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Prezados Senhores,

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

As informacgOes 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 mudancas. Nossos relatérios ndo
representam oferta de negociacao de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

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
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“Voceé s6 tem que fazer poucas coisas direitas em sua vida, desde que vocé nao

»

faca muitas coisas erradas.
- Warren Buffet-

1. COMENTARIO DO MES:

Grosso modo e pelo mundo afora, ainda observamos a aceleracdo de casos de infectados e de
fatalidade pelo Covid-19, incrementados por novas cepas, com maior potencial de transmissao.
Salvo paises desenvolvidos e com evolugdo satisfatoria no cronograma de vacinacdo em massa,
esse evento, a exemplo do Brasil, tem pressionado governos pela ado¢cdao de medidas sanitarias
mais rigorosas, como alguma restricdo de circulacdo social, fronteirica e/ou eventualmente até
mesmo lockdowns, conforme a gravidade apresentada para um dado pais ou regido, e, de
acordo com o potencial colapso dos respectivos sistemas de saude. Esse cenario tem diminuido
as expectativas de crescimento econdmico e aumentado a aversdo ao risco no curto prazo.

Do ponto de vista de estimulos fiscais e monetarios, os principais bancos centrais continuam
demonstrando cautela a respeito de eventual retirada dos estimulos, em beneficio da atividade
econOmica, pois a retomada continua se mostrando fragil e ainda ha persistente cenario de
incertezas quanto ao ritmo do controle da pandemia e da consequente recuperagdo da atividade
economica. Em fevereiro esses mesmos estimulos, que também vinham fomentando a busca de
investidores estrangeiros por ativos com maior potencial de retorno e risco, continuaram
promovendo pressdes inflacionarias, a exemplo dos EUA, que por conta disso observaram
abertura no mercado de juros americanos, derrubando as bolsas e de alguma forma
pressionando o cdmbio dos emergentes, pela expectativa do aumento do risco de reversdo do
fluxo. No entanto e nesse particular, dos juros americanos, tanto o presidente quanto o vice-
presidente do Fed mais uma vez afirmaram que estdo dispostos a tolerar essa “inflacdo
transitéria”, considerando a grande probabilidade de que ela ndo persista.

Assim, nos EUA, e considerando ainda os novos estimulos fiscais, o entendimento das
autoridades monetarias americanas é de que essa esticada inflacionaria esta mais para
recuperacdo econdmica e menos para descontrole de precos, sinalizando um desejado
aguecimento econOmico, sem que seja necessario subir mais rapidamente os juros, como o
mercado havia sinalizado. Na Europa como um todo, ainda que consideremos as diferencas
entre as economias, em especial em aspectos sanitarios, econdmicos e fiscais, espera-se que a
volta aos niveis pré-crise ocorra ao final de 2022, com as principais economias europeias se
recuperando ja em 2021. A China continua demonstrando recuperacdo consistente, devendo
apresentar recupera¢do mais robusta a partir do segundo semestre de 2021, em linha com os
efeitos positivos da vacinagdo em massa pelo globo, se estendendo para o proximos anos.
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Aqui no Brasil, e falando um pouco sobre o mercado doméstico de renda fixa, a exemplo de
janeiro, a curva da estrutura a termo das taxas de juros domésticas voltaram a acompanhar a
subida dos titulos de divida americanos, também incrementada pela discussao da extensdo do
auxilio emergencial, que pressiona ainda mais o teto de gastos do governo, e pela expectativa de
aumento da inflagao, onde as expectativas de mercado para o IPCA vem sendo revistas para
cima ja ha algumas semanas. Desse modo, observamos queda nos principais indicadores de
renda fixa, a exemplo do IMA-B5+ (- 2,33%), IRF-M 1+ (- 2,01%), IMA-B (-1,52%), dentre outros,
com abertura generalizada ao longo da curva. Esse movimento pode ser observado no item 3
desse relatdrio, que apresenta a Curva de Juros e Inflacado.

Por falar em inflacdo, o IPCA de fevereiro foi de 0,86%, 0,61 ponto percentual acima da taxa de
janeiro (0,25%). Esse foi o maior resultado para um més de fevereiro desde 2016, quando o IPCA
foi de 0,90%. No ano, o indice acumula alta de 1,11% e, em 12 meses, de 5,20%, acima dos
4,56% observados nos 12 meses imediatamente anteriores. Em fevereiro de 2020, a variacdo
havia sido de 0,25%.

