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Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informagcdes macroecon6micas para o
més de dezembro de 2021, na intencdo de ajuda-los na tomada de decisdao 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 confiaveis 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.

O presente relatério apresenta todas as informacdes e indices disponiveis até o ultimo dia Gtil do
més de referéncia, sendo disponibilizado em 13.12.2021.

N3o é permitido a divulgacdo e a utilizacdo deste e de seu respectivo contelido por pessoas ndo
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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“Seja prudente quando os outros siao vorazes e
seja voraz quando os outros sao prudentes.”
-Warren Buffet-

1. COMENTARIO DO MES:

Na Africa do Sul e sobre a pandemia, o final de novembro trouxe a descoberta de uma nova
cepa do Coronavirus, a Omicron, sendo classificada pela OMS como “variante de
preocupacado”, por conta do alto numero de mutagdes e elevado potencial de contagio. Essa
descoberta trouxe grande volatilidade aos mercados, devido a maior possibilidade de
fechamento de economias, em especial no leste europeu e na Alemanha, ja previamente e
ainda hoje bem castigados pela variante Delta, provocando queda nos mercados de renda
variavel pelo mundo afora.

Passado pouco mais de duas semanas, e com melhor entendimento sobre a gravidade que a
nova cepa representa, autoridades locais nos EUA e na Europa informaram que todos os casos
notificados foram classificados como assintomaticos ou leves, demonstrando a eficacia das
atuais vacinas. E certo que a cautela continuard sendo observada até que a pandemia seja
debelada, mas, os mercados vem absorvendo as Ultimas noticias de forma positiva. Fica
reforcada a mensagem da OMS de que o mundo como um todo precisa ser imunizado, sob um
maior risco do surgimento de novas cepas.

Até o presente momento continuamos observando um crescente avang¢o de programas de
vacinagao e, ainda que haja pelo mundo alguns pontos de aumento do numero de contagios e
de mortes, com justificada apreensdo, em linhas gerais a dindmica de contenc¢do da pandemia
vem se comportando de forma positiva.

MERCADOS INTERNACIONAIS

Adicionando o evento Omicron, e um menor potencial de crescimento na China, previamente
e de forma relevante os mercados continuavam observando uma aceleragao inflacionaria
global, com atengdo concentrada nos préximos movimentos do Fed, especialmente apds o
anuncio de redugao do “tapering”, e, uma sinalizagao mais segura sobre quando se daria uma
elevacao de taxa de juros no mercado americano.

Em novembro a inflagao continuou sendo o principal tema dos mercados globais, principalmente
nos desenvolvidos, com a tese de que se tratava de um fenémeno transitério sendo desafiado, o
gue continuou alimentando temores de que Fed adotaria uma politica monetdria mais restritiva
para o ano que vem. Por conta disso, a parte mais curta da curva de juros das treasuries fechou
o0 més embutindo trés altas de juros em 2022. J4 o mercado acionario internacional acabou
sofrendo um pouco mais com temores ligados a descoberta da nova cepa do Coronavis, a
Omicron, com destaque negativo paras as bolsas de Hong Kong (-7,7%) e de Istambul (-13,7%).
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Assim, destacando o mal desempenho de alguns importantes indices de bolsa internacionais, o
MSCI ACWI apresentou queda de -2,51% e o S&P 500 de -0,83%, ambos em “moeda original”, ou
seja, considerando apenas a performance dos indices estrangeiros sem a variagdao cambial.
Considerando esses mesmos indices, mas, agora com exposicao cambial, o MSCI ACWI caiu
-2,91% e S&P 500 caiu -1,24%, puxados também pela valorizacdo do Real frente ao Délar em
+0,41%.

