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Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informagdes macroeconémicas para o
més de marg¢o de 2023, na inteng¢do de ajuda-los na tomada de decisdo e acompanhamento da
carteira de investimentos.

As informac0es contidas neste documento se destinam somente a orientacgdo de carater geral e
fornecimento de informacdes sobre o tema de interesse. Nossos estudos sdo baseados em
informacdes disponiveis ao publico, consideradas confidveis na data de publicagdo. Dado que as
opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancgas. Nossos relatorios ndo
representam oferta de negocia¢do de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

O presente relatorio apresenta todas as informagdes e indices disponiveis até o Ultimo dia Gtil do
més de referéncia, sendo disponibilizado em 10.03.2023.

N3o é permitido a divulgagdo e a utilizacdo deste e de seu respectivo contelido por pessoas ndo
autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

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

Equipe LDB Empresas.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienépolis | Sao Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372

www.ldbempresas.com.br
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“Cuidado com as pequenas despesas. Um pegueno vazamento afundara um grande navio”
-Benjamin Franklin-

1. COMENTARIO DO MES:
MERCADOS INTERNACIONAIS

No més de fevereiro, o sentimento de aversdo a risco aumentou nos mercados globais devido a
resiliéncia da inflacdo, contratacdes do mercado de trabalho e a expectativa de altas adicionais
nos juros americanos. Assim, o discurso de diversos bancos centrais evoluiu em uma diregdo
ainda mais conservadora, o que influenciou as Bolsas globais recuaram e o ddlar ganhou forca
contra as moedas internacionais.

Nos EUA, a leitura de dados demonstra o mercado de trabalho ainda aquecido. Além disso, os
indicadores também mostram uma inflacdo ainda resiliente, com o componente de servigos
seguindo pressionado. Esta combinagdo sugere que podera ocorrer o prolongamento do ciclo de
aperto monetdrio.

Na Zona do Euro, a inflacgdo mostra dindmica desfavoravel para o Banco Central Europeu (ECB),
principalmente nos componentes do ntcleo. Neste ambiente, é previsto que o ECB continue
subindo os juros nas proximas reunides. O firme aperto monetario reforca a perspectiva de uma
atividade fraca ao longo do ano.

Na China, os sinais para a atividade seguem positivos, com a retomada ficando mais evidente, a
atividade segue em recuperacdo. As informagdes desde entdo sugerem que o pior momento da
dindmica de casos de Covid-19 foi superado e que a atividade vem reagindo até melhor do que a
expectativa inicial. Isso reforca a percepcdo mais favoravel para a economia da China.

Olhando para o mercado acionario americano, os principais indices apresentaram retornos
negativos. Assim, no més de fevereiro de 2023, o MSClI ACWI e o S&P 500, respectivamente,
cairam -2,98% e -2,61%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a
performance dos indices estrangeiros. Observando no acumulado nos ultimos 12 meses, esses
indices apresentam queda de -9,95% e -9,45%, respectivamente.

Considerando esses mesmos indices, mas, agora contando com variagdo cambial, o MSCI ACWI| e
o S&P 500, respectivamente, cairam -0,92% e -0,54%, devido a valorizagdo do Délar frente ao
Real. Acumulando retornos negativos de -8,75% e -8,25% nos Ultimos 12 meses.
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BRASIL

Localmente, a desaceleragdo da atividade e inflagdo segue em curso, entretanto a incerteza em
relagdo a sustentabilidade fiscal e a discussdo sobre uma possivel mudanca nas metas de
inflagdo seguem dominando o cenario.

Para a inflacdo, houve uma melhora na trajetdria, tanto pelo comportamento dos pregos de bens
e servicos como pelas diferentes medidas de nticleo. Isso reforca a perspectiva de queda do IPCA
a frente.

