WLDB _

CONSULTORIA

R

RELATORIO MACROECONOMICO

OUTUBRO/2024




CONSULTORIA

- wLDB

Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informagdes macroecondmicas para o
més de outubro de 2024, na intencdo de ajuda-los na tomada de decisdo e acompanhamento da
carteira de investimentos.

As informac@es contidas neste documento se destinam somente 3 orientagdo de cardter geral e
fornecimento de informacgdes sobre o tema de interesse. Nossos estudos sdo baseados em
informagdes disponiveis ao publico, consideradas confidveis na data de publicagdo. Dado que as
opiniGes nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancas. Nossos relatérios nio
representam oferta de negocia¢do de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

O presente relatorio apresenta todas as informacdes e indices disponiveis até o ltimo dia util do
més de referéncia, sendo disponibilizado em 09.10.2024.

N&o é permitido a divulgacdo e a utilizagdo deste e de seu respectivo contetido por pessoas ndo
autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

Permanecemos a disposi¢io para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessarios e muito G\/
obrigado,

Equipe LDB Empresas.

Av.Angeélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | Sdo Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
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“A riqueza é o resultado dos seus habitos didrios.”
-lohn Jacob Astor-

1. COMENTARIO DO MES:

MERCADOS INTERNACIONAIS

Em setembro, o cendrio internacional apresentou uma evolucdo construtiva, com alta das bolsas
globais e recuo dos juros futuros, além de uma depreciacdo do ddlar frente 3s demais moedas.
Sendo este cenadrio, principalmente, advindo do movimento de redugdo de juros americanos,
mais forte que o esperado, e sinalizagdes por parte do FED. Como contraponto, as tensdes
geopoliticas aumentaram.

Nos EUA, os dados de inflagdo seguem um comportamento benigno e seus nucleos apresentam
uma tendéncia de desaceleracdo, além disso, a atividade econdmica por sua vez apresenta sinais
de moderacdo. Diante desse cendrio, o FED promoveu o inicio do ciclo de reducio de juros com
um corte de 0,50%, sendo um movimento com magnitude maior que o esperado pelo mercado.
Além disso, comunicaram que movimentos adicionais dependerdo da trajetdria econdmica.

Na China, devido a continua deterioragio econdémica e risco deflaciondrio, o governo anunciou
um pacote de estimulos monetdrios e fiscais, contando com um programa de recapitalizacdo de
bancos e introduziu agdes para reequilibrar o mercado imobilidrio, com o intuito de impulsionar
0 crescimento econdmico.

Com relagdo a situacdo no Oriente Médio, hd um ponto de atengdo no agravamento do conflito. (y‘h
O qual, a depender das estratégias utilizadas nesse conflito, hd o risco de aumento de pressio
sobre os precos do petrdleo e fretes, o que consequentemente pode acabar gerando o risco de
elevacdo da inflagdo e reduzindo o crescimento global. j

Assim, no més de setembro de 2024, os principais indices de acoes globais encerraram o més em
territorio positivo, o MSCI ACWI e S&P 500, respectivamente, valorizaram +2,17% e +2,02%,
todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance dos indices
estrangeiros. Observando no acumulado nos Ultimos 12 meses, esses indices apresentam

retornos de +29,68% e +34,38%, respectivamente. !

Considerando esses mesmos indices, mas, agora contando com variagdo cambial, o MSCI ACWI e
0 S&P 500, respectivamente, renderam cerca de -1,59% e -1,73%, devido a desvalorizacdo do
Délar frente ao Real. Assim, acumulam retornos de +41,09 e +46,21% nos Ultimos 12 meses.

