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Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informacées macroeconémicas
ocorridas ao longo do primeiro trimestre de 2024, na intencdo de contribuir com um enfoque
adicional para explicacdo de resultados acerca do periodo analisado.

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, concluido e disponibilizado em 22.04.2024, apresenta todas as informacgdes
de indices de performance disponiveis até o dia 28.03.2024, data de fechamento do primeiro
trimestre de 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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“O insucesso é uma oportunidade para recomegar com mais inteligéncia.”
-Henry Ford

1. COMENTARIO SOBRE O TRIMESTRE:
MERCADOS INTERNACIONAIS

Ao longo do trimestre, foi observado uma elevacdo nos juros globais, em virtude das discussdes
sobre o inicio do ciclo de reducdo de juros norte-americanos e sobre a velocidade da reducdo da
inflagdo nas economias desenvolvidas.

Em relacdo aos EUA, embora, a inflacdo caminha em uma direcdo positiva, os sinais de atividade
econOmica aquecida ainda estdo presentes, tendo o PIB forte e o mercado de trabalho em
expansdo. Desta forma, ao longo do trimestre, a hipétese em que a trajetéria do processo de
desinflacdo ocorra de maneira gradual, num contexto de mercado de trabalho aquecido, ganhou
for¢ca no mercado.

No fim do trimestre, na Zona do Euro, a situacdo econémica foi marcada pela estagnacdo e a
necessidade de politicas monetarias mais flexiveis. Onde, apesar da resiliéncia do mercado de
trabalho, os indicadores dos setores de manufatura e servigos da regido revelaram um
desempenho modesto. Este contexto tem contribuido para a manutencdo da tendéncia de
gueda nas taxas de inflacdo, colocando a Zona do Euro em uma posicao favoravel no que diz
respeito ao controle inflaciondrio.

Na China, ao longo do trimestre persistiu um cendrio de cautela. Onde, apesar dos esforcos
governamentais, o mercado residencial permanece fragil, sugerindo riscos de deflacdo. Por outro
lado, o setor industrial mostra progresso, o que é positivo para o comércio global, embora
persistam preocupacdes com a fragilidade imobiliaria e a baixa inflagcdo, possivelmente ligada a
uma demanda interna fraca.

Olhando para o mercado aciondrio americano, os principais indices apresentaram retornos
positivos no periodo. Onde, no 12 trimestre de 2024 o MSCI ACWI e o S&P 500 respectivamente
renderam +7,73% e +10,16%. Assim, no acumulado dos ultimos 12 meses obtiveram retorno de
+21,09% e +27,86%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance
dos indices estrangeiros, sem considerar a variacdo cambial.

Considerando esses mesmos indices, mas, agora sem protecao cambial, devido a valorizacdo do
Dolar frente ao Real, o MSCI ACWI e o S&P 500 apresentaram rendimentos positivos,
respectivamente, de +11,17% e +13,68% no 19 trimestre de 2024, enquanto, no acumulado dos
ultimos 12 meses apresentaram retornos positivos de +19,08% e +25,75%.
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BRASIL

Localmente, ao longo do trimestre, as curvas de juros apresentaram um aumento, ocasionado
pelo aumento de risco no exterior e, no fim do periodo, refletindo o aumento da incerteza sobre
a conducdo da politica econémica nacional.

Os dados de atividade econdmica continuam fortes ao longo do trimestre. As pesquisas sobre
comércio e servicos superaram as expectativas, porém, houve destaque para o mercado de
trabalho. A taxa de desemprego continuou a diminuir e houve uma significativa criacdo de
empregos formais, resultando em um continuo crescimento substancial do salario real. A
sustentacdo da demanda, em funcdo deste aumento da renda e da expansdo das concessdes de
crédito para pessoas fisicas, tem se refletido em aumento gradual das previsdes para o PIB deste
ano.

