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Prezados Senhores,

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informacdes macroecon6micas para o
més de outubro de 2020, 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.
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“Nao importa o quao sereno o dia pode ser hoje, o amanha é sempre incerto.
N3ao deixe essa realidade assustar vocé”
- Warren Buffet-

COMENTARIO DO MES:

Pelo mundo, e ainda por algum tempo, a evolugdo do Covid-19 continua sendo o principal fator
de risco, com alguns paises europeus voltando a endurecer medidas sanitarias. Os principais
governos e bancos centrais continuam se mostrando bem cautelosos em relagdo aos sinais
melhora da atividade econdmica e continuam carregando firme disposicao de ndao apenas
manter, como também de ampliar os estimulos econémicos.

Nesse particular e para estimular a economia americana, o FED vem destacando a necessidade
de estimulos fiscais adicionais, ja que a politica monetaria ndo tem muito mais o que fazer. A
respeito da politica monetaria americana, e ja tinhamos comentado sobre isso aqui, as taxas de
juros e a inflacdo tendem a permanecer anémicas por muitos anos e o FED ja vinha sinalizando
uma certa tolerancia para uma inflacdo eventualmente acima da meta. Na zona do euro,
Christine Lagarde disse que o BCE esta preparado para injetar novos estimulos econémicos,
reforcando o tom de cautela e disposicdo para o fomento a atividade econ6mica no bloco.

Ainda pelo mundo, as bolsas e ativos de risco cairam de forma quase que generalizada no més
de setembro. No mercado acionario americano, a realizacao de lucros nas gigantes de tecnologia
puxaram o S&P 500 para baixo, com queda de 3,9%. Da mesma forma, puxado por Apple,
Google, Facebook e Amazon, que na média cairam 10%, o Nasdak caiu 5,2%.

Por aqui, novamente observamos a performance negativa dos principais indicadores financeiros,
guase que replicando os maus resultados de agosto, tanto na direcao, quanto na intensidade.

De forma relevante, e carregando risco extra ao pacote global, continua pesando muito a
percepcdo de aumento do risco-pais em funcdo das incertezas fiscais, voltando a explicar parte
relevante do desempenho negativo da bolsa, desvalorizacdo do real frente ao ddlar e alta dos
juros futuros.

E importante relembrar que, desde o inicio de agosto o mercado ja vinha absorvendo a
informacdo de que a divida estd e continuard alta por muito tempo. O que tem demandado
maior clareza é a sinalizacdo firme do governo sobre as fontes de financiamento do Renda
Cidada, e, medidas que sinalizem para o ajuste e o teto de gastos. Um ponto relevante aqui, é
gue eventuais medidas tidas como impopulares, mas necessarias, podem ser adotadas somente
apos as eleicdes municipais. Até 1a, e aumentando o grau de incerteza, o sentimento de
inseguranga nos mercados deve continuar.
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BOLETIM FOCUS — BANCO CENTRAL - 02.10.2020

1to ¥ Diminuicdo =

A Aume fad
Rareaado 2020 2021 2022 2023
greg HE4 WAL " Resp. mq".-:: Woje Comp. Resp. * g e L comn o

