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Prezados Senhores,

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informacdes macroecon6micas para o
meés de novembro 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.

Av.Angélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienépolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br 1



wLDB

CONSULTORIA

“O Unico lugar em que o sucesso vem antes do trabalho é no dicionario.”
- Vidal Sasson -

COMENTARIO DO MES:

No giro pelo mundo, um pouquinho mais do mesmo, e ainda por algum tempo, a evolugao do
Covid-19 e seus desdobramentos negativos continuam sendo os principais fatores de risco, com
alguns paises europeus voltando a endurecer medidas sanitarias para conter o segundo avango
da pandemia. Os principais governos e bancos centrais continuam se mostrando bem cautelosos
em relacdo aos sinais de melhora da atividade econémica e continuam carregando firme
disposi¢cao de ndo apenas manter, como também de ampliar os estimulos econémicos. Em linha
com esse direcionamento, também tiveram destaque as reunides de politica monetdria dos
bancos centrais do Canadd, Japdo e do Banco Central Europeu.

O BCE sinalizou preocupacdo quanto ao crescimento econdémico e sugeriu que um pacote de
medidas sera adotado na reunido de dez/20, sem restringir os instrumentos envolvidos. Ja o
banco central canadense reduziu suas perspectivas para o crescimento de 2021 e suas
estimativas de crescimento potencial e taxa neutra, e espera manter a taxa de juros inalterada
até 2023. Por fim, o banco central do Japao manteve o cenario base para atividade econ6mica e
inflacdo praticamente inalterado, considerando que nao sera necessario impor severas e amplas
medidas de distanciamento.

Como grande destaque politico internacional, a apuragao das eleigdes americanas apresentou
consistente vitoria do democrata Joe Biden. Segundo alguns analistas politicos, e isso vem sendo
amplamente comentado em diversas midias, um fator que pode contribuir com um pouco mais
de aumento na volatilidade dos mercados é a possibilidade de judicializacdo do pleito
americano, por parte do atual presidente, Donald Trump.

As bolsas globais, e a brasileira inclusive, continuardao oscilando um pouco mais no curto prazo,
de olho no possivel fechamento das economias centrais em fun¢do da pandemia. Por esse
motivo e de forma negativa, as bolsas europeias acabaram liderando as perdas no més de
outubro.

Por aqui, ainda que de forma menos intensa que em agosto (-3,44%) e em setembro (-4,80%),
outubro marcou a terceira queda consecutiva do Ibovespa, com queda de -0,69%. O indice
chegou a subir quase 8% no més, mas, foi derrubado por conta do aumento dos receios com a
22 onda de Covid-19 na Europa e seus potenciais efeitos negativos sobre a atividade econdmica
global.
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O ajuste da curva de juros, em funcdo das incertezas sobre a trajetéria da divida publica,
continuou em outubro, prejudicando a performance da renda fixa. As taxas dos titulos
prefixados da parte intermedidria da curva de juros foram as que mais subiram no meés,
indicando uma Selic mais alta nos proximos anos.

Com relacdo a politica monetaria, o Copom manteve a taxa SELIC em 2.0% a.a., em linha com as
expectativas. Em seu comunicado, o Comité reforcou o seu diagndstico de que as pressées
inflacionarias de curto-prazo sdo temporarias e que monitora sua evolugcdo com atencdo. Além
disso, apesar da piora da percepcdo sobre a trajetdria fiscal prospectiva na janela entre as duas
ultimas reunides, o Colegiado reforcou que as condi¢des para a manutengdo da prescricdo futura
de politica monetaria seguem satisfeitas, ndo apontando mudancas de rumo.
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BOLETIM FOCUS DO BANCO CENTRAL DO BRASIL - 30.10.2020