Nesse periodo, a inflacdo continuou seguindo uma tendéncia positiva, com desaceleracdo e de
melhora da sua composicdo. Entretanto, os dados demonstram uma inflacdo de servicos mais
pressionada que o esperado.

Dessa forma, a auséncia de ociosidade no mercado de trabalho em conjunto com a elevacdo dos
nucleos de inflacdo e da inflacdo subjacente de servicos exige cautela na condugdo da politica
monetaria.

No primeiro trimestre, houve a continuidade do movimento de reducdo dos juros bdsicos até o
atual patamar de 10,75%. Entretanto, os dados recentes de inflacdo e de atividade acima das
expectativas resultaram em uma comunicacdo mais conservadora do Banco Central. Dessa
forma, houve a sinalizacdo de somente mais um corte de juros na Taxa Selic e os préximos passos
foram deixados em aberto, a depender dos dados econGmicos.

Na renda variavel, os indices Ibovespa e SMLL seguiram na contramdo do movimento observado
nos indices internacionais, fechando o trimestre em territério negativo. Respectivamente,
apresentando um retorno de -1,19% e -4,09% no 12 trimestre de 2024, e de +25,74% e +24,13%
no acumulado dos ultimos 12 meses.
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

2024 2025

Ag I"egad o Haa Ha1 j Comp. Resp. 5dias Resp. Ha4 Ha1 . Comp. Resp. 5dias Resp.

1 sy 1 £2i
* % Gteis *kk| * *% Gteis *hE

IPCA (variagao %) 3,76 315 375 = (1) 150 3,74 104 3,51 351 351 = () 145 3,54 99
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 1,77 185 189 A (7) 12 189 62 2,00 200 200 = (16) 103 200 55
Cambio (R$/USS) 4,93 495 495 = (2) 120 495 78 5,00 500 500 = (12) 113 500 75
Selic (% a.a) 9,00 900 900 = (14) 141 900 93 8,50 850 850 = (17) 137 850 89
IGP-M (variacdo %) 201 238 200 V (1) 75 200 55 380 379 365 V (2 62 361 47
IPCA Administrados (variagao %) 4,07 415 415 = (1) 97 415 68 3,93 392 392 = (1) 82 39 6l
Conta corrente (USS$ bilhdes) 35,50  -32,00 -32,00 = (2) 26 -3235 14 -40,00 -35,00 -36,95 V¥ (1) 26 -4000 14
Balanca comercial (US$ bilhdes) 80,98 81,50 82,00 A (2 23 82871 13 72,05 7455 74,55 = (1) 20 7600 10
Investimento direto no pais (USS bilhdes) 68,92 6550 6500 V (1) 23 69,50 10 7500 7310 73,10 = (1) 23 7150 10
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 63,74 6394 6385 Vv (1) 24 6400 13 66,50 66,42 66,42 = (2) 24 6660 13
Resultado primario (% do PIB) -0,78 -0,75 -0,70 A (1) 42 070 22 -0,60 -0,60 -0,60 = (10) 41 -050 22
Resultado nominal (% do PIB) 69 -680 -690 V¥ (1) 23 700 12 630 -629 -629 = (2 2 640 12

Relatdrio Focus de 28.03.2024. 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 elevadas
para o PIB e estdveis para a taxa Selic, cambio e inflacdo.

Inflagdo (IPCA): Para o final de 2024 a expectativa foi mantida em 3,75%. Seguindo na mesma
direcdo, para o final de 2025, a expectativa ficou estavel em 3,51%.

SELIC: Para o final de 2024 e 2025 tivemos a estabilidade das expectativas, respectivamente, em
9,00% e 8,50%.

PIB: A expectativa para o final de 2024, em relacdo ao PIB, foi elevada para 1,89%. Ja para o final
de 2025 a expectativa foi mantida em 2,00%.

