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Mercado em Foco

Destaques do més

Copom mantém Selic em 15% e sinaliza corte em marco. Pela quinta vez,
o0 comité optou pela continuidade do atual patamar da Selic na Ultima
reunido de 28/01, com a justificativa de um mercado de trabalho resiliente e
um cendrio de elevada incerteza. No entanto, o ciclo de cortes deverd
comecar a partir da reunido de margo, motivado pelo cdmbio apreciado e
pela projecao inflacionaria que se encontra dentro da meta.

Dolar em queda. Do inicio ao fim de janeiro, o ddlar caiu mais de 5% frente
ao real. A depreciagao da moeda americana também € sentida em outros
paises emergentes, devido as incertezas que rondam a economia
americana, além do baixo nivel de pregos dos ativos em mercados como o
brasileiro. Apesar do ruido politico no final de 2025, o volume de remessas
caracteristico de dezembro foi menor do que o esperado e a perspectiva de
gueda de juros deve contribuir para segurar os investimentos estrangeiros
no pais.

Inflagcdo em dezembro. O IPCA avancou 0,33% m/m, acima da taxa no més
anterior (0,18% m/m), mas abaixo dos patamares registrados no més de
dezembro desde 2018. O acumulado do ano de 2025 foi e 4,26% a/a (-0,57
p.p. vs. 2024), valor abaixo do teto da meta (4,5%) e menor valor desde 2018
(3,75%). O principal grupo em alta no ano de 2025 foi Habitagao (+1,02 p.p.),
devido ao impacto da energia elétrica e maior prevaléncia das bandeiras
tarifarias. Foi seguido de Saude (+0,75 p.p.), Despesas pessoais (+0,6 p.p.) e
Educagdo (+0,37 p.p.). Ja os produtos alimentares se destacam entre as
quedas no ano, com produtos como arroz (-0,2 p.p.) e leite longa-vida (-0,1
P.p.).

Mercado Secundario - Dinamica de Spreads

A segunda quinzena de janeiro foi marcada pela queda nos spreads de
titulos IPCA AAA e AA+, que fecharam 17 bps no periodo e atingiram
patamares proximos aos de out/2025. Essa € uma sinalizacdo de que o
mercado de crédito privado deve continuar forte, a medida em que os
fundos de crédito permanecem com boa liquidez, enquanto as taxas de
juros se mantém em dois digitos até o fim do ano e a incerteza eleitoral atrai
investidores para a renda fixa.

Houve fechamento relevante no setor de siderurgia, influenciado pela
negociagao dos papeis de CSN e Aco Verde. CSN registrou queda em seus
spreads CDI+, mas comportamento misto nos titulos IPCA, que contaram
com redugdo média de 34 bps na ultima quinzena. A companhia anunciou
seu plano de reestruturagdo este més, prevendo foco em setores mais
estaveis como infraestrutura e buscando reducao da alavancagem a partir
da venda de ativos. As siderurgicas vém sendo impactadas pelas
importacdes chinesas, mas podem ser beneficiadas por medidas
antidumping, tais quais a Camara de Comércio Exterior aprovou nesta
quarta-feira (29).
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Safra

No setor de agucar e etanol, os ativos também parecem ter sido amparados pela maior demanda no mercado de
incentivados, mas o destaque negativo estd nos titulos de Raizen. Apds downgrading de rating em dezembro, houve
aumento da percepcao de risco de alavancagem, acompanhado de um ambiente setorial menos favoravel, conforme
nosso ultimo relatdrio (link). Os precos de aguUcar continuam em baixa, devido a alta oferta internacional, enquanto as
vendas de etanol podem ser afetadas pela deterioragao da paridade em relagdo a gasolina.

Por fim, observamos fechamento relevante na emissao da Adubos Araguaia, de 132 bps no més. A alavancagem da
Araguaia reduziu para 2,1x (3T25) e as amortizagdes de 2026 e 2027 geravam um ponto de atengdao em relagao a
liquidez, conforme nosso relatério (link). No Ultimo més, a companhia emitiu um CRA de R$200 milhdes que deve

equalizar sua estrutura de vencimento no curto prazo.

Fonte: BC, IBGE, Ibre e relatério de Macroeconomia do Safra.

