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Prezados Senhores,

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informacdes macroecon6micas para o
més de janeiro de 2021, na intencdo de ajuda-los na tomada de decisdo e acompanhamento da
carteira de investimentos.

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

InformacgGes adicionais sobre quaisquer empresas, valores mobilidrios ou outros instrumentos
financeiros podem ser obtidas mediante solicitacao.

O presente relatério apresenta todas as informacbes e indices disponiveis até o dia util da
divulgacdo deste relatério, a ndo ser quando indicado outra data de apuracao do indice.

N3o é permitido a divulgacdo e a utilizacdo deste e de seu respectivo conteldo por pessoas nao
autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

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

Equipe LDB Empresas.

Av.Angélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienépolis | S&o Paulo - SP
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“Seja prudente quando os outros sdao vorazes e seja voraz quando os outros sao
prudentes.”
- Warren Buffet-

1. COMENTARIO DO MES:

De forma muito aguardada pelo mundo afora, o més de dezembro marcou o inicio da vacinagao
em massa contra o Covid-19, em especial em paises desenvolvidos, puxados pelo Reino Unido,
primeiro pais ocidental a vacinar sua populagdao, em 08.12.2020. Esse fato e desdobramentos
trouxeram uma melhora nas expectativas de controle da pandemia ao longo do globo, com
impactos positivos e generalizados nas econdmicas, que tendem a voltar gradativamente a uma
relativa normalidade.

Além desse importante evento, e a exemplo do FED e do BCE, mesmo com a perspectiva do
inicio da vacinagdo, os principais bancos centrais do mundo permanecem dispostos a manter os
incentivos monetarios, confirmando uma certa tolerancia com a inflagdo em beneficio da
melhora na atividade econ6mica. Pelo mesmo motivo e a exemplo dos Estados Unidos, com a
aprovacdo de um novo pacote fiscal, num total de USS 900 bilhdes, diversos paises estudam
manter, reforgar ou estender seus pacotes fiscais. Esse panorama continua respaldando a
expectativa de taxas de juros baixas por longo tempo e do alto nivel de liquidez internacional,
fomentando a busca por ativos de risco.

Dito isso, dezembro foi mais um més de valoriza¢do das bolsas e de ativos de risco ao redor do
mundo, em fungdo do inicio dos programas de vacinagdo em varios paises, a exemplo do
S&P500, que rendeu +3,71% em dolar. A bolsa brasileira também conseguiu surfar bem essa
onda, com altas generalizadas (IBrX-50: +9,42%; Ibovespa: +9,30%; IBxR-100 +9,15%; SMLL:
+7,52%; ISE: +7,01%, dentre outros indices). Comparando apenas o lbovespa, que conseguiu
fechar o desafiador ano de 2020 com alta de +2,92%, ainda assim, comparando essa mesma
performance em ddlar, na 6tima do investidor gringo houve queda de -20,18%, resultado muito
impactado pela desvalorizagdo do Real frente ao Dolar.

Por falar em cdmbio, em dezembro o Ddlar desvalorizou-se frente ao Real, com queda de
-2,53%. No entanto, a moeda americana acumulou alta de +28,93% frente ao Real em 2020.
Sobre inflacdo, pressionado por alimentos e bebidas, com alta de +14,09%, o IPCA fechou
dezembro em +1,35% e em 2020 em +4,52%, acima do centro da meta para o ano, que era de
4%, com tolerancia de 1,5%. Trata-se da maior inflacdo anual desde 2016, quando o indice ficou
em 6,29%, conforme divulgado nesta terca-feira, 12.01.2021, pelo IBGE. O resultado veio um
pouco acima do esperado pelo mercado, que estimava uma inflagdo de 4,37% para o final de
2020.
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“Seja prudente quando os outros sdao vorazes e seja voraz quando os outros sao
prudentes.”
- Warren Buffet-

Dezembro foi positivo para Renda Fixa também, principalmente nos vencimentos mais longos,
em funcdo da melhora global na percepcado de risco (IDkA IPCA 20a: +11,36%; IMA-B5+: 7,51%;
IMA-B: 4,85%; IRF-M 1+: 3,05%, dentre outros, sendo que a pior performance ficou com o IMA-C
(-1,12%)).