Cambio (Délar/ Real): Para o final de 2024 a expectativa foi mantida em RS 4,95. J4 para o final
de 2025, em relacdo ao ultimo relatdrio, a expectativa se manteve estavel em RS 5,00.
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3. CURVA DE JUROS E INFLAGAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 01.04.2024,
estima uma taxa real de juros de 5,85% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real
pe Curva de Juros Real
Ano Taxa 9.00%
Jan/24 Abr/24

1 5.73% 6.09% s

2 5.29% 5.65% T

3 5.25% 5.67% S~

4 5.29% 5.72% 000

5 5.33% 5.76% 1

6 5.41% 5.81% 00N

7 5.41% 5.81% oo

8 5.44% 5.83% oo

9 5.47% 5.84% i 5 s s . 7 e 5

10 : 5.85%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia jan/24 divulgada em 10.01.2024 e referéncia abr/24 divulgada em 01.04.2024.

Taxa de Inflagao Implicita: A curva de inflagao implicita calculada pela ANBIMA, projetada em

01.04.2024, estima uma taxa de inflagdo maxima de 5,12% a.a. para 10 anos.

Curva de Inflagdo Implicita B N
Ano Taxa* . Curva de Inflagdo Implicita

Jan/24 Abr/24 o

1 4.09% 3.49%

2 4.33% 4.12%

3 4.52% 4.43% PR

4 4.68% 4.67%

5 4.79% 4.84%

6 4.87% 4.95% =

7 4.93% 5.03%

8 4.97% 5.07%

9 4.99% 5.10% o : ; . s 6 7 s s

10 5.12%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia jan/24 divulgada em 10.01.2024 e referéncia abr/24 divulgada em 01.04.2024.

Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em

01.04.2024, estima uma taxa prefixada de juros de 11,28% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Pré
— Taxa* Curva de Juros Prefixado
Jan/24 Abr/24 * iﬂ,
h 10.06% 9.79% 12.00%
2 9.85% 10.00% o R
3 10.01% 10.35% 9.00%
4 10.21% 10.65% sl
5 10.38% 10.87% 500%
6 10.50% 11.02% T
7 10.60% 11.13% 333:
8 10.68% 11.20% 1.00%
9 10.73% 11.24% 000% 5 " ’ o . & 5
10 - 11.28%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia jan/24 divulgada em 10.01.2024 e referéncia abr/24 divulgada em 01.04.2024.
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4. INDICADORES

