,93 12,03 | 11,34 | 11,58 11,91 12,15 12,25

nov/11 | 10,26 | 10,41 10,81 11,13 11,27 | 10,54 | 10,69 11,10 11,43 11,58 | 10,64 | 10,79 11,20 11,54 11,68

dez/11 | 10,64 | 11,10 11,37 11,55 11,63 | 10,94 | 11,41 11,69 11,88 11,95 | 11,03 | 11,50 11,79 11,98 12,05

jan/12 10,10 | 10,60 11,09 11,43 11,56 | 10,36 | 10,87 11,37 11,71 11,85 | 10,50 | 11,01 11,52 11,87 12,02

fev/12 9,78 10,39 10,91 11,24 11,46 | 10,07 | 10,70 11,23 11,57 11,80 | 10,18 | 10,82 11,36 11,70 11,93

mar/12 9,46 10,24 10,72 11,11 11,27 9,74 10,54 11,03 11,43 11,59 9,90 10,72 11,21 11,62 11,79

abr/12 8,79 9,43 10,07 10,47 10,67 9,02 9,68 10,33 10,74 10,95 9,19 9,87 10,53 10,95 11,16

mai/12 8,34 8,91 9,58 10,02 10,29 8,58 9,16 9,85 10,31 10,58 8,75 9,35 10,05 10,52 10,79

jun/12 7,97 8,55 9,18 9,64 9,92 8,18 8,78 9,43 9,90 10,18 8,18 8,78 9,43 9,90 10,18

jul/12 7,92 8,70 9,15 9,46 9,69 8,06 8,64 8,64 9,64 9,72 8,27 8,87 8,87 9,89 9,98

ago/12 7,94 8,77 8,48 9,46 9,64 8,07 8,91 8,62 9,61 9,80 8,30 9,17 8,87 9,89 10,08

set/12 8,02 8,77 9,21 9,59 9,81 8,12 8,88 9,32 9,71 9,93 8,30 9,07 9,53 9,93 10,15

out/12 7,74 8,29 8,72 9,06 9,25 7,84 8,39 8,83 9,17 9,37 8,01 8,58 9,02 9,37 9,57

nov/12 7,75 8,29 8,72 9,07 9,26 7,84 8,39 8,83 9,18 9,37 8,01 8,58 9,02 9,38 9,58

dez/12 7,66 8,25 8,72 9,05 9,19 7,74 8,34 8,82 9,15 9,30 7,96 8,57 9,06 9,41 9,55

jan/13 7,76 8,57 9,14 9,50 9,71 7,85 8,66 9,23 9,60 9,82 8,06 8,90 9,49 9,87 10,09

fev/13 8,27 9,03 9,50 9,79 9,93 8,37 9,14 9,61 9,90 10,05 8,59 9,38 9,87 10,17 10,31

mar/13 8,37 9,12 9,59 9,97 10,19 8,57 9,34 9,82 10,21 10,43 8,80 9,59 10,09 10,50 10,72

abr/13 8,47 8,86 9,17 9,36 9,53 8,68 9,08 9,40 9,60 9,77 8,97 9,39 9,72 9,92 10,10

mai/13 9,15 9,64 10,03 10,36 10,55 9,46 9,96 10,36 10,70 10,90 9,71 10,23 10,64 10,99 11,19

jun/13 9,90 10,79 11,40 11,68 11,82 | 10,25 | 11,18 11,81 12,09 12,24 | 10,52 | 11,47 12,12 12,41 12,55

jul/13 10,12 | 10,98 11,61 11,84 12,01 | 10,23 | 11,10 11,75 11,98 12,14 | 10,37 | 11,26 11,91 12,14 12,31

ago/13 | 11,13 | 11,76 12,35 12,55 12,70 | 11,26 | 12,33 12,95 13,16 13,32 | 11,41 | 12,50 13,12 13,34 13,49

set/13 11,00 | 11,42 11,98 12,11 12,35 | 11,13 | 11,99 12,57 12,72 12,96 | 11,28 | 12,15 12,74 12,89 13,13