Desse modo, e ainda considerando a Renda Fixa, as ateng¢des se voltam para o calendario
legislativo, dado que as PECs necessdrias para manter a regra do teto de gastos funcionando
(PEC Emergencial e PEC do Pacto Federativo) precisam ser votadas. No entanto, é pouco
provavel que isso ocorra antes das eleicdes das novas mesas diretoras na Camara e no Senado,
no inicio de fevereiro. Portanto, o més de janeiro deve encontrar um cendrio doméstico neutro
para as taxas de juros. A ndao ser que tenhamos mais surpresas inflacionarias positivas, o que
poderia ajudar a derrubar um pouco mais a parte curta da curva de juros.
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

A Aumento ¥ Diminuicdo= Estabilidade
—

A d 2020 2021 2022 2023

9regaco ML I L A N T
IPCA (%) 435 438 437 Y (2) 99 3} 332 34 A (1) 99 = (@ 0 325 325 35 = (26) 81
IPCA (atualizagdes Oltimos S dias Oteis, %) 437 43¢ 436 v (3) 49 33 334 335 4 (1) 49 = 35 326 35 = (19) 4
PIB (% de crescimento) 441 436 437 Y (1) 67T 350 340 341 A (1) 66 = 250 250 250 — (97) 50
Taxa de cimbio - fim de periodo (R$/USS) 520 . . 503 500 500 = (3) 94 = 490 485 485 — (1) 69
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) . 300 300 325 A (1) 89 A 600 600 600 — (11) 70
1GP-M (%) 24,10 . . 475 458 460 A (1) 56 = 359 350 3% - (3) 41
Pregos Administrados (%) 231 270 210 = (1) 21 424 411 402 Y (3) 21 = 350 350 350 — (S4) 14
Producio Industrial (% de crescimento) 500 500 494 A (1) N" 500 478 478 = (1) 10 A 281 261 261 - (2 7
Conta Corrente (USS bilhdes) 445 460 45 A (1) 15 17,00 -1600 1600 = (1) 15 A 23219 -3500 3360 A (1) 6
Balanga Comercial (US$ bilhdes) 5163 55,05 . 5650 5510 5500 ¥ (1) 17 A 4060 3750 485 A (1) 8
Investimento Direto no Pais (USS bilhdes) 4130 4000 4000 =— (3) 15 60,00 6000 6000 — (8) 15 = 7500 7750 7150 = (1) 6
Divida Liquida do Setor Piblico (% do PIB) 6570 6460 6375 Y (7) 16 601 6630 6435 Y (9) 16 ¥ 140 6960 6940 Y (6) 11
Resultado Primdrio (% do PIB) 1150 <1060 1060 — (2) 18 290 300 300 = (3) 18 A 147 4T 7 = (1) 12
Resultado Nominal (% do PIB) 520 1500 1495 A (1) 16 700 700 700 — (5) 16 3 = {2 640 640 640 — (4 11

* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatério de Mercado anterior; os valores entre parénteses explessam o nimero de semanas em gue vem ocorfendo o Gltimo comportamento ** nimero de respostas na amostra mais recente
2020 — 2021 — 2022 2023 —

Relatdrio Focus de 08.01.2021. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus

2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Inflagdo (IPCA): A Inflagdo projetada pelo ultimo Boletim Focus para o final 2021 estd em 3,34%,
levemente acima dos 3,32% esperados ha uma semana. Para o final de 2022 a expectativa de
mercado se mantem em 3,50%, estimados durantes as Ultimas setenta e seis semanas, e, para o
final de 2023 se espera o IPCA a 3,25%.