3)6:}
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BRASIL

Localmente, as curvas de juros apresentaram alta, refletindo a elevacdo da taxa Selic e pelo
aumento das incertezas fiscais, tonsequentemente o Ibovespa apresentou queda no més,

A atividade econdmica continua forte, apresentando um mercado de trabalho aquecido e
crescimento do PIB acima do esperado. Esse cendrio indica cada vez mais a necessidade de uma
politica econémica mais restritiva, A inflagdo, por sua vez, segue dentro dos pardmetros
esperados, entretanto, alguns de seus ndcleos apresentam pressio devido a alteragdo de
bandeira tarifarias do setor de energia e queimadas.

O cambio, por sua vez, é um ponto de atengdo. Onde, embora, o real tenha apresentado
valorizacdo frente ao délar, em setembro, na performance anual ainda apresenta um nivel
relativamente depreciado.

Neste cenario, o Copom, conforme expectativas do mercado, iniciou o ciclo de aperto monetario
com a elevagdo da taxa selic em 0,25%. Além disso, adotou um tom mais rigido, destacando a
assimetria no balango de riscos associados 3 inflagdo, com énfase no impacto da taxa de cambig
depreciada e do desequilibrio fiscal. @

Em relacdo a politica fiscal, o governo promoveu uma liberagdo de despesas do orcamento para
2024, em movimento oposto ao que era esperado pelo mercado.

Aqui, somente a titulo de exemplo da “Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETTJ)” para o IPCA, ‘?Q
estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 04.10.2024, e apresentada no item 3

deste relatério como “Taxa de Juros Real”, a taxa de juros real com vencimento para 10 anos
apresentava taxa de retorno estimada em 6,48% a.a., continuando acima da taxa maxima Q(
pré-fixada de 5,10% limitada pela SPREV para o ano de 2024. %

O Ibovespa fechou 0 més com performance negativa, seguindo na dire¢do oposta da observada
nos indices globais. Apresentando a performance de -3,08% no més. Dessa forma, o Ibovespa
possui um comportamento negativo de -1,77% no ano, enquanto, nos ultimos 12 meses
acumulou a performance positiva de +13,08%.

Mediante a todo esse cenario 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. ‘(E?‘
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1, BOLETIM FOCUS

2024 2025

Agregado Hi4  Wa1 | Comp.  Resp. 5dias Resp. HE4 Wil L Comp.  Resp. Sdias Resp.

i **  dteis ***ll semanas semana semanal * = Gtels

IPCA (variagdo %) 4,30 437 438 A (1) 148 440 & 392 397 397 = (2 u 32 8
PIB Total (variacio % sobre ano anterior) 2,68 300 300 = (2 115 303 28 190 192 193 A (2 114 191 28
Cambio (R$/USS) 535 540 540 = (3) 125 540 32 5,30 535 539 4 (1) 124 538
Selic (% a.a) 1125 1175 1175 = (1) W6 115 3 1025 1075 1075 = (1) 143 1075 3
IGP-M (variacdo %) 169 39 398 A (5 7 400 21 399 400 39 V (1) 4 400 2
IPCA Administrados (variagao %) 4,83 471 479 A () 100 481 27 381 380 380 = (3) 9% 31 2%
Conta corrente (USS bithdes) -36,45 -39,90 -4200 ¥ (5) 29 4635 10 43,25 -44,00 4450 ¥ (4) 28 -4645 10
Balanga comercial (USS$ bilhdes) 8353 8100 8005 V¥ (1) 28 8050 10 7900 7619 7619 = (1) 24 78,00 9
Investimento direto no pais (US$ bilhoes) 71,00 7050 7050 = (1) 28 7025 10 7350 73,00 71300 = (2 21 7430 10
Divida liguida do setor pablico (% do PIB) 63,70 6350 6350 = (3) 29 63,50 9 6645 6650 6650 — (2) 29 66,50 9
Resultado primario (% do PIB) 060 -060 -060 = (5) 45 060 14 075 073 013 = (1) 4 070 13
Resultado nominal (% do PIB) 140 178 -176 A () 2 780 10 675 730 130 = (1) 3 -7.00 9

Relatdrio Focus de 04.10.2024. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus
2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques para o final de 2024, o Gltimo Boletim Focus apresentou expectativas elevad

as
para a inflagdo e estdveis para a taxa Selic, CAmbio e PIB. @"

Inflagdo (IPCA): Para o final de 2024 a expectativa foi elevada para 4,38%. Entretanto, para o
final de 2025, a expectativa ficou estavel em 3,97%.