O mercado de renda variavel local apresentou queda generalizada, a exemplo do IDIV (-5,21%),
Ibovespa (-4,37%), ISE (-4,21%), dentre outros. Além de eventos macroecondémicos ja
comentados, pesou também sobre esses indices a inesperada e mal recebida mudanca da
presidéncia da Petrobrds, onde o mercado passou a considerar uma indesejada intervencdo
governamental nas estatais e em todas as politicas publicas, o que aumentou o prémio de risco
das acdes dos setores potencialmente afetados.

Impulsionados também pela alta do Ddlar frente ao Real, cotado a RS 5,5296 ao final de
fevereiro (+ 0,99%), e como algumas das principais referéncias de investimentos no exterior para
investidores locais, 0o MSCI ACWI (+3,23%) e o S&P 500 (+ 3,63%) apresentaram alta, servindo de
amortecedor para perdas no mercado local.

Dessa forma, pesa sobre nds, Brasil, a pandemia fora de controle, com lentiddo na entrega de
vacinas e o preocupante aumento do numero de casos de infeccdo por Covid-19, com os
respectivos impactos negativos sobre a economia, pressao inflaciondria de custos, via cambio,
incertezas fiscais, ruidos politicos, e a necessidade de aprovacao de importantes reformas, tais
como a reforma tributaria e a administrativa, dentre outras, que adicionalmente incrementam o
grau de incerteza e de volatilidade nos mercados locais.

Por isso, entendemos que seja prudencial o monitoramento continuo dos desdobramentos
politicos , econdmicos e sanitarios no ambiente local.
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

A Aumento ¥ Diminuicdq= E<tabilidac
d 2021 2022 2023 2024

Agregado BTN SRS -THE- MRS . S ' e iy WS e
IPCA (%) 360 387 3% a (9) 126 349 350 350 = (1) 119 = J 325 38 35 = (6) 86
IPCA (atualizagdes dltimos 5 dias Gteis, %) 366 399 410 4 (5) 39 348 350 38 ¥ (1) 39 - 335 315 318 Y (1) 26
PIB (% de crescimento) 347 329 326 Y (1) 7S 150 250 248 VY (1) 64 = 250 250 250 = (52) 54
Taxa de chmbio - fim de periodo (R$/US$) 501 510 515 a4 (3) 109 50 503 513 4 (2 96 = 49 500 500 = (1) 74
Meta Taxa Selic - fim de pericdo (% a.a.) 350 400 400 = (2 114 500 500 55 4 (1) 106 = 600 600 600 — (51) 77
IGP-M (%) 665 888 398 4 (9 79 400 400 400 = (3 67 = 35 3% 3150 = () 52
Pre¢os Administrados (%) a4 515 517 A4 (4 n 380 385 387 A (1) 29 = 35 35 350 = (13) 24
Producdo Industrial (% de crescimento) 500 430 437 a4 (1) 13 245 230 230 = (2 13 = 250 250 250 = (7 1
Conta Corrente (USS bilhdes) 1900 1200 1250 Y (1) 18 2890 -1970 1970 = (1) 16 A 3239 3130 3130 — (1) 9
Balanca Comercial (US$ bilhées) $500 5510 5500 Y (3) 19 4970 s000 5000 — (2) 16 A 4330 6000 6000 — (1) 9
Investimento Direto no Pais (US$ bilhdes) 6000 5500 5250 Y (2) 16 7000 6440 6190 Y (2) 14 = 8000 7L10 710 = (1) 9
Divida Liquida do Setor Pablico (% do PIB) 6400 B4S5S B4 Y (1) 16 6580 6565 €550 ¥ (1) 15 v 710 7030 7030 = (2) 1
Resultado Primério (% do PIB) 27 280 280 = (2 18 210 200 210 ¥ (1) 17 v 100 100 100 = (1) 13
Resultado Nominal (% do PIB) 100 700 100 — (4) 14 645 660 660 — () 13 — 515 640 605 4 (1) 8

* comportamenta dos indicadores desde o Focus-Relattno 08 Mercaod anteridr; o valares eNIre PIrenceses SXpresiam o NUMEro 6 LeMaNnas 8m quUe Wl DIOMTENTo O URIME COMPOITAMENED =* NUMEro 0% i L% N2 AMAUTA M Ferente

2021 ——2022 — 2023 2024 —

Relatdrio Focus de 05.03.2021. 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 3,98%,
acima dos 3,60% esperados ha quatro semanas e dos 3,34% esperados ha oitos semanas. Essa é
a nona semana consecutiva de alta. Para o final de 2022 a expectativa de mercado apresentou
uma ligeira alta, de 3,49% para 3,50%, em relagdo as ultimas quatro semanas. Para o final de
2023 e 2024 as expectativas para o IPCA vem sendo mantidas em 3,25%.