SELIC: Para dezembro de 2021, o consenso de mercado novamente passou a considerar uma
taxa Selic relativamente maior, de 3,25%, ante os 3,00% esperados hd quatro semanas. Ainda
assim, considerando o IPCA esperado para o final de 2021, e a exemplo de 2020, novamente
projeta-se taxa de juros real negativa para o final do periodo. Concluindo, as expectativas para o
final de 2022 é de Selic a 4,75%, também revisada para cima, e de 6,00% para o final de 2023.

PIB: Virando a pagina de 2020, que trazia uma expectativa de queda de -4,37%, se estima
crescimento do PIB em 3,41% para o final de 2021. Para 2022 e 2023 espera-se PIB a 2,50% ao
final de cada periodo. A estimativa de 2022 vem sendo mantida ha 142 semanas e a de 2023 ha
97 semanas.

Cambio - Délar: A taxa de cAmbio no més de dezembro ficou em RS 5,20, ante os RS 5,33
observados no fechamento de novembro. Olhando para a expectativa de mercado, com ligeiras
quedas para os proximos trés periodos, a projecdo para o final de 2021 também caiu, de RS 5,03,
hd quatro semanas, para os atuais RS 5,00. Para o final de 2022 se espera o Délar a RS 4,90 e
para o final de 2023 a RS 4,85.
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3. CURVA DE JUROS E INFLAGAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa real de juros
de 3,39% a.a. para 9,5 anos.

Curva de Juros Real
Ano Taxa Curva de Juros Real
1 -1,3659% 5,00%
2 0,8845% 4,00%
3 1,7659% il -
4 2,2386% -
5 2,5607% a0
6 2,8088% 1,00%
7 3,0114% 0,00%
8 3,1817% 2000 1 2 3 a 5 5 7 5 s o5
9 3,3270% -
9,5 3,3918% g

FONTE: ANBIMA, 11.01.2021.

Taxa de Inflagdao Implicita: A curva de inflacdo implicita calculada pela ANBIMA projeta uma taxa
de inflagdo méxima para 9,5 anos em 4,46% a.a.

CurvAan:‘I)e InflacaoTI::(::»crta Curva de Inflagao Implicita
2 4.8110% 5,00%
2 4,2182% - \—/—
3 4,2496% -
4,00%
4 4,3092%
5 4,3509% 3,50%
6 4,3823% 2.00%
7 4,4083% 300k
8 4,4315%
g 4,4525% 2,00% h . . . . . : - a—
35 4,4625% - ) - :

FONTE: ANBIMA, 11.01.2021.

Taxa de Juros Prefixado: A curva de juros prefixado calculada pela ANBIMA projeta uma taxa
prefixada de juros de 8,01% a.a. para 9,5 anos.

Curva de Juros Pré

Curva de Juros Prefixado

Taxa

3,3794% 5005 -
5,1401% 7,00%

6,0906% .

6,6443% o

7,0231% 5,00%
7,3142% .
7,5525% .
7,7542% 3,00%
7,9277% 2,00%
8,0057% :

FONTE: ANBIMA, 11.01.2021.
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4. DADOS ECONOMICOS

wLDB

indices Financeiros

2020

Acumulado
No ano 12
Janeiro|Fevereiro| Margo | Abril | Maio | junho | julho |agosto |setembro outubro|novembro|dezembro meses
Renda Fixa
IMA-C 2,54% | 0,63% | -3,52% | 1,39% | 2,63% | 3,74% | 4,26% | 2,11% | 2,95% | 2,81% 1,94% -1,12% |22,07%( 22,07%

