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Entre os dias 27 e 29 de abril, spread médio do IDA chegou a alcancar 1,12%, o maior patamar registrado
neste ano

Apds uma oscilacdo mais intensa por algumas semanas, o spread das debéntures negociadas no
mercado secunddrio voltou a estabilizar em maio - e ja chega a ceder, em alguns casos, segundo
dados da Anbima (Associagcao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais). O
spread mede a taxa de juros adicional oferecida nas debéntures em relacdo a remuneracao de
titulos publicos de prazo e caracteristicas equivalentes.

A anélise considera o spread médio do IDA (indice de Debéntures Anbima), que chegou a alcancar
1,12% entre os dias 27 e 29 de abril, o maior patamar registrado neste ano. A alta arrefeceu nos
primeiros dias de maio e o spread terminou o més em 1%, nivel equivalente ao do dia 6 de abril.

O movimento dos spreads nao foi homogéneo, apresentando variacdes de acordo com as
caracteristicas das diferentes debéntures. Nos papéis com remuneracao atrelada ao CDI, reunidos
no IDA-DI, o movimento foi menos intenso e mais rapido, como mostra o grafico. O pico aconteceu
nos dias 14 e 15 de abril e foi seguido de uma acomodacao.

J& nos titulos que remuneram pelo IPCA, que compdem o IDA-IPCA, e, especificamente nas
debéntures de infraestrutura, a alta foi mais intensa e a reversdo estd tomando mais tempo, como
indica o gréfico.

“E um movimento esperado, j4 que os investimentos em debéntures IPCA tém
expectativa de prazo mais longo quando comparados aos atrelados ao CDI. Por essa
caracteristica, sao titulos com precos mais sensiveis as mudancas das condicoes de
mercado e das perspectivas econdomicas”, afirma Leonardo Medina, gerente de Precos e
indices da Anbima.

A disparada a partir de marco chamou a atencao porque o mercado vivia uma situacao oposta
desde o segundo semestre do ano passado: spreads em niveis historicamente baixos.

O fendbmeno veio na esteira da publicacdo da Medida Proviséria 1.303 em junho de 2025, que
previa cobrar 5% de Imposto de Renda sobre os rendimentos de titulos isentos. Os investidores
interessados passaram a demandar volume crescente de debéntures incentivadas antes das
eventuais mudancas.

As empresas responderam com um volume inédito de emissées, com remuneracao cada vez
menor. O volume captado com debéntures com beneficio fiscal no quarto trimestre de 2025 somou
R$ 175 bilhdes, o maior da série histdrica da Anbima, iniciada em 2012.

Com o fim do prazo para a votacao da MP no Congresso, em outubro, a proposta de tributacao nao
avancou e a urgéncia para comprar as debéntures incentivadas arrefeceu, mas as taxas de
negociacao permaneceram baixas. Os spreads foram tao comprimidos que chegaram ao campo
negativo, com os papéis oferecendo juros abaixo dos titulos publicos equivalentes.

O IDA-IPCA Infraestrutura, por exemplo, manteve spread médio abaixo de zero praticamente o
tempo todo entre agosto de 2025 e marco deste ano, chegando a alcancar a marca histérica de
-0,50% em outubro de 2025.

Segundo Medina, ja existia uma expectativa de que houvesse correcao nos spreads que
rondavam o campo negativo, especialmente diante de uma série de novas variaveis que
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se apresentaram ao longo do primeiro trimestre do ano.
MEDIAS HISTORICAS

O inicio do conflito entre Estados Unidos e Ira, em fevereiro, e uma sequéncia de recuperacoes
extrajudiciais de empresas locais, a partir de marco, provocaram um aumento na aversao ao risco.
No mercado de crédito, isso se traduziu em um aumento de taxas e spread.

Como o mercado vinha de um periodo de spread negativo, o efeito de comparacdo pareceu grande.
Em relacdo as médias histéricas, no entanto, a amplitude do movimento se revela menor.

O spread médio do IDA-DI nos ultimos 12 meses foi de 1,36%, uma distancia de 0,35 ponto
percentual para o pico registrado em 14 e 15 de abril. No IDA-IPCA, o spread médio foi de 0,07%
em 12 meses, uma diferenca de 0,49 ponto percentual em relacao ao patamar mais alto deste ano,
atingido em 22 de maio.

Em comparacao com outros momentos de volatilidade do mercado de crédito, o movimento foi
menos intenso. Em 2023, por exemplo, o spread do IDA-DI saltou de uma média de 1,53% nos seis
meses anteriores a recuperacao judicial das Lojas Americanas para 2,66% no auge da crise, em
fevereiro de 2023, contabilizando mais de um ponto percentual de diferenca.

>>> CONFIRA OS DADOS NO ANBIMA DATA

O ANBIMA Data, a plataforma gratuita de dados da ANBIMA, disponibiliza varias informacdes sobre
debéntures.

Os dados de precificacdo no mercado secunddrio podem ser consultados na aba “Datasets” no
quadro “Debéntures - Precificacao Anbima". Basta clicar no botao Acessar dataset.

Além das taxas de compra, venda e indicativa, dos precos unitarios, da duration e outras
informacdes apuradas diariamente durante o processo de precificacao realizado pela Anbima,
também estdo disponiveis os spreads dos papéis, listados na coluna “Z-spread”.

No caso de debéntures incentivadas, que sdo isentas de Imposto de Renda, o Z-spread j& considera
a equivaléncia (gross-up) em relacao as debéntures corporativas, que sao tributadas. Na coluna
“Spread incentivados s/ gross-up”, estao listadas as taxas de spread sem o calculo da equivaléncia.
E possivel utilizar os filtros no menu a esquerda para fazer selecdes especificas. Os dados estdo
disponiveis para os ultimos cinco dias Uteis gratuitamente. J& no ANBIMA Feed, API gratuita para
associados, é possivel acessar os spreads histéricos desde setembro de 2025.

Também esta disponivel no ANBIMA Data a Calculadora de Debéntures, que permite fazer
simulacdes das taxas e dos precos desses papéis. Para utiliza-la, basta buscar pelo nome ou cédigo
do ativo, incluir os parametros de célculo (data, liquidacdo e quantidade de papéis) e adicionar o
preco ou a taxa desejada. O sistema calculard a taxa (se for indicado o preco) ou o preco (se for
indicada a taxa), além do valor financeiro da operacdo, a duracao e o fluxo de pagamento.

O ANBIMA Data possui ainda dados detalhados sobre as ofertas de debéntures, que ficam na aba
“Publicacdes” no item “Mercado de Capitais”. Ali, basta acessar o Boletim de mercado de capitais e
escolher o reporte mais recente. Para chegar aos dados sobre debéntures, cligue em “Renda Fixa”
e depois em “Debéntures”. E possivel realizar o download dos dados completos em formato Excel
ou fazer andlises no dashboard diretamente na tela.

Fonte: Anbima, em 05.06.2026.
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https://data.anbima.com.br/datasets/data-debentures-precificacao-anbima
https://data.anbima.com.br/ferramentas/calculadora
https://data.anbima.com.br/publicacoes/boletim-de-mercado-de-capitais
https://www.anbima.com.br/
http://www.tcpdf.org