Nos EUA, e ja em Dezembro, os dados de pedidos de seguro-desemprego divulgados na ultima
quinta-feira mostraram que a recuperagdao do mercado de trabalho continua forte. O
Departamento do Trabalho americano informou que os pedidos iniciais de seguro-desemprego
totalizaram 184 mil, abaixo dos 211 mil estimados por economistas ouvidos pela Dow Jones,
sendo a menor leitura desde 1969. Olhando para a inflacdo, a taxa anual chegou a 6,8% em
novembro, sendo a maior alta desde 1982. O presidente do Fed, Jerome Powell, sugeriu que o
BC americano poderia encerrar o programa de compra de titulos de US$120 bilhées mensais
antes do prazo atual, que é de junho de 2022.

Na China o indice de pregos ao produtor da China (PPI) aumentou 12,9% em novembro, de
13,5% em outubro. O aumento dos custos dos alimentos foi o grande destaque com alta de 1,6%
nos ultimos dize meses e de 2,4% em relagdo a outubro, impulsionado por uma elevagao de
30,6% no preco dos vegetais frescos em relacdo ao ano anterior, ante um aumento de 15,9% em
outubro. Por outro lado, o prego da carne suina, um alimento basico nos pratos chineses, caiu
32,7% em comparagdao com novembro do ano anterior.

Na Europa, a inflagao dos pregos ao consumidor na zona do euro atingiu em novembro a maior
alta em 25 anos. A inflagao plena ficou em 4,9% no més, em comparagao com o mesmo periodo
de 2020. Essa taxa veio acima da previsdao e maior que a registrada no més anterior, que foi de
4,1%. Os pregos ao consumidor foram mais uma vez pressionados pelos custos mais altos da
energia e problemas relacionados com a cadeia de abastecimento.

Além do Fed, o Banco do Japdo, o Banco da Inglaterra e o Banco Central Europeu também
devem tomar decisdes nesta semana sobre taxa de juros, em que pese as respectivas dinamica
de inflagao e de atividade econ6mica.

Por conta do nivel de discussdes e de diferentes dindmicas de recuperacao, considerando ainda
riscos inflacionarios globais e um menor crescimento na China, o PIB Global ainda tende a
apresentar bom crescimento em 2021 e em 2022, como ja comentado aqui anteriormente, face
aos estimulos ja previamente implementados e maior abertura dos mercados nas principais
economias do mundo. Assim, o mercado internacional continua apresentando um cenario
relativamente mais favoravel e menos desafiador que o mercado local, e, ainda que esteja
valorizado, em especial o mercado americano.
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BRASIL

Agregando o risco internacional, a tencdo com a dinamica inflacionaria e duvidas fiscais mais
acentuadas, além do constante ruido politico entre os trés poderes, novembro acabou sendo
positivo para renda fixa e negativo para renda varidvel, nesse ultimo mercado, mais ou menos
em linha com a queda observada no mercado internacional.

Apds um més de outubro muito ruim para renda fixa, em especial para os vencimentos mais
longos, em novembro houve uma certa acomodacdo dos prémios da curva de juros, com o
vencimento Jan/25 chegando a recuar mais de 60 pontos-base em meados de novembro. O
alivio veio pelo avanco da tramitacdo da PEC dos precatérios, com o fatiamento das matérias.
Apesar de ser uma sinalizacdo inicialmente tida como ruim, por fundamento é, a PEC dos
precatorios ao menos coloca um limite nos gastos do governo para 2022, e, o “menos ruim” aqui
passou a ser tido como bom. Dito de outra forma, a possivel limitacdo para um cenario ruim foi
recebida como noticia boa, e isso fez com que o mercado respirasse um pouco mais aliviado em
novembro.

As idas e vindas da PEC dos precatdrios no Congresso foi, portanto, o fator preponderante para o
movimento de queda das taxas de juros em novembro. Adicionalmente, a nova variante do
coronavirus, a Omicron, fez com que os mercados aumentassem a probabilidade de uma nova
recessdo global, o que também empurrou as taxas de juros para baixo. Os prefixados Jan/23 e
Jan/25 fecharam com queda, respectivamente, de 52 e 94 pontos-base, enquanto os cupons das
NTNs-B 2024 e 2050 fecharam com queda de 43 e 20 pontos-base, respectivamente,
incrementando os ganhos nos vencimentos mais longos.