out/13 11,47 | 11,76 12,06 12,26 12,43 | 11,59 | 12,31 12,62 12,83 13,00 | 11,75 | 12,47 12,79 13,00 13,18

nov/13 | 11,23 | 12,39 12,87 13,16 13,40 | 11,71 | 12,92 13,42 13,73 13,97 | 11,87 | 13,10 13,60 13,91 14,16

dez/13 | 11,53 | 12,63 13,41 13,77 14,01 | 11,64 | 12,75 13,54 13,90 14,14 | 11,80 | 12,92 13,72 14,08 14,33

jan/14 12,87 | 13,80 14,22 14,42 14,51 | 13,01 | 13,95 14,37 14,57 14,67 | 13,18 | 14,13 14,55 14,75 14,85

fev/14 12,28 | 13,11 13,42 13,63 13,73 | 12,40 | 13,24 13,57 13,78 13,88 | 12,56 | 13,41 13,73 13,95 14,05

mar/14 | 12,45 | 13,35 13,66 13,86 13,93 | 12,57 | 13,48 13,80 14,00 14,07 | 12,74 | 13,66 13,98 14,18 14,25

abr/14 | 12,35 | 13,23 13,48 13,64 13,69 | 12,47 | 13,36 13,61 13,77 13,83 | 12,64 | 13,54 13,79 13,96 14,01

mai/l4 | 12,15 | 12,64 12,81 12,96 13,03 | 12,26 | 12,76 12,93 13,08 13,15 | 12,40 | 12,90 13,07 13,22 13,29

jun/14 11,94 | 12,44 12,77 12,97 13,08 | 12,15 | 12,66 13,00 13,20 13,31 | 12,18 | 12,70 13,03 13,23 13,34

jul/14 11,99 | 12,44 12,67 12,88 12,89 | 12,13 | 12,60 12,83 13,04 13,05 | 12,28 | 12,75 12,98 13,19 13,20

ago/14 | 12,12 | 12,30 12,30 12,30 12,24 | 12,08 | 12,25 12,25 12,25 12,20 | 12,42 | 12,60 12,60 12,60 12,54

set/14 12,86 | 13,36 13,44 13,45 13,44 | 12,82 | 13,32 13,39 13,40 13,39 | 13,18 | 13,70 13,78 13,79 13,78

out/14 13,20 | 13,39 13,37 13,23 13,15 | 13,44 | 13,63 13,61 13,47 13,38 | 13,57 | 13,76 13,75 13,60 13,51

nov/14 | 13,49 | 13,29 13,00 12,93 12,79 | 13,74 | 13,53 13,25 13,17 13,03 | 13,87 | 13,66 13,37 13,29 13,15

dez/14 | 14,04 | 14,00 13,84 13,69 13,48 | 14,27 | 14,23 14,08 13,92 13,70 | 14,44 | 14,39 14,24 14,08 13,86

jan/15 13,83 | 13,50 13,26 13,18 13,04 | 14,05 | 13,72 13,48 13,39 13,24 | 14,22 | 13,88 13,64 13,55 13,40

fev/15 14,16 | 13,82 13,59 13,51 13,39 | 14,38 | 14,04 13,81 13,72 13,60 | 14,55 | 14,21 13,97 13,88 13,76

mar/15 | 14,67 | 14,48 14,29 14,22 14,12 | 14,96 | 14,76 14,57 14,49 14,39 | 15,07 | 14,87 14,68 14,61 14,51

abr/15 | 14,82 | 14,49 14,19 14,02 13,88 | 15,12 | 14,78 14,48 14,30 14,16 | 15,28 | 14,93 14,63 14,45 14,31

mai/l5 | 14,89 | 14,18 13,77 13,56 13,44 | 15,22 | 14,49 14,08 13,86 13,74 | 15,39 | 14,65 14,24 14,01 13,89