As discussdes a respeito da tributacdo sobre combustiveis foram encerradas, ficando decidido a
recomposicdo parcial dos tributos. Entretanto, as incertezas relacionadas as decisdes de politica
econdmica permanecem. Onde por um lado, é aguardada a proposta de arcabougo para as
regras fiscais. Ja por outro, as noticias neste inicio de ano colocaram em destaque a condugdo da
politica monetaria, principalmente pela possibilidade de alteragdo nas metas de inflagdo.

Com as incertezas da politica econdmica, as expectativas de inflagdo compiladas pelo Banco
Central (Relatorio Focus) vém apresentando alta. Nesse contexto, espera-se a manutencdo dos
juros basicos em patamares restritivos por mais tempo.

Aqui, somente a titulo de exemplo da “Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETT)” para o IPCA,
estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 07.03.2023, e apresentada no item 3
deste relatdrio como “Taxa de Juros Real”, a taxa de juros real com vencimento para 9 anos
apresentava taxa de retorno estimada em 6,36% a.a., continuando acima da taxa maxima
pré-fixada de 4,90% limitada pela SPREV para o ano de 2023.

O lIbovespa fechou o més com performance negativa, seguindo o movimento dos indices
internacionais e ainda sofrendo com as incertezas no quadro fiscal. Apresentando um retorno
negativo de -7,49% no més. Sendo assim, o Ibovespa possui um comportamento negativo anual
de -4,38% e de -7,26% nas ultimos 12 meses.

Mediante a todo esse cendrio exposto acima e em linha com o ultimo relatério disponibilizado,
tentando elucidar muitos questionamentos recebidos acerca dos prémios trazidos pelas NTNB-s
atualmente, a estratégia de compra direta de NTN-Bs, respaldada por um estudo de ALM, pode
auxiliar na “ancoragem de rentabilidade” ainda acima da meta atuarial dos RPPS. Tal estratégia,
em especial para carregamento até o vencimento, pode contribuir proporcionalmente para a
reducdo da volatilidade global da carteira de investimentos do RPPS, devido ao beneficio da
“marcacdo na curva” do preco desse ativo.

Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

2023

Agregado a4 HE1 | . Comp. Resp. Sdias H34 M1 Comp. Resp. Sdias Resp.

semanas semana °i.nmanal' ** tels  wer Ha L+ **  {ikeis v

IPCA (variacdo %) 578 5% 5% = (1) 148 591 7 393 402 402 = (2 142 401 53
PIB Total (variagdo % sabre ano anterior) 079 084 085 A (3) 108 085 39 150 L50 150 = (10) 8 150
Cambio (R$/USS) 525 55 525 = (5 115 520 38 530 530 530 = (1) m 528 38
Selic (% a.a) 1258 1275 1275 = (3) 16 1275 975 10,00 1000 — (3) 133 1000 42
IGP-M (variagdo %) 4,60 454 411 ¥V (3) 71 418 21 407 417 417 = (1) 62 450 18
IPCA Administrados (variagao %) 844 904 905 A (14) 9% 9520 27 424 443 440 V (1) B 413 2
Conta corrente (USS bilhdes) -47,00 -50,00 -50,00 — (3) 27 -51,80 9 -50,00 -50,25 -51,50 ¥ (1) 26 -5125 8
Balanca comercial (US$ bithdes) 5160 57,35 5100 ¥ (2 27 5548 9 5390 5450 5500 A (1) 25 5500 7
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) 80,00 80,00 80,00 = (10) 24 80,00 7 80,00 80,00 80,00 = (5) 23 8245 6
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 61,45 6123 6L00 ¥ (2) 25  6L00 7 6438 6400 6400 = (3) 23 5380 6
Resultado primério (% do PIB) L1000 -1,03 -1,00 A (3) 40 110 15 -100 080 -075 A (1) I3 060 13
Resultado nominal (% do PIB) 310 785 185 = (2) 26 -1860 9 705 120 -135 ¥ (4) 14 117 8

Relatdrio Focus de 03.03.2023. Fonte: https://www. beb.gov.br/publicacoes/focus

2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques para o final de 2023, o tiltimo Boletim Focus apresentou expectativas elevadas
para o PIB, e estaveis para a taxa Selic, inflacio e Cambio.