Figura 1. Indicadores do Mercado Secundario de Crédito Privado

Indicadores Valor A Quinzena A Mensal A Acumulada 12M
IDA-IPCA 4.696 2,6% 2, 7% 18,6%
IDA-DI 4.519 0,7% 1,4% 15,9%
IRF-M 21.978 1,0% 1,9% 18,0%
Spread IPCA+ Incentivados -40,1 bps -19,8 bps -25,2 bps -69,5 bps
Spread DI+ 0,86 p.p. -0,01 p.p. -0,02 p.p. -0,19 p.p.
Fonte: Anbima e Safra. Ref 29/01/2026
Figura 2. Estratégia de Alocacdo
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Fonte: Anbima e Safra. Ref 28/01/2026
Figura 3. Indicadores de Mercado
Indicadores Ultima Cotagio A Semana A Més A Acumulada 2026
IBOV 183134 4.3% 14,1% 13,7%
S&P 500 6969 0,8% 0,9% 1,8%
uUs 5Y 38% -3 bps 14 bps 7 bps
DI 5 anos 12,7% -37 bps -51 bps -36 bps
NTN-B 28 79% -20 bps -15 bps -9 bps
Cambio (R$) 51897 1,9% 7,4% -4,3%
Brent (US$/bbl) 709 10,6% 14,4% 16,5%
Minério (62% Fe, US$/ton) 1036 0,5% 0,6% -0,3%
Ouro (US$/0z) 53756 7,8% 239% 24.5%
Agucar (Usd/Ib) 14,7 17% -37% 2%
Milho (USd/bu) 4310 1,7% -25% -21%
Soja (USd/bu) 1.072,0 0,8% 0,8% 23%

Fonte: Bloomberg e Safra. Ref 29/01/2025
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Figura 4. Alteracoes de Rating e de Perspectiva

Lista com as principais agdes de rating das ultimas duas semanas. A perspectiva de Brava foi alterada de positiva para
estavel; as perspectivas de Compass e TRSP foram revisadas de estaveis para negativas.

Agéncia Emissor Rating Anterior  Rating Atual Perspectiva
Fitch Rodobens Consércios 09/01/2026 - AA+(bra) Novo Estavel
Fitch Delga 09/01/2026 - BBB-(bra) Novo Estavel
Fitch TECP 09/01/2026 - AAA(bra) Novo Estavel

Moody's Jalles Machado 13/01/2026 AA+.br - Retirado -
Fitch BRK Ambiental 19/01/2026 A+(bra) - Retirado -
Fitch Guararapes 19/01/2026 A+(bra) AA-(bra) i Estavel
S&P Copacol 20/01/2026 - brAA- Novo Estavel
Fitch Grupo Reag 21/01/2026 CCC(bra) CC(bra) ' -
Fitch Grupo Reag 21/01/2026 CC(bra) - Retirado -
S&P CSN 21/01/2026 brAA brAA- i Negativa
Fitch Compass 26/01/2026 AAA(bra) AAA(bra) - Negativa
Fitch TRSP 26/01/2026 AAA(bra) AAA(bra) - Negativa

Moody's Banco da Amazénia 26/01/2026 AA.br AA+.br i Estavel
S&P Brava 27/01/2026 brAA- brAA- - Estavel
S&P Ferrari Agroindustria 28/01/2026 brA+ brAA- i Estavel

Fonte: Agéncias de rating (Fitch, Moody'’s e S&P) e Safra.
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A. Risco Pais - Cambio, Juros e Investimentos

Figura 5. Cimbio Real

Figura 6. Divida Bruta/PIB e Cambio

Variagdo mensal (%) do cambio. Paises em ordem
decrescente. Periodo de referéncia: 30/dezembro a

Comparativo entre o nivel da divida bruta brasileira em
relacao ao PIB e taxa de cambio. Data de referéncia:
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Fonte: Banco Central, Bloomberg e Safra.

Figura 7. CDS

Figura 8. Titulo Publico - NTN-B

Derivativos de crédito que oferecem protegcao de risco
aos compradores contra inadimpléncia. As curvas se
referem ao CDS 5Y.
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Fonte: Banco Central, Bloomberg e Safra.