Hoje ComB:
semanal

IPCA (%) 17 205 212 4 (8) 120 300 300 30 Y (1) 17 15 315 3% (12) 89
IPCA (atualizagdes Gltimos 5 dias Gtels, %) o ooy () 38 219 0 32 . (1) 38 = s s 15 - (9) 29
PIB (% de crescimento) 531 S 502 A () 76 3150 350 350 (19) 74 250 250 250 (83) 54
Taxa de chmbio - fim de periodo (R$/USS) 515 8 5B = () 102 500 500 50 = (12) 92 = PoAss s am Y (2 n
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.2.) 200 200 200 (14) 101 288 250 2% 3) 98 575 550 550 (1) 76
IGP-M (%) nn 156 1659 4 (12) 67 am o a2 o4 M 62 = ' anm 38 3 o4 (1) 46
Pregos Administrados (%) 100 0% 0% A (2 30 I 3% 3 v (1) 29 i 315 3150 350 (40) 7
dugdo Inds | (% de ) 638 430 63 -— (2 13 533 441 453 4 (1) 1 A 20 30 30 - (3) 9
Conta Cotrente (USS bilhdes) 410 20 48 4 (1) 22 1560 1945 100 A (1) 21 v 60 4180 NN A (1) 12
Balanca Comercial (USS bilhdes) 5500 5515 $149 A (1) 25 585 5N 50 4 @ 24 A an 4 35 v (1) 10
Investimento Direto no Pais (USS bilhdes) 5500 5500 5126 Y (1) 22 6548 @50 650 Y (1) 21 v 7500 2000 7500 Y (1) 13
Divida Liquida do Setor Piblico (% do PIB) 600 6100 65 4 (1) 20 OB 68 e i @ 19 Yy nw B BB 4 () 14
Resultado Primdrio (% do PIB) AL 1200 1205 Y (1) 22 260 M 30 v (2) 21 v A L LM A () 15
Y @ 19 43 4% 4% - () 18 v 550 550 550 - (6) 13

Resultado Nominal (% do PIB) 1500 1550 -18.70

antecion; o valores entre parénts gue - amostra mais recente

CENARIO MACROECONOMICO — CONTEXTUALIZACAO

Inflagdo (IPCA): Novamente puxada por alimentos e combustiveis, a inflagdo medida pelo IBGE
em setembro ficou em 0,64%, sendo a maior para o0 més em 17 anos. No acumulado de 12
meses ficou em 3,14% e no ano em 1,34%. A Inflacdo projetada pelo ultimo Boletim Focus para
o final 2020 estd em 2,12% a.a. Para o final de 2021 a expectativa de mercado foi mantida em
3,00%.

SELIC: Na ultima reunido do COPOM, encerrada em 16.09.2020, e, em linha com as expectativas
de mercado, o BCB decidiu manter a Selic em 2,00% a.a. Bem, faltando apenas mais duas
reunides para o final do ano, e pela décima quarta semana seguida, o consenso de mercado é
de que o BCB ira manter a taxa Selic em 2,00% até o final de 2020. Para dezembro de 2021, o
consenso de mercado passou a considerar uma taxa Selic relativamente menor, de 2,50% a.a. Ha
trés semanas estava em 2,88% a.a., ante os 3,00% a.a. até entdo projetados no relatério anterior
a esse, e, nas Ultimas duas semanas, a projecdo da Selic para o final de 2021 estd em 2,50% a.a.

PIB: Ha quatro semanas o mercado voltou a estimar uma melhora relativa e sistematica do PIB
brasileiro, encerrando 2020 com expectativa de queda de 5,02%. Antes disso, hd uma semana a
expectativa era de queda de 5,04%, sendo que ha quatro semanas era de queda de 5,31%. Ja
para 2021, vem sendo mantida ha dezenove semanas a expetativa de PIB a 3,50%.

Cambio - Délar: A taxa de cdmbio no més de setembro ficou em RS 5,64. Riscos fiscais e a piora
na percep¢ao sobre a pandemia na Europa também estiveram entre os motivos de alta na
expectativa do ddlar ante o real. Olhando para a expectativa de mercado, apds oito semanas
consecutivas, em que o mercado esperava que a taxa de cambio para o final de 2020 fechasse
em RS 5,20, essa expectativa subiu para os atuais RS 5,25, e vem sendo mantida ja ha cinco
semanas. De qualquer forma, a projecdo para o final de 2021 continua a mesma pela décima
segunda semana consecutiva, em RS 5,00.
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Renda Fixa: A performance dos indices IMA-B (-1,51%), IMA-Geral (-0,60%) e IRF-M (-0,56%),
gue representam os ativos de renda fixa, também foi negativa em setembro, assim como vimos
em agosto. Em Renda Fixa, um pouco mais do mesmo em func¢do das incertezas sobre a
trajetdria futura da divida publica, os ativos que mais sentiram o aumento do risco foram as
taxas de juros de prazos mais longos, mas houve elevacdo em quase todos os vértices da curva
de juros.