A Aumento ¥ Diminuicdo = Estabilidade
— = -

d 2020 2021 2022 2023
Agregado  NETHE-UNES-WEEES MCTRG-IRS- RS Mk T

Semanat
IPCA (%) 12 2% 302 A (12) 124 300 310 311 A (2 121 = 3 S S = (19 =
IPCA (atualizagbes Gltimos 5 dias Gteis, %) 23 304 34 A (4 33 302 308 330 a4 (1) 33 A 35 s 35 = (9) 23
PIB (% de crescimento) 502 481 481 = (1) 83 350 3@ 3M v (3 @& = 250 250 2% — (87) 60
Taxa de cambio - fim de periodo (RS/USS) 525 SA0 545 A (4 105 500 520 520 = (1) 98 4 480 4% 4m . (1) 72
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 200 200 200 = (18) 11 250 275 215 = (1) 110 = 550 600 600 — (1) 83
1GP-M (%) 1659 1972 2023 A (16) 74 42 4R 44 4 (2) 68 = B 3 38 = (1) 46
Pregos Administrados (%) 098 080 080 = (1) 33 391 400 400 = (1) 33 A 350 350 350 = (44) 22
Produgdo Industrial (% de crescimento) 630 590 574 A (4) 16 451 400 41 A (1) 14 A 30 30 3 - (M 10
Conta Corrente (US$ bilhdes) 681 380 380 — (1) 24 17,00 1700 1850 Y (1) 23 A 4020 3219 3210 A (1) 14
Balanga Comercial (USS bilhdes) 5149 5800 5870 A (3) 25 5500 5500 5500 — (4) 24 A4 3925 3750 4125 4 (2 10
Investimento Direto no Pais (US$ bilhdes) 5126 5000 5000 — (3) 25 6500 6500 6500 — (4) 24 A 1500 7500 7500 — (4) 15
Divida Liquida do Setor Piblico (% do PIB) 6155 61L74 6140 Y (1) 2 7000 7000 7000 = (2 21 v nys B nBM v (1) 15
Resultado Primdrio (% do PIB) 12,05 1200 -1200 = (3) 24 300 -310 -300 a4 (1) 23 A 14 150 125 A (1) 16
Resultado Nominal (3% do P18) 1570 -1580 1570 A (1) 21 650 681 615 A (1) 20 = 550 630 605 A (2 14

2 COMpOrtamento Jesde o Focus-Relatdnio 0e Mercaoo ahtenor os valoles entre ain SEMInas &M que wem ¢ © LMo COMPOtamentd = rESPOILAS N IMOLIA
2020— 2021 — 2022 2023 —

CENARIO MACROECONOMICO — CONTEXTUALIZAGAO DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Inflagdo (IPCA): Novamente puxada por alimentos e combustiveis, a inflagdo medida pelo IBGE
em outubro ficou em 0,86%, sendo a maior para o més em 18 anos. No acumulado de 12 meses
ficou em 3,92% e no ano em 2,22%. A Inflacdo projetada pelo ultimo Boletim Focus para o final
2020 estd em 3,02% a.a. Para o final de 2021 a expectativa de mercado subiu para 3,11%, ante
os 3,00% esperados ha quatro semanas.

SELIC: Bem, faltando apenas mais uma reunido para o final do ano, e pela décima oitava semana
seguida, o consenso de mercado é de que o BCB ird 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 maior, de 2,75%, ante os 2,50% a.a projetados ha quatro semanas.

PIB: O mercado estima que o PIB brasileiro encerre 2020 com expectativa de queda de -4,81%.
Ha oito semanas se esperava uma queda relativamente maior, com PIB de -5,02% para o final de
2020. Ja para 2021, e desde os ultimos trés relatérios, se espera um PIB relativamente menor, de
3,34%, ante os 3,50%. A expectativa anterior, a de PIB a 3,50% ao final de 2021, foi mantida por
dezenove semanas consecutivas, antes dessa Ultima tendéncia menos favoravel.