Desse modo, os indicadores de renda fixa com exposicdo mais longa apresentaram retornos
mais positivos, a exemplo do IDKA IPCA 20A (+6,09%), do IMA-B5+ (+4,47%) e do IMA-B
(+3,47%), dentre outros. Na contramdo, o mercado de renda varidvel, também afetado por
eventos internacionais e discussGes politicas locais, principalmente por maiores duvidas no
ambito fiscal, apresentou mais um més com retornos negativos, mais ou menos em linha com o
mercado internacional. Assim, salvo o IDIV, com retorno positivo de 0,89%, os demais indices de
aqui acompanhados apresentaram queda, a exemplo do IFIX, com queda de 3,64%, seguido pelo
SMLL (- 2,29%), IVBX-2 (- 2,08%) e do Ibovespa (- 1,53%), dentre outros.

Finalizando aqui os comentarios sobre a PEC do Precatérios, e ainda com algumas idas e vindas,
a promulgacdo parcial da PEC contemplard a mudanca no indice de correcao do teto de gastos,
gue abrird o espaco fiscal para acomodar os gastos com o Auxilio Brasil, mas um dos pontos que
ndo terd a promulgacdo imediata é a criacdo do subteto para pagamento de precatérios. Essa
regra precisara voltar para analise da Camara, devido as modificacdes que sofreu no Senado,
assim como a vinculacdo do espaco fiscal aberto aos gastos sociais.
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Em termos de politica monetaria, em sua ultima reunido, encerrada em 08.12.2021, e focando o
combate a escalada inflacionaria, o Compom elevou a taxa Selic em 1,50%, de 7,75% para 9,25%
a.a., em linha com a expectativa majoritaria de mercado.

Para a préoxima reunido do Copom, ja agendada para os dias 12 e 29 de fevereiro, o comité
também ja adiantou mais uma alta de 1,50%, onde iriamos dos atuais 9,25% para 10,75% ao
final de 2021, se tudo o mais constante. Vale ressaltar que, a exemplo de 2020, e considerando a
inflacdo acumulada nos ultimos 12 meses até novembro, teremos a confirmacdo de mais um
ano encerrado com taxas reais negativas.

Por falar em inflacdo, o IBGE divulgou na ultima sexta-feira o IPCA de novembro, que ficou em
0,95%, acumulando alta de 9,26% no ano. No més, o indice veio abaixo da expectativa de
mercado, que era de 1,08%, mas, de qualquer forma, vale apontar que este é o maior indice
para o més de novembro desde 2015. Assim, o IPCA acumulado nos ultimos 12 meses ficou em
10,74%, a maior taxa desde novembro de 1993. Sete dos nove grupos de produtos e servigos
pesquisados tiveram alta em novembro. O destaque de alta novamente ficou para transportes,
com alta de 3,35%, por conta dos combustiveis, seguido pela alta nos precos de habitacdo
(1,03%) e despesas pessoais (0,57%).

A exemplo do que temos comentado acerca dos prémios trazidos pelas NTB-s, ainda que
relativamente menores, se comparados ao més anterior, e, ainda se considerarmos que para o
ano que vem a SPREV limitou a meta atuarial para uma taxa real de 5,04%, a estratégia de
compra direta de NTN-Bs, para carregamento até o vencimento, pode auxiliar numa “ancoragem
de rentabilidade” proxima ou mesmo ainda acima da meta atuarial do RPPS, bem como, pode
contribuir proporcionalmente para uma reducdo da volatilidade global da carteira de
investimentos do instituto, devido ao beneficio da “marcacdo na curva” do preco desse ativo.