IDKAIPCA2A | 0,54% | 0,69% | -1,21% | 0,57% | 0,44% | 0,99% | 0,94% | 1,03% | 0,02% | 0,04% | 1,25% | 1,73% |862%| 8,62%

IRF-M 1+ 1,11%| 0,80% | -0,47% | 1,50% | 1,92% | 1,04% | 1,47% |-1,13% | -0,91% | -0,61% | 0,46% | 3,05% | 8,45% | 8,45%

IMA-B5 0,56% | 0,64% | -1,75% | 0,49% |2,12% | 1,12% | 0,99% | 0,43% | -0,12% | 0,20% | 1,32% | 1,83% | 8,04% | 8,04%
IRF-M 0,88% | 0,65% |-0,11% | 1,15% | 1,42% | 0,79% | 1,08% |-0,75% | -0,56% |-0,33% | 0,36% | 1,95% | 6,69% | 6,69%
IMA-B 0,26%| 0,45% | -6,97% | 1,31% | 1,52% | 2,05% | 4,39% | -1,80% | -1,51% | 0,21% | 2,00% | 4,85% |6,41% | 6,41%

IMA-B5+ 0,03%| 0,32% |-10,93%| 2,01% | 1,02% | 2,84% | 7,32% | -3,62% | -2,60% | 0,22% | 2,59% | 7,51% | 5,50% | 5,50%

IMA-GERAL 0,56% | 0,45% | -1,98% | 0,86% | 1,02% | 0,99% | 1,74% |-0,60% | -0,60% | 0,09% | 0,73% 2,02% | 534%| 5,34%

IRF-M 1 0,44% | 0,38% | 0,60% | 0,45% |0,42% | 0,28% | 0,24% | 0,12% | 0,15% | 0,16% | 0,23% | 031% |3,84% | 3,84%
cl 0,38%| 0,29% | 0,34% | 0,28% | 0,24% | 0,21% | 0,19% | 0,16% | 0,16% | 0,16% | 0,15% | 0,16% |2,76% | 2,76%
IMA-S 0,38%| 0,27% | 0,33% | 0,27% | 0,24% | 0,22% | 0,20% | 0,16% | -0,27% | 0,13% | 0,10% | 033% |2,39% | 2,39%

IDKA IPCA 20A |-1,37%| -0,09% |-16,46%| 1,77% | 1,75% | 4,18% | 6,53% |-6,22% | -4,30% | 0,68% | 3,37% 11,36% | 2,20% | 2,20%

Renda Variavel

IBRX-50  [-1,88%| -8,66% [-30,37%|10,48%|9,10% | 9,33% | 8,15% | -3,42% | -4,62% |-0,54% | 16,21% | 9,42% |3,62% | 3,62%

IBrX-100 -1,25%| -8,22% |-30,09%|10,27%( 8,52% | 8,97% | 8,41% |-3,38% | -4,58% | -0,55% | 15,46% 9,15% | 3,50% | 3,50%

lbovespa -1,63%| -8,43% |-29,90%|10,25%| 8,57% | 8,76% | 8,27% |-3,44% | -4,80% | -0,69% | 15,90% 9,30% | 2,92% ( 2,92%

ISE 1,01% | -5,75% |-30,51%|12,61%]| 8,61% | 6,55% |10,84%|-3,94% | -5,42% | -0,99% | 9,04% | 7,01% |032%| 0,32%
SMLL 0,45% | -8,27% |-35,07%|10,19%| 5,07% |14,43%| 0,90% | -1,23% | -5,44% | -2,28% | 16,64% | 7,52% |-0,65%| -0,65%
DIV -1,58%| -6,18% |-25,53%| 3,76% | 5,00% | 8,95% | 6,53% |-4,83% | -4,63% | 0,65% | 14,40% | 8,94% |-1,00%| -1,00%
IVBX-2 3,31%| 9,20% |-33,77%|15,67%|7,57% | 8,11% | 7,83% | -2,47% | 5,29% | -3,11% | 12,02% | 7,39% |-2,97%| -2,97%
IFIX -3,76%| -3,69% |-15,85%| 4,39% | 2,08% | 5,59% | -2,61% | 1,79% | 0,46% |-1,01% | 1,51% | 2,19% |-10,2a%| -10,24%