SELIC: Para dezembro de 2021, o consenso de mercado novamente passou a considerar uma
taxa Selic relativamente maior, de 3,50% para os atuais 4,00%, em relacdo as quatro ultimas
semanas. Ha oito semanas se esperava a Selic em 3,25% e a doze semanas 3,00% para o final de
2021. Para o final de 2022 também houve ajuste para cima, de 5,00% para 5,50%. A alta na
expectativa inflaciondria vem pressionando para cima a previsao de alta para a Selic e
promovendo abertura na Estrutura de Juros Futuros. As projecdes para 2023 e 2024 foram
mantidas em 6,00%.

PIB: Sobre o PIB ao final de 2021, houve novamente um ajuste para baixo, de 3,47% para 3,26%
em relacdo ha quatro semanas. Ha oito semanas essa mesma projecao estava em 3,50%. Para o
final de 2022 também houve queda, de 2,50% para 2,48%. Para 2023 e 2024 as estimativas
foram mantidas em 2,50%.

Cambio - Délar: Olhando para a expectativa de mercado, a cotagao do doélar para o final de 2021
também foi elevada, de RS 5,01 para RS 5,15, em relagdo as ultimas quatro semanas. Da mesma
forma, para o final de 2022 (de RS 5,00 para RS 5,13), 2023 (de 4,86% para 5,00%) e 2024 (de RS
4,90 para RS 5,00), as expectativas para o cambio também foram majoradas.
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3. CURVA DE JUROS E INFLAGAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 09.03.2021,
estima uma taxa real de juros de 3,60% a.a. para 9,5 anos.

oo Real Curva de Juros Real
Ano Taxa
mar/21 fev/21 5,00%
1 -1,04% -1,15% a.00%
2 1,56% 0,88%
3 2,40% 1,71%
4 2,79% 2,19%
5 3,02% 2,53%
6 3,19% 2,79%
7 3.33% 3,00%
8 3,44% 3,17%
9 3,55% 3,31% ‘
95 3,60% 3,38% 2,00%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia mar/21 divulgada em 09.03.2021 e referéncia fev/21 divulgada em 09.02.2021.

Taxa de Inflagao Implicita: A curva de inflacdo implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
09.03.2021, estima uma taxa de inflagdo maxima para 9,5 anos em 5,15% a.a.

Curva de Inflagdo Implicita » L
Taxa® Curva de Inflagao Implicita

oo mar/21 fev/21 6,00%

1 5,60% 4£,91% 5,50%

2 4,69% 4,41% 5.00% \_/______f

3 4,78% 4,35% -

4 4,91% £31% 4,00%

5 5,01% 4,29% o

£ 5,07% 4,30% -

7 5,12% 4,34% ook

8 5,14% 4,40% 2,50%

9 5,15% 447% 2,00%

95 5.15% 2.51% 1 2 3 a 5 5 7 8 9 9,5

* FONTE: ANBIMA; Referéncia mar/21 divulgada em 09.03.2021 e referéncia fev/21 divulgada em 09.02.2021.

Taxa de Juros Prefixado: A curva de juros prefixado calculada pela ANBIMA, projetada em
09.03.2021, estima uma taxa prefixada de juros de 8,93% a.a. para 9,5 anos.