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 09.12.2021, e apresentada no item 3
deste relatério como “Taxa de Juros Real”, a taxa de juros real com vencimento para nove anos
apresentava taxa de retorno estimada em 5,06% a.a., um pouco acima do limite de meta atuarial
proposta pela SPREV para o ano de 2022, que é de 5,04%. Comparativamente, em 09.10.2021
essa mesma taxa estava em 5,20% a.a.

Posto isso, e tentando destacar alguns pontos relevantes, a evolu¢cdo do programa nacional de
vacinacdo contra a Covid-19 tem sido positiva. Sobre o mercado de trabalho e de acordo com a
PNAD, divulgado pelo IBGE em 30.11.2021, o nivel de desemprego estd menor, em torno de
12,6%, ante os 12,7% esperados pelo mercado, mas, de qualquer forma, o desemprego ainda
afeta 13,5 milhGes de pessoas.
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Também no campo de riscos e de atencdo, uma potencial crise na geracdo de energia elétrica
vem sendo mitigada, mas, ainda temos queda de expectativas no PIB, um aumento de
preocupacdo fiscal em ano pré-eleitoral, dos constantes e crescentes ruidos politicos, possiveis
desdobramentos que podem ser trazidos pela CPI da Covid-19, e a necessidade de discussdo e
aprovacdo de importantes e consistentes reformas, tais como a reforma tributdria e a
administrativa, que tendem a ser discutidas e aprovadas somente apds as eleicdes de outubro
de 2022, aumentando o nivel de atencdo por aqui.

Av.Angélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienopolis | Sao Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br 6



wLDB

CONSULTORIA
2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

AAumento ¥ Diminuicdo =Estabilidade

2021 2022

AngQGdO A4 MY Comp. Resp. Sdlas Resp. a4 WY Comp. Resp. Sdias Resp.
Semanat  temana semanal * = Gels "l semanat remany semanal * = Gtels
IPCA (variagio %) 977 10,18 1005 ¥ (1) 135 1003 56 41 50 502 = (1) 135 501 56
PIB Total (variagio % sobre ano anterior) 488 471 465 VY (9) 88 45 36 093 051 050 ¥ (10 8% 036 35
Cambio (R$/USS) 5,50 556 559 A (2 111 559 42 5.50 555 555 = (1) 110 560 42
Selic (% 2.3.) 925 925 . 1,00 11,25 1150 A (1) 123 115 48
IGP-M (variacdo %) 1854 1747 1747 = (1) 83 1735 25 538 540 541 A (3) 81 5,03 25
IPCA Administrados (variagdo %) 154 1203 1728 A (9) & 11 2 440 429 436 A (2 65 441 20
Conta corrente (US$ bilhdes) -10,79  -14,50 -1950 ¥ (10) 23 2075 10 -19,00  -19.00 -21.50 ¥ (1) 2 -200 10
Balanga comercial (US$ bilhdes) 7030 6030 5990 ¥ (2) 2 51, 9 6300 6300 5580 ¥ (2) 21 5500 9
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) 50,00 50,00 5200 A (1) 21 5000 10 60,00 5680 5810 A (1) 21 6000 10

Divida liquida do setor pablico (% do PIB) 60,00 5950 5895 ¥ (2) n 98 ] 629 620 6, v () 2 652
Resultado primario (% do PIB) 0,95 060 060 = (1) 23 060 12 1,18 120 L 20 = (3) 271 -L05 12

b A @ 1 Yy 2 JAS

pardnt

Resultado nominal (% do PIB)

ortamento dos indicadores desde

538 8 4655 680 -710

L5465 EXDIESLAM O NUMETO Gf SEMANIS &M QUE v yrendo o Oltimo comportamento

5,75 5,70

us-Relattnio de Me
$30 d t

Relatdrio Focus de 10.12.2021. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus

2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques, o ultimo Boletim Focus trouxe, apds 35 revisdes consecutivas de alta para
inflacdo, ou seja, apds pouco mais de 8 meses, uma revisdo de queda para inflagdo ao final de
2021, com manutenc¢do para 2022, e, uma Selic levemente maior para o final de 2022. Isso
reflete a postura mais firme do BCB de ancorar as expectativas inflaciondrias, ainda que isso
resulte em menor crescimento, em beneficio da estabilidade de precos e manutenc¢do do poder
de compra da moeda.