SELIC: Para o final de 2024 as expectativas, em relagdo a taxa Selic, ficaram estdveis em 11,75%.
Seguindo na mesma diregdo, para o final de 2025 as expectativas permaneceram em 10,75%.

PIB: A expectativa para o final de 2024, em relagdo ao PIB, manteve-se em 3,00%. Entretanto,
para o final de 2025, a expectativa aumentou para 1,93%.

Cambio (Ddlar/ Real): Para o final de 2024 a expectativa permaneceu em RS 5,40. J4 para o final
de 2025, em relagdo ao ultimo relatério, a expectativa aumentou para RS 5,39.

/\b‘%’ig
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3. CURVA DE JUROS E INFLACAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada

pela ANBIMA, projetada em 04.10.2024,

estima uma taxa real de juros de 6,48% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real o RS S - y

Taxa® Curva de Juros Real i

Ano |
Set/24 out/24 9,00% f

1 6,37% 6,28% 8,00% {
2 6,47% 6,76% é“‘é ——
2 ,00% |

3 6.41?5' 6,77% oy \
4 6,33% 6,72% 1.00% |
5 6,26% 6,66% 3,00%
6 6,21% 6,61%
7 6,17% 6,56% oy
8 6,15% 6,53% 1 3 5 4 5 5 4 3 . |
9 6,14% 6,50% ;
10 6,13% 6,48% |

* FONTE: ANBIMA; Referéncia set/24 divulgada em 09.09.2024 e referéncia out/24 divulgada em 04.10.2024,

Taxa de Inflagdo Implicita: A curva de inflagdo implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
04.10.2024, estima uma taxa de inflagdo maxima de 5,37% a.a. para 10 anos.

* FONTE: ANBIMA; Referéncia set/24 divulgada em 09.09.2024 e referéncia out/24 divulgada em 04.10.2024.

Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em
04.10.2024, estima uma taxa prefixada de juros de 12,19% a.a. para 10 anos.

Curva de Inflagdo Implicita ) 3
Taxa* Curva de Inflacdo Implicita 3 @

e Set/24 out/24 ! 6,00%

1 4,85% 5,53% { i

2 4,92% 5,29% 5,50% \ i

3 5,02% 5,28% |

4 5,14% 5,35% 5,00% / ‘

5 5,24% 5,40% _— .

6 5,30% 5,43%

7 5,33% 5,44% 4,00%

8 5,33% 5,43% 3 2 3 4 5 6 7 2 9 |

9 5,32% 5,40%

10 5,29% 5,37% /

Curva de Juros Pré .
- Taxa* J Curva de Juros Prefixado |
Set/f24 out/24 | 14,00%

1 11,53% 12,15% ; ﬁz-; i

2 11,71% 12,40% ' 10,00% .

3 11,76% 12,42% £00% T 5

4 11,79% 12,43% j g_fg%z

5 11,82% 12,42% , gg.%f‘f g

6 11,84% 12,40% 200% é

7 11,83% 12,36% ; 0,00%

8 11,81% 12,31% f 2 : R S A

9 11,78% 12,25% 1

10 11,74% 12,19%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia set/24 divulgada em 09.09.2024 e referéncia out/24 divulgado em 04.10.2024,
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4. INDICADORES