Curva de Juros Pré e - —
. urva de Juros Prefixado
Ano Taxa
mar/21 fev/21 5,00%
1 4,50% 3,71% -
B,00%
2 6,32% 5,34%
3 7,29% 6,14% 7,00%
4 7,83% 6,60% "
6,00%
5 8,18% 6,93%
6 8,43% 7,21% 5,00%
7 8,61% 7,46% o
4,00%
8 8,76% 7,71%
9 8,88% 7,93% 3,00%
9,5 8,93% 8,04% 1 : 3 4 5 6 7 8 B 8,5

* FONTE: ANBIMA; Referéncia mar/21 divulgada em 09.03.2021 e referéncia fev/21 divulgada em 09.02.2021.
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4. DADOS ECONOMICOS

wLDB

indices Financeiros

2020 2021 No ano [Acumulado

(2021) | 12 meses

Margo | Abril | Maio | junho | julho |agosto |setembro|outubro|novembro|dezemhro janeiro | fevereiro

Renda Fixa
IMA-C -3,52% | 1,39% | 2,63% | 3,74% | 4,26% | 2,11% | 2,95% | 2,81% | 1,94% -1,12% 6,46% 3,72% |(10,42%| 30,68%
cDI 0,34% | 0,28% | 0,24%| 0,21% | 0,19% | 0,16% | 0,16% | 0,16% | 0,15% 0,16% 0,15% 0,13% | 0,28% | 2,40%
IMA-S 0,33% | 0,27% | 0,24%| 0,22% | 0,20% | 0,16% | -0,27% | 0,13% | 0,10% 0,33% 0,22% 0,05% | 0,28% 2,03%
IRF-M 1 0,60% | 0,45% | 0,42%| 0,28% | 0,24% | 0,12% | 0,15% | 0,16% | 0,23% 0,31% 0,04% 0,04% | 0,08% | 3,15%

IDKAIPCA2A | -1,21% | 0,57% | 0,44%| 0,99% | 0,94% | 1,03% | 0,02% | 0,04% 1,25% 1,73% 0,15% -0,48% | -0,33% | 7,12%

IMA-B5 -1,75% | 0,49% | 2,12% | 1,12% | 0,99% | 0,43% | -0,12% | 0,20% | 1,32% | 1,83% | 0,11% | -0,60% | -0,49% | 6,38%

IMA-GERAL -1,98% | 0,86% | 1,02% | 0,99% | 1,74% | -0,60% | -0,60% | 0,09% | 0,73% 2,02% -0,24% -0,69% | -0,93% | 3,36%

IRF-M -0,11% | 1,15% | 1,42% | 0,79% | 1,08% | -0,75%| -0,56% |-033% | 036% | 1,95% | -0,80% | -1,18% | -1,97% | 3,22%
IMA-B -6,97% | 1,31% | 1,52% | 2,05% | 4,39% | -1,80%| -1,51% | 0,21% | 2,00% | 4,85% | -0,85% | -1,52% | -2,36% | 3,09%
IRF-M 1+ -0,47% | 1,50% | 1,92% | 1,04% | 1,47% | -1,13%| -091% |-061% | 0,46% | 3,05% | -1,39% | -2,01% | -3,37%| 3,11%

IMA-B5+ -10,93%| 2,01% | 1,02% | 2,84% | 7,32% | -3,62%| -2,60% | 0,22% | 2,59% 7,51% -1,69% -2,33% | -3,98% | 0,71%

IDKA IPCA 20A |-16,46%| 1,77% | 1,75% | 4,18% | 6,53% | -6,22% | -4,30% | 0,68% | 3,37% | 11,36% | -2,81% | -2,69% | -5,42% | -2,45%

Renda Variavel

IFIX -15,85%| 4,39% | 2,08% | 5,59% [-2,61% | 1,79% | 0,46% |-1,01% | 1,51% | 2,19% | 032% | 0,25% | 057% | -2,90%
IVBX-2 -33,77%|15,67%| 7,57% | 8,11% | 7,83% | -2,47% | -529% |-3,11% | 12,02% | 7,39% | -1,79% | -1,65% | -3,42%| -2,39%
SMLL -35,07%|10,19% | 5,07% [ 14,43% | 0,90% | -1,23% | -5,44% | -2,28% | 16,64% | 7,52% | -3,43% | -1,84% | -521% | -0,68%

IBrX - 100 -30,09%(10,27%| 8,52% | 8,97% | 8,41% |-3,38% | -4,58% |-0,55% | 15,46% 9,15% -3,03% -3,45% | -6,38% | 5,30%

IBRX-50  [-30,37%|10,48%| 9,10% | 9,33% | 8,15% | -3,42% | -4,62% |-0,54% | 16,21% | 9,42% | -2,78% | -3,80% | -6,48% | 6,61%