Inflagdo (IPCA): A Inflacdo projetada pelo ultimo Boletim Focus para o final 2021 estda em
10,05%, abaixo dos 10,18% esperados no ultimo relatério, revertendo uma expectativa
recorrentemente altista, observada nos Uultimos 35 relatérios ou nos ultimos 8 meses
consecutivos. Para o final de 2022 as expectativas de alta das ultimas 20 semanas foram
interrompidas, com a manutencdo da inflagdo esperada em torno de 5,02%.

SELIC: Para dezembro de 2021, ja temos fixada a Selic em 9,25%, em linha com as expectativas
de mercado. Para o final de 2022 houve um ajuste para cima, de 11,25% para 11,50%, em
relacdo ao ultimo relatério.

PIB: Sobre o PIB ao final de 2021, o mercado voltou a esperar queda de crescimento, de 4,88%
para 4,65%, em relacdo aos ultimos quatro relatérios. Essa é a nona semana consecutiva de
gueda nessa expectativa. Ja para o final de 2022, espera-se novamente um PIB menor, de 0,93%
ha 4 semanas, e de 0,51 ha uma semana, para os atuais 0,50%.

Cambio (Délar/ Real): Olhando para a expectativa de mercado, a cota¢do do ddlar para o final
de 2021 e 2022 ficaram em RS 5,59 e RS 5,55, respectivamente.
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3. CURVA DE JUROS E INFLAGAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 09.12.2021,
estima uma taxa real de juros de 5,06% a.a. para 9 anos.

Curva de mm;:::i Curva de Juros Real

i nov/21 dez/21 7,00%

1 5,15% 5,49% 6,00%

2 5,51% 5,30% 5,00% —_——

3 5,38% 5,10% RN

4 5,28% 5,03% -

5 5,22% 5,01% e

3 5,20% 5,02% 2,00%

7 5,19% 5,03% 1,00%

8 5,19% 5,05% 0,00%

9 5,20% 5,06% - - 3 4 5 H 7 8 E

* FONTE: ANBIMA; Referéncia nov/21 divulgada em 09.11.2021 e referéncia dez/21 divulgada em 09.12.2021.

Taxa de Inflagao Implicita: A curva de inflacdo implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
09.12.2021, estima uma taxa de inflacdo maxima de 5,39% a.a. para 9 anos.

Curva de Inflagdo Implicita Carva de WiflacSo licit
— == urva de Inflagdo Implicita
nov/21 dez/21 7,00%
1 6,52% 5,81% iy
2 6,32% 5,63% - -
3 6,16% 5,41% Can
4 6,07% 5,31% 5,50% \
5 6,04% 5,29% —
6 6,03% 5,31%
7 6,03% 5,34% =
8 6,03% 5,36% 4,00%
) 6,03% 5,39% 1 2 3 . = = d £ 2

* FONTE: ANBIMA; Referéncia nov/21 divulgada em 09.11.2021 e referéncia dez/21 divulgada em 09.12.2021.