jun/15 15,39 | 14,69 14,12 13,88 13,73 | 15,81 | 15,09 14,50 14,26 14,10 | 15,96 | 15,23 14,64 14,39 14,23

jul/15 14,99 | 14,13 13,85 13,83 13,80 | 15,41 | 14,52 14,23 14,21 14,18 | 15,55 | 14,66 14,37 14,35 14,31

ago/15 | 15,50 | 15,25 15,26 15,29 15,22 | 15,95 | 15,69 15,70 15,74 15,66 | 16,08 | 15,83 15,84 15,87 15,79

set/15 16,77 | 17,05 17,09 16,99 16,84 | 17,24 | 17,53 17,57 17,47 17,32 | 17,40 | 17,69 17,74 17,64 17,48




Centro de Estudos do IBMEC CEMEC - Centro de Estudo de Mercado de

Capitais
Rua Maestro Cardim, 1170 — 102 and. — Bela
Vista

TAXA NOMINAL ESTIMADA - POR RATING E PRAZO

AAA AA A

360 720 1080 1440 1800 | 360 720 1080 1440 1800 | 360 720 1080 1440 1800

1 ANO|2 ANOS|3 ANOS|4 ANOS|5 ANOS|1 ANO|2 ANOS|3 ANOS|4 ANOS|5 ANOS|1 ANO|2 ANOS|3 ANOS |4 ANOS| 5 ANOS

out/15 16,53 | 17,02 17,16 17,19 17,14 | 17,08 | 17,60 17,74 17,77 17,72 | 17,17 | 17,68 17,83 17,86 17,81

nov/15 | 16,88 | 17,37 17,45 17,36 17,16 | 17,50 | 18,00 18,09 17,99 17,78 | 17,57 | 18,07 18,16 18,06 17,86

dez/15 | 17,09 | 17,82 18,02 17,99 17,92 | 17,71 | 18,45 18,67 18,63 18,57 | 17,73 | 18,48 18,69 18,66 18,59

jan/16 15,67 | 16,35 16,89 17,12 17,15 | 16,15 | 16,86 17,41 17,65 17,68 | 17,11 | 17,86 18,45 18,70 18,73

fev/16 15,34 | 15,82 16,43 16,74 16,83 | 15,83 | 16,32 16,95 17,27 17,36 | 17,36 | 17,90 18,60 18,95 19,05

mar/16 | 14,81 | 14,77 14,89 14,93 14,93 | 15,50 | 15,46 15,59 15,63 15,63 | 18,76 | 18,70 18,86 18,91 18,91

abr/16 | 14,13 | 13,51 13,38 13,33 13,28 | 15,03 | 14,37 14,22 14,18 14,12 | 18,17 | 17,37 17,19 17,14 17,07

mai/16 | 14,05 | 13,62 13,63 13,70 13,72 | 15,02 | 14,56 14,57 14,64 14,67 | 17,86 | 17,32 17,34 17,42 17,44

jun/16 14,21 | 13,41 13,10 12,97 12,91 | 15,23 | 14,38 14,05 13,90 13,85 | 18,24 | 17,21 16,82 16,64 16,57

jul/16 14,16 | 13,31 12,95 12,86 12,78 | 15,07 | 14,18 13,79 13,69 13,61 | 17,29 | 16,26 15,82 15,70 15,61

ago/16 | 13,94 | 13,13 12,85 12,81 12,79 | 14,87 | 14,00 13,71 13,66 13,64 | 17,05 | 16,05 15,71 15,66 15,63

set/16 13,29 | 12,49 12,32 12,34 12,33 | 14,08 | 13,23 13,04 13,07 13,06 | 16,17 | 15,19 14,98 15,01 14,99

out/16 13,24 | 12,39 12,13 12,09 12,06 | 14,01 | 13,11 12,83 12,79 12,76 | 15,97 | 14,94 14,62 14,58 14,54

nov/16 | 12,99 | 12,34 12,36 12,51 12,60 | 13,75 | 13,06 13,08 13,24 13,34 | 15,19 | 14,43 14,45 14,63 14,74

dez/16 | 12,29 | 11,74 11,87 12,03 12,18 | 13,01 | 12,43 12,56 12,74 12,90 | 14,51 ( 13,85 14,00 14,21 14,38

OBS: apods cinco anos as curvas de juros apresentam estabilidade e, portanto, ndo apresentam variagGes relevantes.
Assim, apresentamos até cinco anos.