Inflagdo (IPCA): A inflagdo esperada para o final de 2023 e 2024, respectivamente, foi mantida
em 5,90% e em 4,02%.

SELIC: Em relacdo ao Ultimo relatério e para o final de 2023, a expectativa foi mantida em
12,75%. Para 2024 a previsdo foi mantida em 10%.

PIB: Para o final de 2023 tivemos o aumento da expectativa para 0,85%. Para 2024, em relacdo
ao ultimo relatdrio, foi mantida em 1,50%.

Cambio (Ddlar/ Real): Para 2023, em relacdo ao dltimo relatorio, a expectativa foi mantida em
RS 5,25. Para 2024 a previsdo foi mantida em RS 5,30.

Av.Angélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | Sao Paulo - SP &
Tel.: 11 3214-0372
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3. CURVA DE JUROS E INFLACAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 07.03.2023,
estima uma taxa real de juros de 6,36% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Real N i
Curva de Juros Real
Taxa™ |
Ano 3.00%
Fev/23 Mar/23 .

1 6.63% 6.24%

2 6.60% 5.91% o S ——

3 6.43% 5.86% -

4 6.37% 5.96% 4004

5 6.37% 6.08% 3 008

6 6.41% 6.25%

7 6.41% 6.25%

8 6.43% 6.31% ) ) . ) ) ) ) )

9 6.45% 6.36% b o et e S et s

* FONTE:; ANBIMA; Referéncia fev/23 divulgada em 03.02.2023 e referéncia mar/23 divulgada em 07.03.2023.

Taxa de Inflagdo Implicita: A curva de inflagdo implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
07.03.2023, estima uma taxa de inflagdo maxima de 6,89% a.a. para 9 anos.

Curva de Inflagdo Implicita | o
B Taxa* plicita
Fev/23 Mar/23
1 6.63% 6.37%
2 6.27% 6.41%
3 6.34% 6.65% ;
4 6.43% 6.77% |
5 6.49% 6.82% ; £
6 6.53% 6.85% ;
7 6.55% 6.87% .
8 6.56% 6.88% | s ) ) ) i _ )
9 6.57% 6.89% a N L S -

* FONTE: ANBIMA; Referéncia fev/23 divulgada em 03.02.2023 e referéncia mar/23 divulgada em 07.03.2023.

Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em
07.03.2023, estima uma taxa prefixada de juros de 13,69% a.a. para 9 anos.

* FONTE: ANBIMA; Referéncia fev/23 divuigada em 03.02.2023 e referéncia mar/23 divulgada em 07.03.2023.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienépolis | Sao Paulo - SP
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Curva de Juros Pré B
. Taxa® I Curva de Juros Prefixado
Fev/23 Mar/23 : —— i

1 13.70% 13.01% .

2 13.28% 12.70% ;

3 13.18% 12.90% i

4 13.21% 13.14% '

5 13.27% 13,32% j

6 13.33% 13.46% |

7 13.38% 13.55% 3 .
8 13.41% 13.63% | oas ) ) ) ) ) ) ) o
9 13.44% 13.69% R S, o S ?
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4. INDICADORES

indices Financeiros 1
indicadores [ ‘ _ 022 103'3 No ano |Ac lado
| __mnrgc | abril ‘ maio | Junho ‘L Julho I agasto uumbmécutubrn novembro | dezembro| janeiro lfevgraim (2023) | 12 meses
Renda Fixa

IMA-S | 0.91% 0.69% ! 111% | 1.07% ' 1.04% | 1.19% | 1.11% i 1.08% | 1.01% 1.11% | 1.15% | 0.96% | 2.12% | 13.15%

col 0.92% 0.83% : 1.03% | 1.01% I 1.03% | 1.17% | 1.07% I 1.02% 1.02% 1.12% 1.12% | 0.92% | 2.05% | 13.00%