Taxa de Juros Prefixado: A curva de juros prefixado calculada pela ANBIMA, projetada em
09.12.2021, estima uma taxa prefixada de juros de 10,73% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Pré
s Curva de Juros Prefixado

o nov/21 dez/21 14,00%

1 12,00% 11,62% 13,00%

5 12,18% 11,23%

3 11,87% 10,79% 1200% e e

4 11,67% 10,61% 11,00% \

5 11,58% 10,57% 00k

6 11,54% 10,59%

7 11,53% 10,63% 2/00%

3 11,53% 10,68% 8,00%

9 11,54% 10,73% 1 2 3 4 5 6 7 8 9

* FONTE: ANBIMA; Referéncia nov/21 divulgada em 09.11.2021 e referéncia dez/21 divulgada em 09.12.2021.
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indices Financeiros
2020 2021 No ano |Acumulado
Indicadores dezembro| janeiro |fevereiro| margo | abril | maio | junho julho | agosto |setembro| outubro |novembro (2021) | 12 meses
Renda Fixa
IDKA IPCA 2A 1,73% 0,15% | -0,48% | 0,29% 1,35% 0,88% | -0,32% | -0,18% | 0,26% 1,10% | -1,47% 2,51% 4,11% 5,91%
IMA-S 0,33% 0,22% 0,05% 0,17% 0,07% 0,35% 0,35% 0,45% 0,44% 0,49% 0,58% 0,62% 3,86% 4,21%
IMA-B 5 1,83% 0,11% | -0,60% | 0,34% 0,87% 0,69% | -0,13% | 0,03% 0,15% 1,00% | -1,24% 2,50% 3,75% 5,65%
Ccbl 0,16% 0,15% 0,13% 0,20% 0,21% 0,27% 0,31% 0,36% 0,42% 0,44% 0,48% 0,59% 3,60% 3,77%
IRF-M 1 0,31% 0,04% 0,04% 0,04% 0,27% 0,20% 0,21% 0,19% 0,37% 0,40% | -0,54% 0,79% 2,03% 2,35%
IMA-GERAL 2,02% -0,24% | -0,69% | -0,39% | 0,51% 0,61% 0,35% | -0,10% | -0,41% | -0,01% | -1,31% 1,80% 0,09% 2,12%
IMA-B 4,85% -0,85% | -1,52% | -0,46% | 0,65% 1,06% 0,42% | -0,37% | -1,09% | -0,13% | -2,54% 3,47% | -1,49% 3,30%
IRF-M 1,95% -0,80% | -1,18% | -0,84% | 0,84% 0,20% 0,21% | -0,47% | -0,60% | -0,33% | -2,63% 1,79% | -3,81% | -1,93%
IMA-B 5+ 7,51% -1,69% | -2,33% | -1,17% | 0,45% 1,38% 0,83% | -0,76% | -2,22% | -1,26% | -3,87% 4,47% | -6,23% 0,81%
IRF-M 1+ 3,05% -1,39% | -2,01% | -1,45% 1,12% 0,20% 0,22% | -0,83% | -1,11% | -0,73% | -3,44% 2,19% | -7,11% | -4,28%
IDKAIPCA 20A | 11,36% | -2,81% | -2,69% | -1,89% | 0,37% 2,37% 1,07% | -1,44% | -4,42% | -3,03% | -6,31% 6,09% [-12,50%| -2,56%
Renda Variavel
IDIV 8,94% -5,08% | -5,21% 7,57% 2,03% 564% | -2,17% | -1,72% | -0,50% | -4,48% | -4,23% 0,89% | -7,89% 0,34%
IFIX 2,19% 0,32% 0,25% | -1,38% | 0,51% | -1,56% | -2,19% 2,51% | -2,63% | -1,24% | -1,47% | -3,64% |-10,16%| -8,19%