indices Financeiros
Indicadores = el No ane |Acumulado
outubro b l dezembro | janei ,hvtrziru marso | abril I maio | junho | julho | agoste fs.t.mbre (2024) | 12 meses
Renda Fixa
IMA-S 0.96% 0.91% 0.82% | 0.99% | 0.82% | 0.86% | 0.90% 0.83% | 0.81% | 0.94% | 0.90% | 0.87% 8.20% 11.2;‘
coi 1.00% 0.92% 0.90% 0.97% | 0.80% | 0.83% | 0.89% | 0.83% 0.79% | 0.91% | 0.87% | 0.83% | 7.99% 11.06%
IRF-M 1 0.96% 1.00% 0.91% | 0.83% | 0.76% | 0.84% | 0.58% 0.78% | 0.63% | 0.94% | 0.77% | 0.82% | 7.18% 10.28%
IMA-GERAL 0.30% 1.84% 1.63% | 0.47% | 0.64% | 0.52% | -0.22% 0.95% | 0.05% | 1.36% | 0.79% | 0.34% 4.99% 8.98%
IRF-M 0.37% 2.47% 1.48% | 0.67% | 0.46% | 0.54% | -0.52% 0.66% | -0.29% | 1.34% | 0.66% | 0.34% 3.90% 8.45%
IMA-BS -0.31% 1.80% 1.46% 0.68% | 0.59% | 0.77% | -0.20% | 1.05% 0.39% | 0.91% | 0.59% | 0.40% | 5.30% 8.43%
IDKA IPCA 2A -0.41% | 1.83% 1.45% | 0.81% | 0.42% | 0.99% | -0.29% | 1.07% 0.18% | 0.75% | 0.60% | 0.39% | 5.01% 8.05%
IRF-M 1+ 0.12% 3.14% 1.73% | 0.60% | 0.34% | 0.43% | -1.02% | 0.60% -0.72% | 1.55% | 0.60% | 0.11% | 2.50% 7.67%
IMA-B -0.66% 2.62% 2.75% | -0.45% | 0.55% | 0.08% | -1.61% 1.33% | -0.97% | 2.09% | 0.52% | -0.67% | 0.82% 5.61%
IMA-B5+ -0.98% | 3.39% 3.94% | -1.47% | 0.51% | -0.55% | -2.91% 1.59% | -2.25% | 3.24% | 0.77% | -1.42% | -2.62% 3.64%
IDkA IPCA 20A -1.16% | 4.68% 6.58% | -3.34% | 0.22% | -1.51% | -4.90% | 2.01% -5.03% | 6.19% | 0.42% | -3.07% | -9.14% 0.20%
Renda Varidvel
DIV -3.15% | 10.70% | 6.90% |-3.51% | 0.91% | -1.20% -0.56% | -0.99% | 1.99% | 1.89% | 6.69% | -0.72% | 4.25% 19.48% ]
IBRX - 50 -2.99% | 12.01% 5.31% | -4.15% | 0.91% | 0.81% | -0.62% | -3.11% 1.63% | 3.15% | 6.51% | -3.26% | -0.22% | 14.18%
IBrX - 100 -3.03% | 12.38% 5.48% | -4.51% | 0.96% | -0.73% | -1.34% | -3.18% 1.51% | 2.90% | 6.60% | -2.97% | -1.23% | 13.53%
Ibovespa -2.94% | 12.54% 5.38% | -4.79% | 0.99% | -0.71% | -1.70% | -3.04% 1.48% | 3.02% | 6.54% | -3.08% | -1.77% | 13.08%
IVBX-2 -5.46% | 14.44% 5.31% | -4.91% | 2.30% | 1.50% | -5.81% | -3.66% 2.23% | 4.28% | 5.09% | -4.07% | -3.71% 9.71%
ISE -6.61% | 15.06% 6.04% | -4.96% | 1.99% | 1.21% | -6.02% | -3.61% 1.10% | 2.83% | 5.99% | -2.62% | -4.63% 8.67%
IFIX -1.97% | 0.66% 4.25% | 0.67% | 0.79% | 1.43% | -0.77% | 0.02% | -1.04% 0.52% | 0.86% |-2.58% | -0.16% | 2.69%