Figura 9. Investimento Direto no Pais (IDP) e % do PIB

Figura 10. Absorcao de Titulos Publicos e Taxas Médias
Ofertadas

IDP: mede o fluxo de capital estrangeiro direcionado ao
Brasil. E composto por “participacdo no capital” (inclui
reinvestimentos de lucros) e “operag¢des intercompanhia”.
Data de referéncia: nov/25.
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Absorgao: Percentual dos titulos publicos NTN-B que
foram ofertados nos leildes do Tesouro Nacional e
comprados pelos agentes de mercado.
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Fonte: Banco Central, Bloomberg e Safra.
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B. Curvas e indices

Figura 11. IDA - Retorno Acumulado

Figura 12. IMA - Retorno Acumulado

Retorno acumulado a partir da data jan/25. IDA: indice
Debéntures Anbima. IDA-IPCA: debéntures indexadas ao
IPCA. IDA-DI: debéntures indexadas ao CDI.
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Retorno acumulado a partir da data jan/25. IMA: indice
Mercado Anbima. IMA-B: titulos publicos indexados a
inflagdo. IMA-S: titulos publicos atrelados a Selic. IRF-M:
titulos publicos prefixados.
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Fonte: Anbima, Bloomberg e Safra.

Figura 13. Titulos IPCA+ - Evolucdo do Spread (bps)

Figura 14. Titulos DI+ - Evolucdo do Spread (p.p.)

Célculo do spread médio das debéntures, CRAs e CRIs
indexados ao IPCA em relacdo a NTN-B, segmentado por
rating.
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com taxa CDI+.
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Fonte: Anbima, Bloomberg e Safra.

Figura 15. Inflagao Implicita

Figura 16. CDX

Diferencial entre as taxas de juros nominal e real dos
titulos publicos.
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Fonte: Anbima, Bloomberg e Safra.
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C. Crédito Bancario

Figura 17. Concessao de Crédito e Taxas de Emprestimo - Livre e Direcionado

Evolucdo mensal das concessdes de crédito de linhas livres e direcionadas (em R$ bilhdes) e média das taxas de
empréstimo.
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Fonte: BC e Safra.

Figura 18. Estoque de Crédito Bancario - Livre e Direcionado

Evolucado mensal do estoque de crédito direcionado e livre. (em R$ bilhdes)
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Fonte: BC e Safra.

Figura 19. Taxa de Inadimpléncia - Livre e Direcionado

Evolugcao mensal da inadimpléncia nas linhas livres e direcionadas.
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Fonte: BC e Safra.
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Figura 20. Concessao de Crédito Rural - PF e PJ

Evolucdo mensal das concessdes de crédito para PF e PJ (em R$ bilhdes) e média das taxas de empréstimo.
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Fonte: BC e Safra.

Figura 21. Concessao de Crédito Rural - PF e PJ

Evolucado mensal do estoque de crédito para PF e PJ. (em R$ bilhdes)
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Fonte: BC e Safra.

Figura 22. Concessao de Crédito Rural - PF e PJ

Evolugcdo mensal da inadimpléncia nas linhas destinadas a PF e P3J.
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Fonte: BC e Safra.
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D. Visdo Setorial - Crédito Privado: Titulos Indexados ao IPCA
Figura 23. Spread Médio por Setor

Spread sobre a NTN-B de referéncia. A analise se baseia em um conjunto de debéntures incentivadas, CRAs e CRIs
indexados ao IPCA com pregos da Anbima, e com rating entre AAA até A-. Retirou-se as debéntures, CRAs e CRIs
cujas taxas indicativas distorcem o spread médio.

Volume negociado (R$ MM)

Spread médio sobre NTN-B (bps)

Spread Atual A 1quinzena A1més 1 Quinzena
Distribuicdo de Energia -69 -26,0 -447 3193 5.082
Geragdo de Energia -34 -17,6 -29,4 1139 2787
Rodovias -32 -26,7 -38,6 1.401 1.948
Transporte -60 -30,5 -52,4 655 1.383
Tl e Telecomunicagdes 139 19 -1,0 588 1100
Saneamento 3 -15,7 -26,8 551 1.035
Transmissao de Energia -62 -18,5 -33,3 684 1.001
Papel e Celulose -33 -15,8 -20,7 389 540
Oleo e Gas 30 -0,6 -10,2 384 479
Acucar e Etanol 234 5,6 -0,2 317 412
Agricola m -9,9 -16,3 246 401
Mineragao 18 -16,4 -20,0 38 199
Holding 131 -15,1 -24,3 23 136
Proteina Animal 79 -5,6 -8,1 53 86
Terminal Portudrio -37 -16,6 -29]1 59 74
Fonte: Anbima e Safra.
Figure 24. Andlise Spread por Setor
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Fonte: Anbima e Safra.
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Visdo Setorial - Crédito Privado: Titulos Indexados ao CDI