ISE 7,01% -3,45% | -4,21% | 4,14% | -0,95% | 5,40% 1,28% | -5,11% | 0,10% | -3,31% | -6,48% | -0,67% (-13,13%| -7,04%
IBRX - 50 9,42% -2,78% | -3,80% 6,08% 2,90% 6,18% 0,66% | -3,85% | -3,50% | -7,47% | -6,27% | -1,81% |-13,79%| -5,66%
IBrX - 100 9,15% -3,03% | -3,45% 6,04% 2,84% 5,92% 0,63% | -3,99% | -3,25% | -6,99% | -6,81% | -1,69% |-13,88%| -6,00%
IVBX-2 7,39% -1,79% | -1,65% | 5,06% 2,75% 3,64% | -1,09% | -3,36% | -2,92% | -4,44% | -837% | -2,08% |-14,03%| -7,67%
Ibovespa 9,30% -3,32% | -4,37% 6,00% 1,94% 6,16% 0,46% | -3,94% | -2,48% | -6,57% | -6,74% | -1,53% |-14,37%| -6,41%
SMLL 7,52% -3,43% | -1,84% | 4,56% 4,38% 6,32% 1,29% | -5,80% | -3,82% | -6,43% | -12,53% | -2,29% [-19,26%( -13,19%
Investimentos no Exterior
S&P 500 1,09% 4,20% 3,63% 7,39% | -0,18% | -2,64% | -2,27% 3,34% 0,73% | 10,92% | -1,24% |31,49%( 32,92%
(Mo::ap(;;?i:inal) 3,71% -1,11% 2,61% 4,24% 5,24% 0,55% 2,22% 2,27% 2,90% | -4,76% | 6,91% -0,83% |21,59%| 26,10%
MSCI ACWI 1,88% 4,82% 3,23% 5,55% | -1,13% | -1,84% [ -3,25% 2,99% 2,79% 1,23% 8,97% -2,91% |21,57%| 23,86%
MSCI ACWI
(Moeda Original) 4,53% -0,52% 2,21% 2,46% 4,24% 1,37% 1,20% 0,59% 2,36% | -4,28% | 5,03% -2,51% [12,42%| 17,51%
indices Econémicos
IGP-M 0,96% 2,58% 2,53% 2,94% 1,51% 4,10% 0,60% 0,78% 0,66% | -0,64% | 0,64% 0,02% |16,77%| 17,89%
INPC 1,46% 0,27% 0,82% 0,86% 0,38% 0,96% 0,60% 1,02% 0,88% 1,20% 1,16% 0,84% 9,36% 10,96%
IPCA 1,35% 0,25% 0,86% 0,93% 0,31% 0,83% 0,53% 0,96% 0,87% 1,16% 1,25% 0,95% 9,26% 10,74%
DOLAR -2,53% 5,37% 0,99% 3,02% | -5,16% | -3,17% | -4,40% 2,39% 0,42% 5,76% 3,74% -0,41% | 8,14% 5,41%
SELIC 0,16% 0,15% 0,13% 0,20% 0,21% 0,27% 0,31% 0,36% 0,41% 0,44% 0,48% 0,59% 3,60% 3,77%
Meta Atuarial
INPC + 6% a.a. 1,98% 0,73% 1,24% 1,40% 0,85% 1,45% 1,09% 1,54% 1,39% 1,69% 1,63% 1,31% | 15,28% | 17,56%
IPCA + 6% a.a. 1,87% 0,71% 1,28% 1,47% 0,77% 1,32% 1,02% 1,47% 1,38% 1,65% 1,72% 1,42% | 15,18% | 17,33%
INPC +5% a.a. 1,89% 0,66% 1,17% 1,31% 0,77% 1,37% 1,01% 1,45% 1,31% 1,61% 1,55% 1,23% | 14,30%| 16,46%
IPCA +5% a.a. 1,78% 0,64% 1,21% 1,38% 0,70% 1,24% 0,94% 1,39% 1,30% 1,57% 1,64% 1,34% | 14,19% | 16,23%
INPC + 4% a.a. 1,81% 0,58% 1,10% 1,22% 0,69% 1,29% 0,93% 1,37% 1,23% 1,53% 1,48% 1,15% |13,31%| 15,36%
IPCA +4% a.a. 1,70% 0,56% 1,14% 1,29% 0,62% 1,16% 0,86% 1,31% 1,22% 1,49% 1,57% 1,26% |13,21%| 15,13%
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