IRF-M 1 ) 0.89% 0.75% ; 0.95% | 0.93% | 1.05% | 1.23% | 1.11% | 1.00% | 0.54% 1.18% 1.10% | 0.98% | 2.09% | 12.B1%

IMA-B5 2.61% 1.56% ‘ 0.78% | 0.33% | 0.01% | 0.00% | 0.42% | 1.91% | -0.33% | 0.94% | 1.40% | 1.41% | 2.82% | 11.57%

IDKA IPCA 2A 2.54% 151% | 0.85% | 0.47% | -0.17% | -0.36% | 0.62% | 1.78% | -0.77% 1.24% | 1.44% | 1.62% | 3.08% | 11.25%
IMA-GERAL 1.57% 0.54% | 0.92% | 0.43% | 0.47% | 1.40% | 1.26% | 1.01% | -0.06% | 0.77% | 0.70% | 1.03% | 1.74% | 10.51%
IRF-M 0.84% -0.12% | 0.58% | 0.37% | 1.15% | 2.05% | 1.40% | 0.93% | -0.56% 148% | 0.84% | 0.86% | 1.71% | 10.13% |
IRF-M 1+ 0.81% -0.53% | 0.39% | 0.09% | 1.20% | 2.60% | 1.58% | 0.92% | -1.42% 1.62% | 0.72% | 0.79% | 1.51% 9.06% i
- IMA-B N 3.07% 0.83% | 0.96% | -0.36% | -0.88% | 1.10% | 1.48% | 1.23% | -0.79% | -0.19% | 0.00% | 1.28% | 1.28% | 7.94% I
IMA-B5+ | 3.56% 0.08% ‘ 1.16% | -1.10% | -1.84% | 2.49% | 2.39% | 0.65% | -1.18% | -1.19% -1.25%3 1.17% | -0.11% | 4.86% ‘
IDkA IPCA 20A E 4.00% -1.21% | 1.21% | -2.95% | -3.59% | 5.45% | 5.00% | -0.33% | -2.10% | -3.32% -4.58%; 0.79% | -3.83% | -2.27% |

Renda Variavel

IDIV 10.00% | -5.19% | 4.26% | -8.38% | 1.98% | 4.27% | -1.80% | 4.03% | 0.78% -1.61% | 5.89% | -7.55% | -2.11% | 5.04%

IFIX 1.42% 1.19% | 0.26% | -0.88% | 0.66% | 5.76% | 0.49% | 0.02% | -4.15% | 0.00% kl.ﬁ(;% -0.45% | -2.05% | 2.45%
Ibovespa 6.06% | -10.10% | 3.22% |-11.50%| 4.69% | 6.16% | 0.47% | 5.45% | -3.06% | -2.45% | 3.37% | -7.49% | -4.38% -7.26%_

IBRX - 50 543% | -10.51% | 3.30% [-11.67%| 4.54% | 633% | 0.48% | 5.22% | -2.19% | -2.55% | 3.38% | -7.54% | -4.41% | -7.74%

IBrX - 100 5.96% | -10.11% | 3.23% |[-11.56%| 4.40% | 6.15% | -0.05% | 5.57% | -3.11% | -2.63% ' 3.51% | -7.50% : -4.34% | -8.23%

IVBX-2 6.50% | -11,63% | 0.88% |[-12.83%| 5.79% | 4.04% | -2.48% | 8.80% | -7.47% | -3.14% ; 3.27% | -8.11% E -5.10% | -17.74%

ISE 7.48% | -10.17% | 2.01% |-12.35%| 4.40% | 597% | -2.54% | 7.65% | -10.48% | -4.37% | 2.25% | -8.16% L -6.09% | -19.45%