Renda Variavel: A performance dos indices lbovespa (-4,80%), IVBX-2 (-5,29%), Dividendos
(-4,63%) e Small Caps (-5,44%) também foi negativa em setembro, como havia sido em agosto.
No ano, o Ibovespa ainda acumulava perdas de 18,20%, até 30.09.2020. Uma leitura razoavel é,
somando as incertezas globais ja comentadas, em especial sobre os efeitos e incertezas do
Covid-19, adicionalmente a bolsa brasileira também sentiu o aumento do risco-pais, em funcao
das incertezas fiscais.
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CURVA DE JUROS E INFLAGAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa real de juros
de 3,74% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real
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FONTE: ANBIMA, em 08.10.2020.

Taxa de Inflagdao Implicita: A curva de inflacdo implicita calculada pela ANBIMA projeta uma taxa
de inflagdo maxima para 10 anos em 4,53% a.a.

Curva de Inflagdo Implicita
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FONTE: ANBIMA, em 08.10.2020.

Taxa de Juros Prefixado: A curva de juros prefixado calculada pela ANBIMA projeta uma taxa
prefixada de juros de 8,45% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Prefixado
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FONTE: ANBIMA, em 08.10.2020.
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DADOS ECONOMICOS

indices Financeiros

2019 2020 Acumulado
No ano
Outubro ‘Novembro‘ Dezembro| Janeiro ‘Fevereiro‘ Margo | Abril ‘ Maio ‘ junho ‘ julho ‘ agosto |setembro 12 meses
Renda Fixa
IRF-M 1,70% -0,46% 0,62% 0,88% 0,65% -0,11% 1,15% 1,42% 0,79% 1,08% -0,75% -0,56% | 4,62% 6,56%
IRF-M 1 0,62% 0,33% 0,42% 0,44% 0,38% 0,60% 0,45% 0,42% 0,28% 0,24% 0,12% 0,15% 3,12% 4,54%
IRF-M 1+ 2,22% -0,83% 0,72% 1,11% 0,80% -0,47% 1,50% 1,92% 1,04% 1,47% -1,13% -0,91% | 5,40% 7,61%
IMA-B 3,36% -2,45% 2,01% 0,26% 0,45% -6,97% 1,31% 1,52% 2,05% 4,39% -1,80% -1,51% | -0,72% 2,11%
IMA-B5 1,65% -0,28% 1,24% 0,56% 0,64% -1,75% 0,49% 2,12% 1,12% 0,99% 0,43% -0,12% | 4,51% 7,24%
IMA-B5+ 4,67% -4,07% 2,60% 0,03% 0,32% | -10,93% 2,01% 1,02% 2,84% 7,32% -3,62% -2,60% | -4,56% -1,67%
IMA-S 0,48% 0,38% 0,38% 0,38% 0,27% 0,33% 0,27% 0,24% 0,22% 0,20% 0,16% | -0,27% | 1,81% 3,08%
IMA-C 2,62% -1,15% 0,40% 2,54% 0,63% -3,52% 1,39% 2,63% 3,74% 4,26% 2,11% 2,95% |17,78%| 19,95%

IMA-GERAL 1,72% -0,71% 0,90% 0,56% 0,45% -1,98% 0,86% 1,02% 0,99% 1,74% -0,60% | -0,60% | 2,41% 4,35%

IDKA IPCA 2A 1,23% -6,02% 1,20% 0,54% 0,69% -1,21% 0,57% 0,44% 0,99% 0,94% 1,03% 0,02% | 5,41% 8,00%

IDKA IPCA 20A 5,77% 0,01% 3,94% -1,37% | -0,09% | -16,46% | 1,77% 1,75% 4,18% 6,53% -6,22% | -4,30% |[-11,82%| -8,89%

CDI 0,48% 0,38% 0,37% 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,21% 0,19% 0,16% 0,16% | 2,28% 3,54%

