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Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informacdes macroeconémicas para o
més de novembro de 2024, na intencdo de ajuda-los na tomada de decisdo e acompanhamento
da carteira de investimentos.

As informacGes contidas neste documento se destinam somente a orientacdo de carater geral e
fornecimento de informacdes sobre o tema de interesse. Nossos estudos sdo baseados em
informacdGes disponiveis ao publico, consideradas confidveis na data de publicacdo. Dado que as
opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancas. Nossos relatdrios ndo
representam oferta de negociacdo de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

O presente relatdrio apresenta todas as informacdes e indices disponiveis até o ultimo dia util do
més de referéncia, sendo disponibilizado em 08.11.2024.

Ndo é permitido a divulgacdo e a utilizacdo deste e de seu respectivo conteido por pessoas ndo
autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

Permanecemos a disposicdo para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessarios e muito
obrigado,

Equipe LDB Empresas.
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“Cuidado com as pequenas despesas. Um pequeno vazamento afundara um grande navio.”
-Benjamin Franklin-

1. COMENTARIO DO MES:
MERCADOS INTERNACIONAIS

Em outubro, o cenario internacional apresentou um ambiente mais desafiador, apresentando
uma reprecificacdo no ritmo de reducdo de juros americanos e consequente aumento da curva
de juros, o que gerou um impacto negativo sobre os ativos de risco. Além disso, a eleicdo
americana foi o tema de atencdo no mercado.

Nos EUA, os dados de atividade seguem sélidos, com particular bom desempenho do consumo
das familias, demonstrando assim sinais de uma economia ainda aquecida. O que, por sua vez,
gerou um aumento nas curva de juros. Além disso, houve a reprecificacdo da expectativa do
ritmo de reducdo de juros. Diante desse cenario, os membros do FED adotaram um tom mais
cauteloso. Além disso, a diminuicdo da intensidade de corte de juros foi confirmada com a
decisdo de tomada no inicio de novembro, o qual foi promovido uma reducdo de 0,25%.

As eleicOes americanas trouxeram volatilidade aos mercados, a medida que as pesquisas
mostraram um desempenho progressivamente melhor do candidato republicano. Dessa forma,
aumentando a probabilidade do Executivo e Legislativo seriam controlados pelo mesmo partido.
Neste cendrio, a adocdo de politicas de tarifas protecionistas, aumento de tarifas comerciais,
reducdo de impostos e restricdo a imigracdo se torna mais provavel.

Na Zona do Euro, o Banco Central cortou novamente a taxa de juros em 0,25% e destacou que as
proximas decisdes serdo tomadas com base nas informacgdes disponiveis em cada reunido. Por
sua vez, os dados de inflacdo de servicos ainda permanecem em patamares elevados.

Na China, dados preliminares mostram alguma recuperacdo da atividade apds os estimulos
anunciados. Entretanto, ainda ha a necessidade de incentivos fiscais para complementarem o
pacote monetdrio anunciado em setembro.

Assim, no més de outubro de 2024, os principais indices de a¢des globais encerraram o més em
territorio negativo, o MSCI ACWI e S&P 500, respectivamente, renderam cerca de -2,29% e
-0,99%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance dos indices
estrangeiros. Observando no acumulado nos ultimos 12 meses, esses indices apresentam
retornos de +30,73% e +36,04%, respectivamente.

Considerando esses mesmos indices, mas, agora contando com variacdo cambial, o MSCI ACWI e
o S&P 500, respectivamente, valorizaram +3,63% e +5,00%, devido a valorizacdao do Délar frente
ao Real. Assim, acumulam retornos de +49,35 e +55,42% nos ultimos 12 meses.
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Localmente, as curvas de juros apresentaram alta, refletindo parte do movimento observado no
mercado internacional e principalmente o aumento do risco fiscal, o qual foi o tema de foco ao
longo do més, consequentemente o Ibovespa apresentou queda no més.