Figura 25. Spread Médio por Setor

Safra

A analise se baseia em um conjunto de debéntures, CRAs e CRIs CDI+, com precos da Anbima,
com rating entre AAA até A-. Retirou-se as debéntures, CRAs e CRIs cujas taxas indicativas distorcem

spread médio.

Spread médio CDI+ (bps)

Volume negociado (R$ MM)

Spread Atual A1 quinzena A1més 1 Quinzena 1Més
Saneamento 13 -1,2 -0,6 1.787 3166
Saude 2,1 2,0 6,5 1.535 2748
Locagao de Veiculos 19 36 1,0 2.523 2.726
Geragao de Energia 0,8 -1,2 -0,1 1152 1.423
Distribui¢do de Energia 0,7 -0,9 -0,9 771 1.288
Rodovias 1,2 -2,6 -1,0 325 689
Varejo 2.2 58 10,4 390 661
Oleo e Gas 1,4 -83 -8,4 485 589
IndUstria 13 1,0 0,9 263 521
Siderurgia 2,5 -36,0 -33,5 139 479
Papel e Celulose 0,7 -2,7 -1,0 257 449
Financeiro 0,7 -1,1 -2,1 103 340
Tl e Telecomunicagdes 2,6 8,1 27,5 191 335
Educacdo 11 24 3,4 195 284
Holding 2,1 116,8 -17,5 214 279
Fonte: Anbima e Safra.
Figure 26. Andlise Spread por Setor
Variagao semanal do spread x duration. Spread sobre CDI+.
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Fonte: Anbima e Safra.
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Declaracoes Gerais

1.

Este relatério foi preparado e distribuido por Safra Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. (“Safra
Corretora”), subsididria do Banco Safra S.A., empresa regulada pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM").

Este relatério tem carater meramente informativo e nao constitui oferta de compra ou de venda de titulos ou
valores mobilidrios ou de instrumentos financeiros de quaisquer espécies ou de participacao em qualquer
estratégia de negociacao. As informacdes expressas neste documento sdo obtidas de fontes publicas disponiveis
até a data da sua elaboracao pela equipe de Andlise da Safra Corretora e sao consideradas seguras.

A Safra Corretora ou quaisquer de suas afiliadas nao garantem, expressa ou implicitamente, a completude,
confiabilidade ou exatidao de tais informacgdes, nem este relatério pretende ser uma base de dados e
informacdes completa ou resumida sobre os titulos ou valores mobilidrios, instrumentos financeiros, mercados
ou produtos aqui referidos.

A Safra Corretora ndo tem obrigagao de atualizar, modificar ou alterar este relatdrio, tampouco tem a obrigagao
de comunicar o leitor deste relatodrio a respeito de tais eventuais atualizagdes, modificagcdes ou alteragdes, salvo
guando deixar de cobrir quaisquer das empresas analisadas neste relatério.

As opinides, estimativas, informacdes e projecdes aqui expressas constituem a opinido do analista no momento
em que emitiu o presente relatério e podem ser alteradas sem qualquer aviso. Precos e disponibilidade dos
instrumentos financeiros sao apenas indicativos e estao sujeitos a alteragdes, independentemente de qualquer
aviso.

Os instrumentos discutidos neste relatério podem nao ser adequados a todos os investidores. Este relatério ndo
considera objetivos de investimento, situagcdo financeira e patrimonial ou interesses particulares de qualquer
investidor. Os investidores devem obter ou realizar uma analise independente, considerando sua situagao
financeira e seus objetivos de investimento antes de tomar uma decisdo de investimento. Investimentos em
titulos e valores mobiliarios envolvem riscos, razdo pela qual ndo ha garantia de rentabilidade ou lucratividade
de qualquer espécie.