Cambio - Délar: A taxa de cAmbio no més de outubro ficou em RS 5,77, ante os RS 5,64
observados no fechamento de setembro. Riscos fiscais e em especial a piora na percepgao sobre
a pandemia na Europa novamente influenciaram a valorizacdo do dodlar. Vale acrescentar que,
com as medidas restritivas em alguns paises europeus, o délar se valorizou quase que
generalizadamente pelo globo. Olhando para a expectativa de mercado, ha quatro semanas a
expectativa é de um ddlar mais valorizado ao final de 2020, em RS 5,45, ante os RS 5,25
esperados ha quatro semanas. A projecdo para o final de 2021 também subiu, de RS 5,00 para
RS 5,20.
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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 3,70% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real

5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%

-2,00%

FONTE: ANBIMA, em 05.11.2020.

Taxa de Inflagdao Implicita: A curva de inflacdo implicita calculada pela ANBIMA projeta uma taxa
de inflagdo maxima para 10 anos em 4,22% a.a.

Curva de Inflacao Implicita

5,50%
5.00%
450% N
4.00%
3.50%
3.00%
2.50%
2,00%

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

FONTE: ANBIMA, em 05.11.2020.

Taxa de Juros Prefixado: A curva de juros prefixado calculada pela ANBIMA projeta uma taxa
prefixada de juros de 8,08% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Prefixado
8,00%
7,00%
6,00%
5,00%
4,00%
3,00%