Investimentos no Exterior

S&P 500 5,75% | -3,49% | 1,10% |17,63%( 4,51% | 2,77% | 0,26% [12,52%| -0,95% [ -0,51% | 2,31% 1,09% |49,89%| 49,89%

MSCI ACWI 4,68%| -3,28% | -0,31% |15,44%| 4,14% | 3,97% [-0,09% |11,43%( -0,38% [ -0,24% | 3,65% 1,88% |47,41%| 47,41%

S&P 500
P Y, o O/ ° - » 0 ’ 0 0 o 7 ° ” o I 0 -3, o =<, o N 0 'y 0 1 0 N 0
(Moeda 0 0 0,16%| -8,41% |-12,51%(12,68%| 4,53% | 1,84% | 5,51% | 7,01% 3,92% 2,77% | 10,75% 3,71% (16,26%| 16,26%
oeda Original
MSCI ACWI
. . -4, o G, ° - g ° g o "’ ° 0 ° ’ o g o 3, ° T4y ° 3 o '’ o » o » o
(Moeda 0 0 1,17%| -8,21% 13,73%(10,59%| 4,15% | 3,03% | 5,14% | 5,97% 3,37% 2,50% | 12,21% 4,53% |14,33%| 14,33%
oeda Original
indices Econdmicos
DOLAR 5,92%| 537% |15,56% | 4,39% [-0,01%| 0,92% | -4,98% | 5,15% | 3,10% | 2,32% | -7,63% | -2,53% |28,93%| 2893%
1GPM 0,48% | -0,04% | 1,24% | 0,80% | 0,28% | 1,56% | -2,61% | 2,74% | 434% | 3,23% | 3,28% | 0,96% |23214%| 23,14%
% % % % % % % % % % % % % %
INPC 0,19%| 0,17% 0,18% |-0,23%|-0,25%| 0,30% | 0,44% | 0,36% | 0,87% 0,89% 0,95% 1,46% 5,45% 5,45%
IPCA 0,21%| 0,25% 0,07% |-0,31% |-0,38%| 0,26% | 0,36% | 0,24% | 0,64% 0,86% 0,89% 1,35% 4,52% 4,52%
SELIC 0,38%| 0,29% | 0,34% | 0,28% | 0,24% | 0,21% | 0,90% | 0,16% | 0,16% | 0,16% | 0,15% | 0,16% |2,76% | 2,76%

Meta Atuarial

INPC+6%a.a. |0,70%| 0,59% | 0,69% | 0,23% | 0,21%| 0,79% | 0,98% | 0,85% | 1,36% | 1,38% 1,42% 1,98% |11,75%| 11,75%

IPCA+6%a.a. |0,72%| 0,67% | 0,58% | 0,15% [0,08% [ 0,75% | 0,90% | 0,73% | 1,13% | 1,35% 1,36% 1,87% |10,76%| 10,76%

INPC+5%a.a. |0,62%| 0,52% | 0,61% | 0,16% | 0,14% | 0,71% | 0,89% | 0,77% | 1,28% | 1,30% | 1,34% | 1,89% |10,70%| 10,70%

IPCA+5%a.a. | 0,64%| 0,60% | 0,50% | 0,08% [0,01% | 0,67% | 0,81% | 0,65% | 1,05% | 1,27% 1,28% 1,78% | 9,72% | 9,72%

INPC+4%a.a. |0,53%| 0,45% | 0,52% | 0,08% |0,06% | 0,63% | 0,80% | 0,69% | 1,20% | 1,22% 1,26% 1,81% | 9,65% | 9,65%

IPCA+4%a.a. [0,55%| 0,53% | 0,41% | 0,00% [-0,07%]| 0,59% | 0,72% | 0,57% | 0,97% | 1,19% | 1,20% | 1,70% | 8,68% | 8,638%

Nota: para cada classe de ativos, os dados foram ordenados por ordem decrescente de rentabilidade para o
periodo “No ano”.
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