indices Financeiros
. 2024 Acumulado Acumulado
Indicadores " - .
Janeiro Fevereiro Margo Trimestre 12 Meses
Renda Fixa
IDKA IPCA 20A -3.34% 0.22% -1.51% -4.59% 18.67%
IRF-M 1+ 0.60% 0.34% 0.43% 1.37% 15.26%
IRF-M 0.67% 0.46% 0.54% 1.68% 14.03%
IMA-B5+ -1.47% 0.51% -0.55% -1.51% 13.38%
IMA-GERAL 0.47% 0.64% 0.52% 1.64% 12.59%
IMA-S 0.99% 0.82% 0.86% 2.69% 12.58%
CDI 0.97% 0.80% 0.83% 2.62% 12.36%
IRF-M 1 0.83% 0.76% 0.84% 2.46% 12.28%
IMA-B -0.45% 0.55% 0.08% 0.18% 11.81%
IMA-B5 0.68% 0.59% 0.77% 2.06% 9.62%
IDKA IPCA 2A 0.81% : 0.42% : 0.99% 2.24% 9.48%
Renda Variavel
IDIV -3.51% 0.91% -1.20% -3.81% 27.20%
IVBX-2 -4.91% 2.30% 1.50% -1.27% 26.59%
ISE -4.96% 1.99% 1.21% -4.53% 26.03%
Ibovespa -4.79% 0.99% -0.71% -1.90% 25.74%
IBrX - 100 -4.51% 0.96% -0.73% -4.29% 25.18%
IBRX - 50 -4.15% 0.91% -0.81% -4.06% 24.88%
SMLL -6.55% 0.47% 2.15% -4.09% 24.13%
IFIX 0.67% : 0.79% : 1.43% 2.92% 23.44%
Investimentos no Exterior
Global BDRX 4.78% 6.30% 4.04% 15.88% 34.65%
S&P 500 (M. Orig.) 1.59% 5.17% 3.10% 10.16% 27.86%
S&P 500 3.94% 5.80% 3.37% 13.68% 25.75%
MSCI ACWI (M.Orig.) 0.53% 4.17% 2.88% 7.73% 21.09%
MSCI ACWI 2.86% : 4.79% : 3.14% 11.17% 19.08%
indices Econdmicos
SELIC 0.97% 0.80% 0.83% 2.62% 12.36%
IPCA 0.42% 0.83% 0.16% 1.42% 3.93%
INPC 0.57% 0.81% 0.19% 1.58% 3.40%
DOLAR 2.32% 0.60% 0.26% 3.20% -1.66%
IGP-M 0.07% : -0.52% : -0.47% -0.91% -4.26%
Meta Atuarial
IPCA + 6% a.a. 0.93% 1.27% 0.62% 2.86% 10.03%
INPC + 6% a.a. 1.08% 1.25% 0.65% 3.02% 9.47%
IPCA + 5% a.a. 0.85% 1.20% 0.55% 2.62% 9.02%
INPC + 5% a.a. 1.00% 1.18% 0.58% 2.78% 8.46%
IPCA + 4% a.a. 0.76% 1.13% 0.47% 2.38% 8.00%
INPC + 4% a.a. 0.91% 5 1.11% 5 0.50% 2.55% 7.45%
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4.1. GRAFICO DE DISPERSAO DOS INDICADORES NO 12 TRIMESTRE DE 2024
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00% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 20% 90% 100% 11,0% 120% 12,0% 14,0% 150% 160 % 17,0% 12,0 %
Volatilidade (Anualizada)

Ativo Retorno Volatilidade (Anualizada)
Global BDRX : 15,88% : 14,32%
S&P 500 ! 13,68% ' 11,34%
MSCI ACWI i 11,17% i 8,88%
S&P 500 (Moeda Original) ' 10,16% ' 10,46%
MSCI ACWI (Moeda Original) i 7,73% 1 8,61%
Dolar i 3,20% i 6,98%
INPC + 6,00% ! 3,02% ! 0,21%
IFIX ' 2,92% ' 3,03%
IPCA + 6,00% E 2,86% E 0,23%
INPC +5,00% i 2,78% i 0,21%
IMA-S i 2,69% i 0,03%
col ' 2,62% ' 0,02%
Selic i 2,62% i 0,02%
IPCA + 5,00% E 2,62% E 0,23%
INPC + 4,00% i 2,55% i 0,21%
IRF-M 1 i 2,46% i 0,23%
IPCA + 4,00% ! 2,38% ! 0,23%
IDKA IPCA 2 Anos 1 2,24% 1 1,12%
IMA-B 5 i 2,06% i 0,99%
IRF-M ! 1,68% ! 1,57%
IMA Geral i 1,64% i 1,01%
INPC ' 1,58% ' 0,21%
IPCA 1 1,42% ' 0,23%
IRF-M 1+ i 1,37% i 2,12%
IMA-B ! 0,18% ! 2,26%
IGP-M ' -0,91% ' 0,22%
IVBX-2 E -1,27% E 14,07%
IMA-B 5+ i -1,51% i 3,60%
ISE i -1,90% i 14,20%
IDIV ! -3,81% ! 10,67%
IBX-50 i -4,06% i 12,37%
SMLL E -4,09% E 17,75%
IBX i -4,29% i 12,30%
Ibovespa i -4,53% i 12,27%
IDKA IPCA 20 Anos . -4,59% . 6,25%
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