Em relacdo a politica fiscal, as discussdes voltaram a se intensificar com questionamentos sobre
a viabilidade futura do arcabouco fiscal. A deterioracdo do sentimento fiscal e seu impacto nos
precos dos ativos levaram autoridades a mencionar um novo pacote de ajuste focado na
contencdo de gastos, ainda sem detalhes concretos. Dessa forma, até o anuncio deste pacote, os
ativos domésticos estdo sujeitos a especulacdes e flutuacdes dos mercados globais.

Os dados econémicos recentes indicam um bom crescimento, mas menos intenso do que antes.
A taxa de desemprego caiu, apesar de salarios mais fracos. A inflagdo piorou nos nucleos, com
servicos e bens industriais subindo.

O cambio, por sua vez, continua sendo preocupante em um cenario em que a politica monetaria
norte-americana dificulta o desempenho das moedas em relacdo ao délar e o real pressionado
pela falta de confianca do mercado na politica fiscal nacional.

Neste cendrio, no inicio de novembro, conforme expectativas do mercado, o Copom acelerou o
ritmo de aperto monetario com a elevacdo da taxa selic em 0,50%. Além disso, destacou o
ambiente externo desafiador, a atividade econdmica mais forte que o esperado e o risco fiscal.

Aqui, somente a titulo de exemplo da “Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETTJ” para o IPCA,
estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 01.11.2024, e apresentada no item 3
deste relatorio como “Taxa de Juros Real”, a taxa de juros real com vencimento para 10 anos
apresentava taxa de retorno estimada em 6,81% a.a., continuando acima da taxa maxima
pré-fixada de 5,10% limitada pela SPREV para o ano de 2024.

O Ibovespa fechou o més com performance negativa, seguindo na mesma direcdo observada nos
indices globais. Apresentando a performance de -1,60% no més. Dessa forma, o Ibovespa possui
um comportamento negativo de -3,33% no ano, enquanto, nos ultimos 12 meses acumulou a
performance positiva de +14,64%.

Mediante a todo esse cenario exposto acima e em linha com o ultimo relatério disponibilizado,
tentando elucidar muitos questionamentos recebidos acerca dos prémios trazidos pelas NTNB-s
atualmente, a estratégia de compra direta de NTN-Bs, respaldada por um estudo de ALM, pode
auxiliar na “ancoragem de rentabilidade” ainda acima da meta atuarial dos RPPS. Tal estratégia,
em especial para carregamento até o vencimento, pode contribuir proporcionalmente para a
reducdo da volatilidade global da carteira de investimentos do RPPS, devido ao beneficio da

“marcacdo na curva” do preco desse ativo.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br 3



wLDB

CONSULTORIA

2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

2024 2025

Agregado Haa Ha1 IMjeCc'mm. Resp. s‘dias Resp. Haa Ha1 Hojecom" Resp. sldias Resp.

| * e ut.ls EEld | * - I‘teis Rl

IPCA (variagao %) 4,38 455 459 A (5 151 460 109 397 400 403 A (3) 149 4,07 108
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 3,00 308 310 A (4 112 310 64 193 193 193 = (4) 108 197 63
Cambio (R$/US$) 5,40 545 550 A (3) 124 5,60 71 5,39 540 543 A (1) 123 5,50 71
Selic (% a.a) 1,75 1175 11,75 = (5) 143 11,75 91 10,75 11,25 11,50 A (1) 140 11,75 90
IGP-M (variacao %) 3,98 457 535 A (9) 81 550 52 3,96 393 400 A (2 79 3% 52
IPCA Administrados (variacao %) 4,79 508 506 v (1) 97 506 77 3,80 370 382 A (1) 9% 384 77
Conta corrente (USS$ bilhdes) -42,00 -43,25 -4580 V (1) 33 4970 20 -44,50 -45,00 -46,00 V (1) 30 -4795 18
Balanga comercial (US$ bilhdes) 8005 77,95 71,718 v (5) 31 7430 19 7619 76,80 7650 v (1) 25 7480 15
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) 70,50 72,00 7200 = (2) 29 70,50 19 7300 7400 7378 V (1) 26 74,00 16
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 63,50 6350 6350 = (7) 28 6350 14 66,50 66,68 6666 V (1) 28 6657 14
Resultado primério (% do PIB) -060 -060 -060 = (9 46 -060 27 073 -070 -070 = (2) 45 070 26
Resultado nominal (% do PIB) 21,76 -1,70 -7160 A (3) 28 -178 15 730 7,15 <720 V(1) 27 -105 14