Os resultados obtidos com investimento em instrumentos financeiros podem variar, e seu preco ou valor pode
subir ou descer, direta ou indiretamente.

Desempenho passado nao € necessariamente indicativo de resultados futuros. A Safra Corretora ou qualquer
empresa do GCrupo Safra ndo pode ser responsabilizada por danos diretos, indiretos, consequentes,
reivindicagdes, custos, perdas ou despesas decorrentes da decisdao de investimento em titulos e valores
mobilidrios, esteja tal decisao lastreada ou ndo nas recomendagdes expressas neste relatdrio. Os riscos em
investimentos dessa natureza podem implicar, conforme o caso, a perda integral do capital investido ou, ainda,
a necessidade de aporte suplementar de recursos.

Nenhuma parte deste documento podera ser reproduzida, distribuida ou copiada, no todo ou em parte, para
qualquer finalidade, sem o prévio consentimento por escrito da Safra Corretora. Informacdes adicionais relativas
as companhias ora analisadas neste relatdrio poderdo ser prestadas mediante solicitagao.

Declaracdes do Analista

1.

O(s) analista(s) responsavel(is) pela elaboracao do presente relatdrio declara(m) que as opinides expressas neste
relatério refletem Unica e exclusivamente sua opinido pessoal a respeito de todos os emissores e valores
mobiliarios aqui analisados e que este relatério foi produzido de forma independente e autdnoma, inclusive em
relacdo a Safra Corretora e/ou ao Banco Safra. Considerando que as opinides pessoais dos analistas de
investimentos podem divergir, a Safra Corretora e/ou o Banco Safra e/ou quaisquer de suas afiliadas podem ter
publicado ou vir a publicar outros relatérios que cheguem a conclusdes diferentes das aqui contidas.

A remuneracgdo do(s) analista(s) de valores mobilidrios é baseada na receita total da Safra Corretora, sendo parte
desta proveniente das atividades relacionadas ao banco de investimento. Desta forma, assim como a
remuneracao de todos os colaboradores da Safra Corretora, de suas subsidiarias e afiliadas, a remuneracao dos
analistas é impactada pela rentabilidade global dessas empresas e pode estar indiretamente relacionada a este
relatério. No entanto, o(s) analista(s) responsavel(is) por este relatdrio declara(m) que nenhuma parte de sua
remuneracgao esteve, esta ou estara direta ou indiretamente relacionada a qualquer recomendagao ou opiniao
especifica contida aqui ou vinculada a precificagao de quaisquer dos ativos aqui discutidos.
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Declaragodes adicionais

Analista 1 2 3 4
Yuri Machado

Roberto Felize

1. O(s) analista(s) de valores mobiliarios envolvido(s) na preparagao deste relatdrio possui(em) vinculo com pessoa
natural que trabalha para os emissores mencionados no relatdrio.

2. Of(a) cobnjuge ou parceiro(a) do(s) analista(s) de valores mobilidrios detém, direta ou indiretamente, por conta
prépria ou de terceiros, titulos ou valores mobilidrios objeto do relatério.

3. O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seu(sua) cdnjuge ou companheiro(a) estdo direta ou indiretamente
envolvidos na aquisicao, alienacdo ou intermediacao dos valores mobiliarios discutidos neste relatdrio.

4. O(s) analista(s) de valores mobilidrios, seu(sua) respectivo(a) conjuge ou companheiro(a) possui, direta ou
indiretamente, qualquer interesse financeiro em relacdo aos emitentes dos valores mobilidrios analisados.