SMILL 8.81% -8.36% | -1.82% |-16.33% 5.16% | 10.90% | -1.84% | 7.30% | -11.23% | -3.01% | 2.92% [-10.52%| -7.90% | -20.21%

a E Investimentes no Exterior |

S&P 500 -4.75% -5.31% | -3.86% | 1.47% | 8.08% | -4.42% | -5.36% | 5.00% 6.12% -7.26% | 3.77% | -0.54% | 3.21% | -8.25%

MSCI ACWI -6.10% -4.62% | -3.99% | 1.26% | 5.85% | -4.03% | -5.78% | 3.03% | 8.36% -5.43% | 4.67% | -0.92% | 3.71% | -8.75%

S&P 500 (M. Orig.) 3.32% -8.80% | 0.01% | -8.39% | 9.11% | -4.24% | -9.34% | 7.99% 5.38% -5.90% | 6.18% | -2.61% | 3.40% | -9.45%

Global BDRX -3.98% -6.96% | -4.32% | 0.79% | 7.65% | -3.05% | -8.38% | 1.33% | 7.09% -4.22% | 4.37% | 1.15% | 5.57% | -9.60%

MSCI ACWI (M.Orig.)|  1.86% -8.14% | -0.13% | -8.58% | 6.86% | -3.86% | -9.74% | 5.96% | 7.60% | -4.05% | 7.10% | -2.98% | 3.91% | -9.95%

indices Econdmicos

SELIC ; 0.92% 0.83% | 1.03% | 1.01% | 1.03% | 1.17% 1.07% | 1.02% | 1.02% 1.12% | 1.12% j 0.92% | 2.05% | 13.00%

!
IPCA 162% | 1.06% | 0.47% | 0.67% | -0.68% | -0.36% | -0.29% | 0.59% | 0.41% | 0.62% | 0.53% | 0.84% | 1.37% | 5.60% |
INPC 171% | 1.04% | 0.45% | 0.62% | -0.60% | -0.31% | -0.32% | 0.47% | 0.38% | 0.69% | 0.46% | 0.77% | 1.23% | 5.47%
1GPM 1.74% | 1.41% | 0.52% | 0.59% | 0.21% | -0.70% | -0.95% | -0.97% -0.56% | 045% | 0.21% | -0.06% | 0.15% | 1.86%
777565!2“_“: -7,81%‘ 3.83% | -3.87% 10.77%i -0.95% | 0.18% | 4.39% | -2.77% | 0.71% | -1.44% |-2.27% | 2.13% | -0.19% | 1.33% ‘
e - . Meta Atuarial - ]
) iPCA+6% a.a. | 2.14% 1.50% , 0.98% | 1.16% | -0.20% | 0.17% | 0.20% 1 1.06% U.E-S% 1.13% | 1.04% l 1.26% | 2.32% | 11.91%
INPC + 6% a.a. 2.23% 1.48% ; 0.96% | 1.11% | -0.12% | 0.22% | 0.17% . 0.94% | 0.85% 1.20% | 0.97% | 1.19% | 2.17% | 11.77% |
IPCA + 5% a.a. 2.05% | 1.43% | 0.90% | 1.08% | -0.28% | 0.08% | 0,12%  0.98% | 0.80% | 1.05% | 0.96% | 1.19% | 2.16% | 10.85%
INPC + 5% a.a. 2.14% 1.41% ‘ 0.88% | 1.03% | -0.20% | 0.13% | 0.09% | 0.86% | 0.77% 1.12% | 0.89% | 1.12% | 2.02% | 10.72%
IPCA + 4% a.a. 197% | 1.36% | 0.81% | 1.00% ‘ 0.35% | 0.00% | 0.04% | 0.90% | 0.72% | 0.97% | 0.87%  1.12% | 2.01% | 9.80%
INPC+4%a.a. | 206% | 1.34% 0.79% | 0.95% l -0.27% | 0.05% | 0.01% | 0.78% | 0.69% | 1.04% | 0.80% | 1.05% | 1B7% | 9.67%
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