Relatdrio Focus de 01.11.2024. Fonte: https.//www.bcb.gov.br/publicacoes/focus
2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques para o final de 2024, o ultimo Boletim Focus apresentou expectativas estaveis
para a taxa Selic e elevadas para a inflagdo, Cambio e PIB.

Inflagdo (IPCA): Para o final de 2024 a expectativa foi elevada para 4,59%. Seguindo na mesma
direcdo, para o final de 2025, a expectativa aumentou para 4,03%.

SELIC: Para o final de 2024 as expectativas, em relacdo a taxa Selic, ficaram estaveis em 11,75%.
J4, para o final de 2025 as expectativas aumentaram para 11,50%.

PIB: A expectativa para o final de 2024, em relacdo ao PIB, elevou-se para 3,10%. Entretanto,
para o final de 2025, a expectativa permaneceu estavel em 1,93%.

Cambio (Délar/ Real): Para o final de 2024 a expectativa aumentou para RS 5,50. J4 para o final
de 2025, em relacdo ao ultimo relatdrio, a expectativa elevou para RS 5,43.
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3. CURVA DE JUROS E INFLAGAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 01.11.2024,
estima uma taxa real de juros de 6,81% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real
Curva de Juros Real
Ano ica: 9.00%
out/24 Nov/24 o

1 6.28% 6.36% o

2 6.76% 7.07% MR i—

3 6.77% 7.11% soe

4 6.72% 7.08% oo

5 6.66% 6.98% oo

6 6.61% 6.93% o

7 6.56% 6.89% 200

8 6.53% 6.86% Loo%

9 6.50% 6.83% oE a4 5 . 2 s s -

10 6.48% 6.81%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia out/24 divulgada em 04.10.2024 e referéncia nov/24 divulgada em 01.11.2024.

Taxa de Inflagao Implicita: A curva de inflagao implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
01.11.2024, estima uma taxa de inflagdo maxima de 5,71% a.a. para 10 anos.

Curva de Inflagio Implicita
Taxa* Curva de Inflagdo Implicita

Atig Out/24 Nov/24 6.00%

: 4 5.53% 6.08% \_/——- N S

2 5.29% 5.75% i

3 5.29% 5.77% \__———-——"""f

4 5.35% 5.84% _

5 5.40% 5.88%

6 5.43% 5.88%

7 5.44% 5.86% e

8 5.43% 5.82%

9 5.40% 5.77% oo 2 s . s s 7

10 5.37% 5.71%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia out/24 divulgada em 04.10.2024 e referéncia nov/24 divulgada em 01.11.2024.

Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em
01.11.2024, estima uma taxa prefixada de juros de 12,92% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Pré
Taxa* Curva de Juros Prefixado
AnO 14.00%
out/24 Nov/24 ;
13.00% —
1 12.15% 12.82% ook ——
2 12.40% 13.23% s
3 12.42% 13.30% 9.00%
4 12.43% 13.30% 2
5 12.42% 13.27% 6.00%
6 12.40% 13.21% s
7 12.36% 13.15% 3.00%
2.00%
8 12.31% 13.07% L00%
9 12.25% 12.99% i N 5 3 P = . 5
10 12.19% 12.92%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia out/24 divulgada em 04.10.2024 e referéncia nov/24 divulgada em 01.11.2024.
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4. INDICADORES