INFORMAGOES IMPORTANTES SOBRE O SAFRA

A Safra Corretora, suas controladas, seus controladores ou suas sociedades sob controle comum declaram que
tém interesses financeiros efou comerciais relevantes efou recebem remuneracio por servicos prestados as
empresas ou aos fundos:

Agropecuaria Maggi Ltda., Alfa Holdings S.A., Alianza Trust Renda Imobiliaria FIl - 7% Emissao, Amaggi Exportagao e
Importagao Ltda., Ambiental Metrosul Concessionaria de Saneamento SPE S.A, Antdnio Venancio da Silva
Empreendimentos Imobiliarios Ltda., Armarinhos Fernando Ltda., Artemis Fll - 2° Emissdo, ARX Dover Recebiveis FlI -
3% Emissao, Atacadao S.A.,, AZ Quest Panorama Log FIl - 2% Emissao, B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcdo, Banco Alfa de
Investimento S.A., Banco CNH Industrial Capital S.A., Banco GM S.A., Bocaina Infra FIC FI Infra RF CP - 5 Emissao, BPG
Av Mofarrej Empreendimentos e Participag¢des S.A., BRF S.A., BRZ Infra FIC FI - 1* Emissao, Banco BTG Pactual, Caixa
Seguridade Participagdes S.A., Cantu Store S.A., Carrefour Comércio e Industria Ltda. , CashMe S.A.,, CCR AutoBan,
Cemig Distribuicao S.A.,, Centrais Elétricas Brasileiras S.A. - Eletrobras, Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A., Cereal
Comércio Exportacao e Representagcao Agropecuaria S.A,, Cerradinho Bioenergia S.A., Cimed & CO. S.A,, Cloudwalk
Instituicdo de Pagamento e Servicos Ltda., Companhia Catarinense de Aguas e Saneamento - CASAN, Companhia de
Saneamento Basico de Sao Paulo - SABESP, Companhia de Saneamento de Minas Gerais, Companhia de Transmissao
de Energia Elétrica Paulista - CTEEP, Companhia Hidro Elétrica Sao Francisco, Companhia Pernambucana de Gas -
COPERGAS, Companhia Riograndense de Saneamento, Concessionaria do VLT Carioca S.A. Consércio Alfa de
Administragao S.A., Construtora Baggio Ltda., Cooperativa Regional de Cafeicultores em Guaxupé Ltda. Cooxupé,
Copel Distribuicdo S.A., Copel Geragdo e Transmissdo S.A., Copérnico Comercializadora de Energia Ltda., Copérnico
Energias Renovaveis S.A., Cordeiro Fios e Cabos Elétricos Ltda., Companhia Piratininga de Forga e LuzS.A,, CPV Energia
FIl Responsabilidade Limitada - 2% Emissao, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., Cury Construtora e Incorporadora S.A.,,
Cyrela Brazil Realty S.A., Cyrela Crédito Fundo de Investimento Imobilidrio, Diagndsticos da América S.A., Direcional
Engenharia S.A,, EDP Sao Paulo Distribuicdo de Energia S.A., Eletronorte, Eletrozema S.A., Empresa Brasileira de
Loteamentos Ltda. - EMBRALOT, Energisa S.A., Engie Brasil Energia S.A.,, Equatorial Para Distribuidora de Energia S.A,,
Equatorial Participagdes e Investimentos IV S.A., ETF Buena Vista Neos Bitcoin High Income - 1 Emissao, ETF Il Buena
Vista, ETF Investo Bitcoin, ETF Investo Renda Fixa, ETF QR CME CF Solana Dollar Reference Rate, Eucatex IndUstria e
Comércio Ltda., Exes Fll - 4 Emissao, Fazenda Pioneira Empreendimentos Agricolas S.A., Fll Capitania Shoppings - 4°
Emissao, Fll Invista Brazilian Business Park - 27 Emissao, FIl REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis - 1° Emissao,
Financeira Alfa S.A., Forma Certa Solucdes Graficas Ltda., Frigol S.A., GDM Genética S.A., Gestora de Inteligéncia de
Crédito S.A., GLP Capital Partners Gestao de Recursos e Administragdao Imobiliaria Ltda., Grupo Cereal S.A., Guardian
Real Estate Fll - 6 Emissao, Hashdex Momentum ETF, Hedge Brasil Logistico Industrial - 52 Emissdo, Hedge Recebiveis