2,00%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

FONTE: ANBIMA, em 05.11.2020.
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DADOS ECONOMICOS
indices Financeiros
2019 2020 Acumulado
No ano
Novembro|Dezembro| Janeiro |Fevereiro| Margo Abril ‘ Maio ‘ junho ‘ julho ‘ agosto |setembro| outubro 12 meses
Renda Fixa
IRF-M -0,46% 0,62% 0,88% 0,65% -0,11% 1,15% 1,42% 0,79% 1,08% -0,75% -0,56% -0,33% | 4,27% 4,37%
IRF-M 1 0,33% 0,42% 0,44% 0,38% 0,60% 0,45% 0,42% 0,28% 0,24% 0,12% 0,15% 0,16% 3,29% 4,03%
IRF-M 1+ -0,83% 0,72% 1,11% 0,80% -0,47% 1,50% 1,92% 1,04% 1,47% -1,13% -0,91% -0,61% | 4,76% 4,55%
IMA-B -2,45% 2,01% 0,26% 0,45% -6,97% 1,31% 1,52% 2,05% 4,39% -1,80% -1,51% 0,21% | -0,51% -0,91%
IMA-B5 -0,28% 1,24% 0,56% 0,64% -1,75% 0,49% 2,12% 1,12% 0,99% 0,43% -0,12% 0,20% 4,72% 5,51%
IMA-B5+ -4,07% 2,60% 0,03% 0,32% | -10,93% 2,01% 1,02% 2,84% 7,32% -3,62% -2,60% 0,22% | -4,35% -5,56%
IMA-S 0,38% 0,38% 0,38% 0,27% 0,33% 0,27% 0,24% 0,22% 0,20% 0,16% -0,27% 0,13% 1,95% 2,74%
IMA-C -1,15% 0,40% 2,54% 0,63% -3,52% 1,39% 2,63% 3,74% 4,26% 2,11% 2,95% 2,81% |21,09%| 20,14%
IMA-GERAL -0,71% 0,90% 0,56% 0,45% -1,98% 0,86% 1,02% 0,99% 1,74% -0,60% -0,60% 0,09% 2,49% 2,69%
IDKA IPCA 2A -6,02% 1,20% 0,54% 0,69% -1,21% 0,57% 0,44% 0,99% 0,94% 1,03% 0,02% 0,04% 5,45% 6,44%
IDKA IPCA 20A 0,01% 3,94% -1,37% -0,09% | -16,46% 1,77% 1,75% 4,18% 6,53% -6,22% -4,30% 0,68% [-11,22%| -12,80%
CDI 0,38% 0,37% 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,21% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 2,44% 3,23%
Renda Varidvel
Ibovespa 0,95% 6,85% -1,63% -8,43% | -29,90% | 10,25% 8,57% 8,76% 8,27% -3,44% -4,80% -0,69% |-18,76%| -13,33%
IBrX - 100 0,97% 7,27% -1,25% -8,22% | -30,09% | 10,27% 8,52% 8,97% 8,41% -3,38% -4,58% -0,55% (-17,87%| -11,95%
IBRX - 50 0,85% 6,56% -1,88% -8,66% | -30,37% | 10,48% 9,10% 9,33% 8,15% -3,42% -4,62% -0,54% |(-18,50%| -13,47%
ISE 5,13% 10,44% 1,01% -5,75% | -30,51% | 12,61% 8,61% 6,55% 10,84% | -3,94% -5,42% -0,99% (-14,03%| -1,03%
SMLL 5,14% 12,65% 0,45% -8,27% | -35,07% | 10,19% 5,07% 14,43% 0,90% -1,23% -5,44% -2,28% (-20,78%| -6,62%
IDIV 2,35% 9,99% -1,58% -6,18% | -25,53% 3,76% 5,00% 8,95% 6,53% -4,83% -4,63% 0,65% |(-20,56%| -11,02%
IVBX-2 4,09% 8,70% 3,31% -9,20% | -33,77% | 15,67% 7,57% 8,11% 7,83% -2,47% -5,29% -3,11% (-19,35%| -9,13%
IFIX 3,52% 10,63% -3,76% -3,69% | -15,85% | 4,39% 2,08% 5,59% -2,61% 1,79% 0,46% -1,01% |-13,47%| -0,41%
indices Econémicos
IPCA 0,51% 1,15% 0,21% 0,25% 0,07% -0,31% -0,38% 0,26% 0,36% 0,24% 0,64% 0,86% 2,22% 3,92%
INPC 0,54% 1,22% 0,19% 0,17% 0,18% -0,23% -0,25% 0,30% 0,44% 0,36% 0,87% 0,89% 2,95% 4,77%
IGPM 0,30% 2,09% 0,48% -0,04% 1,24% 0,80% 0,28% 1,56% -2,61% 2,74% 4,34% 3,23% | 18,10%| 20,97%
SELIC 0,38% 0,37% 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,21% 0,90% 0,16% 0,16% 0,16% 2,44% 3,23%
DOLAR 5,49% -4,58% 5,92% 5,37% 15,56% 4,39% -0,01% 0,92% -4,98% 5,15% 3,10% 2,32% | 43,20% | 43,63%
Meta Atuarial
IPCA + 6% a.a. 0,98% 1,64% 0,72% 0,67% 0,58% 0,15% 0,08% 0,75% 0,90% 0,73% 1,13% 1,35% 7,28% 10,13%
IPCA +5% a.a. 0,90% 1,56% 0,64% 0,60% 0,50% 0,08% 0,01% 0,67% 0,81% 0,65% 1,05% 1,27% 6,44% 9,10%
IPCA + 4% a.a. 0,82% 1,48% 0,55% 0,53% 0,41% 0,00% -0,07% 0,59% 0,72% 0,57% 0,97% 1,19% 5,59% 8,06%
INPC + 6% a.a. 1,01% 1,71% 0,70% 0,59% 0,69% 0,23% 0,21% 0,79% 0,98% 0,85% 1,36% 1,38% 8,05% 11,03%
INPC + 5% a.a. 0,93% 1,63% 0,62% 0,52% 0,61% 0,16% 0,14% 0,71% 0,89% 0,77% 1,28% 1,30% 7,20% 9,99%
INPC +4% a.a. 0,85% 1,55% 0,53% 0,45% 0,52% 0,08% 0,06% 0,63% 0,80% 0,69% 1,20% 1,22% 6,36% 8,95%
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