SMLL -7.40% | 12.46% 7.05% | -6.55% | 0.47% | 2.15% | -7.76% | -3.38% | -0.39% 1.49% | 4.51% | -4.41% [-13.67%| -3.75% W
Investimentos no Exterior
Global BDRX -1.57% | 6.46% 2.84% | 4.78% | 6.30% | 4.04% | 0.57% | 7.32% | 12.79% 0.29% | 0.55% | -0.21% | 41.96% | 52.98% %
S&P 500 -1.22% | 6.29% 2.43% 3.94% | 5.80% | 3.379% | -0.79% | 6.22% | 9.73% | 3.01% 2.18% | -1.73% | 35.95% | 46.21%
MSCI ACWI -2.10% | 6.44% 2.70% | 2.86% | 4.79% | 3.14% | 0.00% | 5.22% | 8.28% 3.40% | 2.29% | -1.59% [31.85% | 41.09%
S&P 500 (M. Orig.) -2.20%: 8.92% 4.42% 1.59% | 5.17% | 3.10% | -4.16% | 4.80% | 3.47% | 1.13% 2.28% | 2.02% |20.81% | 34.38% w
MSCI ACWI (M.Orig.)| -3.07% | 9.07% 4.70% | 0.53% | 4.17% | 2.88% | -3.39% | 3.82% | 2.10% 151% | 2.40% | 2.17% |17.16% | 29.68%
indices Econdmicos
SELIC 1.00% 0.92% 0.90% | 0.97% | 0.80% | 0.83% | 0.89% | 0.83% | 0.79% 0.91% | 0.87% | 0.83% | 7.99% | 11.05%
DOLAR 1.00% | -2.41% -1.81% | 2.32% | 0.60% | 0.26% | 3.51% | 1.35% 6.05% | 1.86% | -0.10% | -3.68% | 12.53% | 8.80%
IGP-M 0.50% 0.59% 0.74% 0.07% | -0.52% | -0.47% | 0.31% | 0.89% | 0.81% | 0.61% 0.29% | 0.62% | 2.64% 4.53%
IPCA 0.24% | 0.28% 0.56% | 0.42% | 0.83% | 0.16% | 0.38% | 0.46% | 0.21% 0.38% | -0.02% | 0.44% | 3.31% 4.42%
INPC 0.12% | 0.10% 0.55% | 0.57% | 0.81% | 0.19% | 0.37% | 0.46% | 0.25% 0.26% | -0.14% | 0.48% | 3.29% 4.09%
Meta Atuarial
IPCA + 6% a.a. 0.73% | 0.74% 1.03% | 0.93% | 1.27% | 0.62% | 0.89% | 0.95% | 0.67% 0.92% | 0.49% | 0.93% | 7.95% | 10.66%
INPC + 6% a.a. 0.61% 0.56% 1.02% 1.08% | 1.25% | 0.65% | 0.88% | 0.95% | 0.71% | 0.79% 0.37% | 0.97% | 7.93% | 10.31%
IPCA + 5% a.a. 0.65% | 0.67% 0.95% | 0.85% | 1.20% | 0.55% | 0.81% | 0.87% | 0.60% 0.83% | 0.41% | 0.85% | 7.18% 9.62% \)F’
INPC + 5% a.a. 0-53% | 049% | 0.94% | 1.00% | 1.18% | 0.58% | 0.80% | 0.87% | 0.64% | 0.71% | 0.29% | 0.89% | 7.16% 9.27%
IPCA + 4% a.a. 0.57% 0.59% 0.87% | 0.76% | 1.13% | 0.47% | 0.72% | 0.79% | 0.52% 0.74% | 0.32% | 0.77% | 6.41% 8.58%
INPC +4% a.a. 0.45% 0.41% 0.86% | 0.91% | 1.11% | 0.50% | 0.71% | 0.79% | 0.56% 0.62% | 0.20% | 0.81% | 6.39% 8.24% /
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Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informagées macroecondmicas
ocorridas ao longo do terceiro trimestre de 2024, na intengdo de contribuir com um enfoque
adicional para explicacdo de resultados acerca do periodo analisado.