- 6% Emissao, HSI Malls Fll - 4° Emissao, Huma Capital Ltda., Icatu Vanguarda GRU Logistico FIl - 17 emissao, Iguatemi
Empresa de Shopping Centers S.A,, In-Haus Servicos Industriais e Logistica S.A., Inter Amerra Fiagro Imobiliario - 2°
Emissao, Inter Infra FIC Renda Fixa - 3® Emissao, Inter Oportunidade Imobiliaria Fll - 1* Emissdo, JBS S.A., JHSF
Participagdes S.A,, JiveMaua Bossanova FIC Fl-Infra - 1° Emissdo, JS Crédito Estruturado, Kinea Agro Income USD
FIAGRO - 1? Emissdo, Kinea Rendimentos Imobilidrios - 117 Emissdo, Kinea Securities Fll - 52 Emissao, Lar Cooperativa
Agroindustrial, Lavwvi Empreendimentos Imobiliarios S.A,, Life Capital Partners Fll - 6 Emissao, Localiza Rent a Car S.A,,
Log Commercial Properties e Participagdes S.A,, LOGCP Inter FIl - 4% Emissdo, Lojas Belian Moda Ltda., Lucca
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Incorporacdes e Participacdes S.A., Maha Energy Finance SARL, Manati Capital Hedge Fund Fll - 5 Emissao, Marfrig
Global Foods S.A., Maxi Renda FlI - 10° Emissao, Melnick Desenvolvimento Imobiliario S.A., Minas Mineragao Ltda. ,
Moura Dubeux Engenharia e Empreendimentos Ltda., MRS Logistica S.A., MRV Engenharia e Participagdes S.A,,
Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Navi Infra FIP |E - 17 Emissao, Nex Crédito Fiagro Imobiliario - 2* Emissao,
Nortis Incorporadora e Construtora S.A.,, Open K Ativos e Recebiveis Imobiliarios FIl - 7% Emissao, Oryx Bonds
Conversiveis EUA ETF, Parsan S.A., Parshop Participacdes Ltda., Patria Crédito Infra Renda FIC FI- Infra - 1 Emissao,
Patria Recebiveis Imobiliarios FIl - 10 Emissao, Patria Renda Urbana Fll RL Unica - 5 Emissao, Paulista Praia Hotel S.A,,
Petrdéleo Brasileiro S.A., Plano & Plano Desenvolvimento Imbiliario S.A., Prati, Donaduzzi & Cia Ltda., Quartzo Real Estate
Development Mult FIl - 1* Emissao, RB Capital Infraestrutura FIC Fl-Infra - 12 Emissdo, RB Investimentos Multiestratégia
- 1* Emissao, Rec Master CRI Fll - 1° Emissao, REC Multiestratégia Fundo de Investimento Imobiliario - 17 Emissao, RIFF
FIC FI - Infra - 1* emissao, Rio Bravo ESG IS FIC FI Infra RF CP - 3% Emissao, Rojemac Importagao e Exportagao Ltda,,
Santos Brasil Participagdes S.A., Sao Martinho S.A,, Seara Alimentos LTDA, Sendas Distribuidora S.A., SLC Agricola S.A,,
SLC Maquinas Ltda., Smart Real Estate Fll - 2 Emissao, Sociedade Beneficiente Israelita Brasileira Hospital Albert
Einstein, Sparta FIAGRO - 3% Emissao, Sparta Fiagro - 4 Emissao, Sparta Infra CDI FI FIC Infra - 57 Emissao, Suno
Energias Limpas - 37 Emissao, Transmissora Alianca de Energia Elétrica S.A. - TAESA, Tanac S.A., Tenax RFA Incentivado
- 17 Emissao, TG Renda Urbana FIl - 1* Emissao, Tigre S.A. Participac¢des, TJIK Renda Imobiliaria FlI - 2% Emissao, TRX
Hedge Fund FII - 17 Emissao, TRX Real Estate FIl - 11 Emissao, Union Agro S.A., Usina Vale do Tijuco, V.Tal - Rede Neutra
de Telecomunicacoes S.A,, Vale S.A., Valora CRI CDI FIl - 8% Emissao, Valora CRI CDI Fll - 9% Emissao, Valora Debéntures
INC FIC Fl-Infra - 1* Emissao, Vectis Gestao de Recursos Ltda., Vectis Securities Fll - 1* Emissao, Vera Cruz Agropecuaria
Ltda., Vera Cruz CRI Residencial High Grade - 1* Emissao, Viacdo Piracicabana S.A., WHG Real Estate - 3* Emissao, YVY
Capital FIC Infra RF - 17 Emissao, Zagros Multiestratégia Fll - 2* Emissao.
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