indices Financeiros

— 2028 2024 No ano | Acumulado
- novembro |dezembro| janeiro |fevereiro| margo ‘ abril | maio I junho I julho | agosto }setembro| outubro (2024) | 12 meses
Renda Fixa
IMA-S 0.91% 0.92% | 0.99% | 0.82% | 0.86% | 0.90% | 0.83% | 0.81% | 0.94% | 0.90% | 0.87% | 0.98% | 9.26% | 11.27%
CDI 0.92% 0.90% | 0.97% | 0.80% | 0.83% | 0.89% | 0.83% | 0.79% | 0.91% | 0.87% | 0.83% | 0.93% | 8.99% | 10.98%
IRF-M 1 1.00% 0.91% | 0.83% | 0.76% | 0.84% | 0.58% | 0.78% | 0.63% | 0.94% | 0.77% | 0.82% | 0.84% | 8.08% | 10.15%
IMA-B5 1.80% 1.46% | 0.68% | 0.59% | 0.77% | -0.20% | 1.05% | 0.39% | 0.91% | 0.59% | 0.40% | 0.74% | 6.08% 9.57%
IDKA IPCA 2A 1.83% 1.45% | 0.81% | 0.42% | 0.99% | -0.29% | 1.07% | 0.18% | 0.75% | 0.60% | 0.39% | 0.81% | 5.86% 9.37%
IMA-GERAL 1.84% 1.63% | 0.47% | 0.64% | 0.52% | -0.22% | 0.95% | 0.05% | 1.36% | 0.79% | 0.34% | 0.38% | 5.39% 9.08%
IRF-M 2.47% 1.48% | 0.67% | 0.46% | 0.54% | -0.52% | 0.66% | -0.29% | 1.34% | 0.66% | 0.34% | 0.21% | 4.12% 8.27%
IRF-M 1+ 3.14% 1.73% | 0.60% | 0.34% | 0.43% | -1.02% | 0.60% | -0.72% | 1.55% | 0.60% | 0.11% | -0.14% | 2.35% 7.39%
IMA-B 2.62% 2.75% | -0.45% | 0.55% | 0.08% | -1.61% | 1.33% | -0.97% | 2.09% | 0.52% | -0.67% | -0.65% | 0.16% 5.62%
IMA-B5+ 3.39% 3.94% | -1.47% | 0.51% | -0.55% | -2.91% | 1.59% | -2.25% | 3.24% | 0.77% | -1.42% | -1.66% | -4.23% 2.92%
IDKA IPCA 20A 4.68% 6.58% | -3.34% | 0.22% | -1.51% | -4.90% | 2.01% | -5.03% | 6.19% | 0.42% | -3.07% | -4.24% |-13.00%| -2.93%
Renda Variavel
IDIV 10.70% | 6.90% | -3.51% | 0.91% | -1.20% | -0.56% | -0.99% | 1.99% | 1.89% | 6.69% | -0.72% | -1.72% | 2.45% | 21.24%
IBRX - 50 12.01% | 5.31% | -4.15% | 0.91% | -0.81% | -0.62% | -3.11% | 1.63% | 3.15% | 6.51% | -3.26% | -1.49% | -1.71% | 15.95%
IBrX - 100 12.38% | 5.48% | -4.51% | 0.96% | -0.73% | -1.34% | -3.18% | 1.51% | 2.90% | 6.60% | -2.97% | -1.53% | -2.74% | 15.29%
IVBX-2 14.44% | 5.31% | -4.91% | 2.30% | 1.50% | -5.81% | -3.66% | 2.23% | 4.28% | 5.09% | -4.07% | -1.17% | -4.83% | 14.70%
Ibovespa 12.54% | 5.38% | -4.79% | 0.99% | -0.71% | -1.70% | -3.04% | 1.48% | 3.02% | 6.54% | -3.08% | -1.60% | -3.33% | 14.64%
ISE 15.06% | 6.04% | -4.96% | 1.99% | 1.21% | -6.02% | -3.61% | 1.10% | 2.83% | 5.99% | -2.62% | -2.48% | -6.99% | 13.48%
SMLL 12.46% | 7.05% | -6.55% | 0.47% | 2.15% | -7.76% | -3.38% | -0.39% | 1.49% | 4.51% | -4.41% | -1.37% |-14.85%| 2.51%
IFIX 0.66% 4.25% | 0.67% | 0.79% | 1.43% | -0.77% | 0.02% | -1.04% | 0.52% | 0.86% | -2.58% | -3.06% | -3.22% 1.56%