As informac@es contidas neste documento se destinam somente 3 orientacdo de carater geral e
fornecimento de informacdes sobre o tema de interesse. Nossos estudos s3o baseados em
informagdes disponiveis ao publico, consideradas confiaveis na data de publicagdo. Dado que as
opiniGes nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancas. Nossos relatérios ndo
representam oferta de negociagdo de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros.

O presente relatério, concluido e disponibilizado em 15.10.2024, apresenta todas as informacées

de indices de performance disponiveis até o dia 30.09.2024, data de fechamento do terceiro
trimestre de 2024.

Ndo é permitido a divulgacdo e a utilizagdo deste e de seu respectivo contetido por pessoas ndo
autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA. ﬁ

Permanecemos a disposic¢do para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessérios e muito

obrigado, W

Equipe LDB Empresas. @ \%)
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“A riqueza é o resultado dos seus habitos didrios.”
-John Jacob Astor-

1. COMENTARIO SOBRE O TRIMESTRE:

MERCADOS INTERNACIONAIS

Ao longo do trimestre, foi observado uma redugdo dos juros futuros, em virtude da acomodacio

dos dados de inflagio e expectativa do inicio do ciclo de redugdo dos juros americanos, o qual se
concretizou em Setembro. Além disso, houve depreciacio do délar frente as demais moedas. 13,
como contraponto, as tensGes geopoliticas aumentaram.

Nos EUA, a inflacgdo mostrou uma tendéncia positiva. Além disso, a atividade econdmica
comegou a apresentar sinais de desacelerac3o, reforcada pela reducdo no nimero de vagas
criadas, o que resultou no aumento da expectativa de cortes de juros. Diante desse cenario eem

acordo com as expectativas de mercado, em setembro, o FED iniciou o ciclo de redugdo de juros
com um corte de 0,50%.

No terceiro trimestre, na Zona do Euro, a inflagdo de nicleo continuou resiliente, mas a
deterioracdo dos indicadores qualitativos de atividade e a perspectiva de desaceleracdo dos
salarios sugerem novos cortes da taxa basica pelo Banco Central Europeu.

Na China, no terceiro trimestre persistiu um cendrio de cautela. Onde, o setor imobilidrio
apresentou deterioracdo e a industria comecou a perder forca. Diante desse cenario, com o
intuito de impulsionar o crescimento econdmico, no fim do periodo, o governo anunciou um

pacote de estimulos monetérios e fiscais, contando com um programa de recapitalizacdo de W

bancos e introduziu acées para reequilibrar o mercado imobiligrio.

O cenario eleitoral Norte-Americano foi marcado por reviravoltas na corrida presidencial nos

EUA, com o atentado contra o candidato Donald Trump e a desisténcia do atual presidente Joe
Biden em favor de sua vice, Kamala Harris.

Por fim, o agravamento do conflito no Oriente Médio levanta um ponto de atencdo. Onde, a
depender das estratégias utilizadas nesse confronto, hd o risco de aumento de pressdao sobre os

precos do petréleo e fretes, o que consequentemente pode acabar gerando o risco de elevagdo
da inflagdo e reduzindo o crescimento global.