Renda Variavel

Ibovespa 2,36% 0,95% 6,85% -1,63% | -8,43% | -29,90% | 10,25% 8,57% 8,76% 8,27% -3,44% | -4,80% |[-18,20%| -9,68%
IBrX - 100 2,20% 0,97% 7,27% -1,25% | -8,22% | -30,09% | 10,27% 8,52% 8,97% 8,41% -3,38% | -4,58% |(-17,42%| -8,59%
IBRX - 50 2,18% 0,85% 6,56% -1,88% | -8,66% | -30,37% | 10,48% 9,10% 9,33% 8,15% -3,42% | -4,62% (-18,06%| -10,02%
ISE -0,42% 5,13% 10,44% 1,01% -5,75% | -30,51% | 12,61% 8,61% 6,55% 10,84% | -3,94% | -5,42% |-13,17%| 0,39%
SMLL 2,28% 5,14% 12,65% 0,45% -8,27% | -35,07% | 10,19% 5,07% 14,43% 0,90% -1,23% | -5,44% |(-18,93%| -1,78%
IDIV 1,52% 2,35% 9,99% -1,58% | -6,18% | -25,53% | 3,76% 5,00% 8,95% 6,53% -4,83% | -4,63% |[-21,08%| -9,81%
IVBX-2 0,03% 4,09% 8,70% 3,31% -9,20% | -33,77% | 15,67% 7,57% 8,11% 7,83% -2,47% | -5,29% |(-16,76%| -5,79%
IFIX 4,01% 3,52% 10,63% -3,76% | -3,69% | -15,85% | 4,39% 2,08% 5,59% -2,61% 1,79% 0,46% |[-12,59%| 4,12%

indices Econdmicos

IPCA 0,10% 0,51% 1,15% 0,21% 0,25% 0,07% -0,31% | -0,38% 0,26% 0,36% 0,24% 0,64% | 1,34% 3,14%
INPC 0,04% 0,54% 1,22% 0,19% 0,17% 0,18% -0,23% | -0,25% 0,30% 0,44% 0,36% 0,87% | 2,04% 3,89%
IGPM 0,68% 0,30% 2,09% 0,48% -0,04% 1,24% 0,80% 0,28% 1,56% -2,61% 2,74% 4,34% | 14,40%| 17,94%
SELIC 0,48% 0,38% 0,37% 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,21% 0,90% 0,16% 0,16% | 2,28% 3,54%
DOLAR -3,85% 5,49% -4,58% 5,92% 5,37% 15,56% | 4,39% -0,01% 0,92% -4,98% 5,15% 3,10% | 39,94%| 35,45%

Meta Atuarial

IPCA + 6% a.a. 0,63% 0,98% 1,64% 0,72% 0,67% 0,58% 0,15% 0,08% 0,75% 0,90% 0,73% 1,13% | 5,85% 9,32%

IPCA + 5% a.a. 0,55% 0,90% 1,56% 0,64% 0,60% 0,50% 0,08% 0,01% 0,67% 0,81% 0,65% 1,05% | 5,10% 8,29%

IPCA + 4% a.a. 0,46% 0,82% 1,48% 0,55% 0,53% 0,41% 0,00% -0,07% 0,59% 0,72% 0,57% 097% | 4,35% 7,26%

INPC + 6% a.a. 0,57% 1,01% 1,71% 0,70% 0,59% 0,69% 0,23% 0,21% 0,79% 0,98% 0,85% 1,36% | 6,58% 10,12%

INPC + 5% a.a. 0,49% 0,93% 1,63% 0,62% 0,52% 0,61% 0,16% 0,14% 0,71% 0,89% 0,77% 1,28% | 5,83% 9,08%

INPC + 4% a.a. 0,40% 0,85% 1,55% 0,53% 0,45% 0,52% 0,08% 0,06% 0,63% 0,80% 0,69% 1,20% | 5,07% 8,04%
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