% ao ano

15,0

14,5

14,0

13,5

13,0

12,5
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11,5

ESTIMATIVA DA CURVA DE JUROS PARA DEBENTURES
Curva do Periodo de Dezembro - 2016

.......... 14,38
....... A - - AA _AAA
N Jd 0 __pe-- 12,90
\ /_______-—-/ 12,18
\ /
1 ANO 2 ANOS 3 ANOS 4 ANOS 5 ANOS




Centro de Estudos do IBMEC CEMEC - Centro de Estudo de Mercado

de Capitais

Rua Maestro Cardim, 1170 — 102 and. —

Bela Vista

TAXA NOMINAL ESTIMADA - AGREGADO GERAL E POR RATING
DI-Pré(720) IPCA implicito Agregado Geral (rf\édia Spread sobre Agregado Por Rating (%)
(Swap NTN_B e NTN_F ponderada peltinumero DI-Pré(720) AAA A N
PRExDI) de operagoes)

jan/11 12,90 5,98 14,26 1,36 13,77 14,07 14,41
fev/11 12,70 5,50 13,99 1,29 13,54 13,83 14,13
mar/11 12,76 6,05 14,10 1,34 13,58 13,83 14,11
abr/11 12,72 5,58 14,01 1,29 13,58 13,77 14,05
mai/11 12,49 5,50 13,81 1,32 13,36 13,52 13,79
jun/11 12,70 5,41 13,97 1,27 13,54 13,74 14,10
jul/i11 12,77 5,90 14,14 1,37 13,71 13,91 14,16
ago/11 11,14 5,89 12,70 1,56 11,87 12,30 12,66
set/11 10,61 6,21 12,09 1,48 11,26 11,50 12,12
out/11 10,52 6,08 11,92 1,40 11,15 11,37 11,68
nov/11 9,82 5,90 11,32 1,50 10,58 10,97 11,29
dez/11 10,47 5,76 11,70 1,23 11,10 11,61 11,94
jan/12 10,02 6,13 11,49 1,47 10,60 11,04 11,94
fev/12 9,83 6,34 11,35 1,52 10,39 10,93 11,81
mar/12 9,70 6,37 11,21 1,51 10,30 10,83 11,74
abr/12 8,95 6,39 10,55 1,60 9,80 10,06 10,97
mai/12 8,46 5,91 9,99 1,53 9,31 9,56 10,31
jun/12 8,12 5,85 9,73 1,61 8,96 9,22 9,97
jul/i12 8,20 6,00 9,70 1,50 9,03 9,29 10,04
ago/12 8,27 5,91 9,72 1,45 9,09 9,35 9,96
set/12 8,18 6,48 9,77 1,59 8,83 9,26 9,80
out/12 7,73 6,30 9,30 1,57 8,54 8,80 9,26
nov/12 7,75 6,64 9,51 1,76 8,53 8,81 9,36
dez/12 7,69 6,71 9,47 1,78 8,47 8,75 9,25
jan/13 7,99 5,65 9,33 1,34 8,57 9,04 9,29
fev/13 8,43 5,41 9,69 1,26 9,03 9,49 9,93
mar/13 8,62 5,56 9,93 1,31 9,12 9,68 10,20
abr/13 8,38 5,30 9,66 1,28 8,93 9,45 9,95
mai/13 9,13 5,45 10,46 1,33 9,64 10,20 10,70
jun/13 10,24 5,52 11,57 1,33 10,79 11,18 11,75
jul/i13 10,05 5,46 11,39 1,34 10,85 11,10 11,57
ago/13 11,16 5,95 12,46 1,30 11,96 12,21 12,50
set/13 10,85 5,72 12,14 1,29 11,66 11,90 12,15
out/13 11,14 5,54 12,33 1,19 11,95 12,19 12,47
nov/13 11,70 6,00 13,06 1,36 12,39 12,76 13,10
dez/13 11,54 6,12 13,04 1,50 12,48 12,63 12,92
jan/14 12,62 5,80 13,87 1,25 13,56 13,77 14,13
fev/14 11,98 5,88 13,30 1,32 12,94 13,14 13,41
mar/14 12,20 5,91 13,53 1,33 13,15 13,36 13,66
abr/14 12,10 5,80 13,41 1,31 13,07 13,25 13,54
mai/14 11,55 5,75 12,90 1,35 12,51 12,76 12,90
jun/14 11,37 5,76 12,76 1,39 12,34 12,66 12,70
juli14 11,38 5,65 12,66 1,28 12,37 12,59 12,75
ago/14 11,25 5,56 12,42 1,17 12,23 12,25 12,60
set/14 12,23 6,14 13,42 1,19 13,21 13,32 13,70
out/14 12,34 5,99 13,41 1,07 13,30 13,47 13,76
nov/14 12,25 6,11 13,36 1,11 13,21 13,39 13,66
dez/14 12,91 6,17 13,96 1,05 13,87 14,05 14,39
jan/15 12,45 6,28 13,62 1,17 13,39 13,61 13,88
fev/15 12,74 6,43 13,93 1,19 13,69 13,92 14,21
mar/15 13,34 6,69 14,63 1,29 14,29 14,51 14,87
abr/15 13,36 6,41 14,60 1,24 14,32 14,56 14,93
mai/15 13,10 6,52 14,44 1,34 14,06 14,30 14,65
jun/15 13,62 6,90 15,04 1,42 14,58 14,85 15,34
jul/i1s 13,11 6,53 14,51 1,40 14,08 14,35 14,94
ago/15 14,15 6,36 15,36 1,21 15,13 15,40 15,83
set/15 15,82 7,64 17,01 1,19 16,80 17,09 17,69