ISE -30,51%12,61% | 8,61% | 6,55% |10,84%| -3,94% | -5,42% |-0,99% | 9,04% | 7,01% | -3,45% | -4,21% |-7,52% | -4,48%
Ibovespa  [-29,90%[10,25% | 8,57% | 8,76% | 8,27% | -3,44% | -4,80% |-0,69% | 1590% | 9,30% | -3,32% | -4,37% | -7,55% | 4,08%
DIV -25,53%| 3,76% | 5,00% | 8,95% | 6,53% | -4,83% | -4,63% | 0,65% | 14,40% | 894% | -508% | -521% |-10,02%| -4,67%

Investimentos no Exterior

MSCI ACWI | -0,31% |15,44%| 4,14% | 3,97% [-0,09% |11,43%| -0,38% | -0,24% | 3,65% | 1,88% | 4,82% | 3,23% | 8,21% | 51,77%
S&P 500 1,10% |17,63%| 4,51% | 2,77% | 0,26% [12,52%| -0,95% | -0,51% | 2,31% | 1,09% | 4,20% | 3,63% | 7,98% | 52,46%
MSCI ACWI

D -13,73%|10,59% | 4,15% | 3,03% | 5,14% | 5,97% | -3,37% |-2,50% | 12,21% | 4,53% | -052% | 2,21% | 1,68% | 21,74%
S&P 500

o -12,51%(12,68%| 4,53% | 1,84% | 5,51% | 7,01% | -3,92% |-2,77% | 10,75% | 3,71% | -1,11% | 2,61% | 1,47% | 22,29%
(Moeda Original)

indices Econdmicos

DOLAR 15,56% | 4,39% |-0,01%| 0,92% |-4,98% | 5,15% | 3,10% | 2,32% | -7,63% | -2,53% | 537% | 099% | 6,42% | 24,67%
1GPM 1,24% | 0,80% | 0,28% | 1,56% |-2,61% | 2,74% | 4,34% | 3,23% | 3,28% | 096% | 2,58% | 2,53% | 5,52% | 28,93%
INPC 0,18% |-0,23% |-0,25% 0,30% | 0,44% | 0,36% | 0,87% | 0,89% | 0,95% | 1,46% | 027% | 082% | 1,18% | 6,25%
IPCA 0,07% |-0,31% |-0,38%| 0,26% | 0,36% | 0,24% | 0,64% | 0,86% | 0,89% | 1,35% | 025% | 086% | 1,24% | 5,30%
SELIC 0,34% | 0,28% | 0,24% [ 0,21% | 0,90% | 0,16% | 0,16% | 0,16% | 0,15% | 0,16% | 0,15% | 0,13% | 0,28% | 2,40%

Meta Atuarial

INPC +6%a.a. | 0,69% | 0,23% | 0,21%| 0,79% | 0,98% | 0,85% | 1,36% | 1,38% 1,42% 1,98% 0,73% 1,24% | 2,24% | 12,58%

IPCA +6%a.a. | 0,58% | 0,15% | 0,08% | 0,75% | 0,90% | 0,73% | 1,13% | 1,35% | 1,36% | 1,87% | 0,71% | 1,28% | 2,29% | 11,57%

INPC+5%a.a. | 0,61% | 0,16% | 0,14%( 0,71% | 0,89% [ 0,77% [ 1,28% | 1,30% 1,34% 1,89% 0,66% 1,17% | 2,06% | 11,52%

IPCA+5%a.a. | 0,50% | 0,08% |0,01%| 0,67% | 0,81% | 0,65% | 1,05% | 1,27% 1,28% 1,78% 0,64% 1,21% | 2,12% | 10,53%

INPC+4%a.a. | 0,52% | 0,08% | 0,06% [ 0,63% [ 0,80% [ 0,69% [ 1,20% | 1,22% 1,26% 1,81% 0,58% 1,10% | 1,89% | 10,47%

IPCA +4%a.a. | 0,41% | 0,00% |-0,07%| 0,59% | 0,72% | 0,57% | 0,97% | 1,19% | 1,20% | 1,70% | 056% | 1,14% | 1,95% | 9,48%

Nota: para cada classe de ativos, os dados foram ordenados por ordem decrescente de rentabilidade para o
periodo “No ano”.
Av.Angélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienépolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br