Investimentos no Exterior

Global BDRX 6.46% 2.84% | 4.78% | 6.30% | 4.04% | 0.57% | 7.32% | 12.79% | 0.29% | 0.55% | -0.21% | 6.02% |50.50% | 64.77%
S&P 500 6.29% 2.43% | 3.94% | 5.80% | 3.37% | -0.79% | 6.22% | 9.73% | 3.01% | 2.18% | -1.73% | 5.00% |42.76% | 55.42%
MSCI ACWI 6.44% 2.70% | 2.86% | 4.79% | 3.14% | 0.00% | 5.22% | 8.28% | 3.40% | 2.29% | -1.59% | 3.63% |36.63% | 49.35%

S&P 500 (M. Orig.) 8.92% 4.42% | 1.59% | 5.17% | 3.10% | -4.16% | 4.80% | 3.47% | 1.13% | 2.28% | 2.02% | -0.99% | 19.62% | 36.04%
MSCI ACWI (M.Orig.)| 9.07% 4.70% | 0.53% | 4.17% | 2.88% | -3.39% | 3.82% | 2.10% | 1.51% | 2.40% | 2.17% | -2.29% | 14.49% | 30.73%

ndices Econémicos

-

DOLAR -2.41% | -1.91% | 2.32% | 0.60% | 0.26% | 3.51% | 1.35% | 6.05% | 1.86% | -0.10% | -3.68% | 6.05% |19.35% | 14.24%
SELIC 0.92% 0.90% | 0.97% | 0.80% | 0.83% | 0.89% | 0.83% | 0.79% | 0.91% | 0.87% | 0.83% | 0.93% | 8.99% | 10.98%
IGP-M 0.59% 0.74% | 0.07% | -0.52% | -0.47% | 0.31% | 0.89% | 0.81% | 0.61% | 0.29% | 0.62% | 1.52% | 4.20% 5.59%
IPCA 0.28% 0.56% | 0.42% | 0.83% | 0.16% | 0.38% | 0.46% | 0.21% | 0.38% | -0.02% | 0.44% | 0.56% | 3.88% 4.76%
INPC 0.10% 0.55% | 0.57% | 0.81% | 0.19% | 0.37% | 0.46% | 0.25% | 0.26% | -0.14% | 0.48% | 0.61% | 3.92% 4.60%
Meta Atuarial

IPCA + 6% a.a. 0.74% 1.03% | 0.93% | 1.27% | 0.62% | 0.89% | 0.95% | 0.67% | 0.92% | 0.49% | 0.93% | 1.10% | 9.13% | 11.07%
INPC + 6% a.a. 0.56% 1.02% | 1.08% | 1.25% | 0.65% | 0.88% | 0.95% | 0.71% | 0.79% | 0.37% | 0.97% | 1.15% | 9.17% | 10.90%
IPCA +5% a.a. 0.67% 0.95% | 0.85% | 1.20% | 0.55% | 0.81% | 0.87% | 0.60% | 0.83% | 0.41% | 0.85% | 1.01% | 8.26% | 10.02%
INPC + 5% a.a. 0.49% 0.94% | 1.00% | 1.18% | 0.58% | 0.80% | 0.87% | 0.64% | 0.71% | 0.29% | 0.89% | 1.06% | 8.30% 9.85%
IPCA +4% a.a. 0.59% 0.87% | 0.76% | 1.13% | 0.47% | 0.72% | 0.79% | 0.52% | 0.74% | 0.32% | 0.77% | 0.92% | 7.39% 8.97%
INPC +4% a.a. 0.41% 0.86% | 0.91% | 1.11% | 0.50% | 0.71% | 0.79% | 0.56% | 0.62% | 0.20% | 0.81% | 0.97% | 7.43% 8.80%
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