Centro de Estudos do IBMEC CEMEC - Centro de Estudo de Mercado

de Capitais

Rua Maestro Cardim, 1170 — 102 and. —

Bela Vista

TAXA NOMINAL ESTIMADA - AGREGADO GERAL E POR RATING
DI-Pré(720) IPCA implicito Agregado Geral (rf\édia Spread sobre Agregado Por Rating (%)
(Swap NTN_B e NTN_F ponderada peltinumero DI-Pré(720) AAA A N
PRExDI) de operagoes)

out/15 15,85 7,97 17,04 1,19 16,85 17,16 17,68
nov/15 16,16 7,76 17,23 1,07 17,19 18,00 18,07
dez/15 16,52 8,33 17,77 1,25 17,61 18,45 18,48
jan/16 15,21 8,31 16,94 1,73 16,35 16,86 17,81
fev/16 14,65 8,04 16,84 2,19 15,82 16,32 17,79
mar/16 13,77 6,90 15,74 1,97 14,77 15,46 17,44
abr/16 12,64 6,48 14,85 2,21 13,51 14,37 16,65
mai/16 12,78 6,55 15,02 2,24 13,62 14,56 17,05
jun/16 12,63 6,23 14,84 2,21 13,41 14,38 17,21
jul/i16 12,50 6,23 14,66 2,16 13,31 14,18 16,26
ago/16 12,39 6,33 14,48 2,09 13,13 14,00 16,05
set/16 11,74 6,32 13,90 2,16 12,46 13,46 15,19
out/16 11,63 6,09 13,73 2,10 12,32 13,31 14,94
nov/16 11,60 6,22 13,77 2,17 12,25 13,55 14,43
dez/16 11,06 6,22 13,10 2,04 11,74 12,98 13,85