Olhando para o mercado acionario americano, os principais indices apresentaram retornos

positivos no periodo. Onde, no 32 trimestre de 2024 o MSCI ACWI e o S&P 500 respectivamente

renderam +6,21% e +5,53%. Assim, no acumulado dos Ultimos 12 meses obtiveram retorno de

+29,68% e +34,38%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance

dos indices estrangeiros, sem considerar a varia¢ao cambial. \ /
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Considerando esses mesmos indices, mas, agora sem prote¢ao cambial, devido a desvalorizacdo
do Ddlar frente ao Real, o MSClI ACWI € 0 S&P 500 apresentaram rendimentos positivos,
respectivamente, de +4,09% e +3,43% no 32 trimestre de 2024, enquanto, no acumulado dos
ultimos 12 meses apresentaram retornos positivos de +41,09% e +46,21%.

BRASIL

Localmente, seguindo na direcdo oposta dos juros americanos, ao longo do trimestre as curvas
de juros apresentaram alta devido as insegurancas em relagdo 3 conducdo da politica fiscal, além
de refletir o aumento da probabilidade do Banco Central iniciar um novo ciclo de elevacdo da
taxa Selic, o que se concretizou em Setembro.

A economia local continuou forte, com o PIB em crescimento e um mercado de trabalho
aquecido. Esse cendrio indica cada vez mais a necessidade de uma politica econdmica mais
restritiva.

Além disso, a inflagdo segue dentro dos parametros esperados, entretanto, alguns de seus
nucleos apresentam pressdo devido a alteragdo de bandeira tarifarias do setor de energia e as
queimadas ocorridas no fim do periodo. Além disso, o cambio, por sua vez, é um ponto de
atencdo. Onde, na performance anual apresenta um nivel relativamente depreciado.

No terceiro trimestre, houve a adogdo de um discurso cada vez mais conservador por parte do
Copom devido a preocupacdo com nivel do cambio e 3 desancoragem das expectativas de
inflagdo. Por fim, em setembro, houve o inicio do ciclo de aperto monetario com a elevacdo da
taxa selic em 0,25%, ficando assim em 10,75%. Além disso, a comunicacdo destacou a assimetria
no balanco de riscos associados 3 inflacdo, com énfase no impacto da taxa de cambio depreciada
e do desequilibrio fiscal.

Em relacdo a politica fiscal, o antincio de alteraces no programa auxilio-gas, que seria ampliado,
mas ndo seria contabilizado dentro das estatisticas fiscais do governo federal, contribuiu para
elevar as duvidas em relacdo ao arcabougo atual e o compromisso com a consolidagdo fiscal. O
envio do projeto do orgamento para 2025, com receitas incertas e despesas subestimadas,
reforcaram as insegurangas em relacdo a conducdo da politica fiscal. Adicionalmente, no fim do
periodo, foi promovido uma liberagdo de despesas do orcamento para 2024, em movimento
oposto ao que era esperado pelo mercado.

Na renda varidvel, os indices Ibovespa e SMLL seguiram o movimento observado nos indices
internacionais, fechando o trimestre em territério positivo. Respectivamente, apresentando um

retorno de +6,38% e +1,39% no 39 trimestre de 2024, e de +13,08% e -3,75% no acumulado dos
ultimos 12 meses.

Tel.: 11 3214-0372
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

2024 2025

AQ regado Ha4 Ha1 Hoi Comp. Resp. S5dias Resp. Ha4 H&1 Comp. Resp. 5dias Resp.

D‘e B i duis . mje Bl - I'ltti’ —ad

IPCA (variagdo %) 4,26 437 437 = (1 149 436 64 39 397 397 = (1 148 38 &4
PIB Total (varia¢do % sobre ano anterior) 246 300 300 = (1) 115 300 35 185 190 19 A (1) 114 193 135
Cambio (R$/USS) 5,33 540 540 = (2 124 540 45 530 535 535 = (2 123 530 45
Selic (% a.a) 1050 1150 1175 A (2) s NS -n 1000 10,50 1075 A (1) 142 1100 70
IGP-M (variagao %) 3,68 375 39% A (4) 79 400 28 39 400 400 = (2 7% 393 2
IPCA Administrados (variagdo %) 479 476 471 A (1) 99 476 35 3.8 380 380 = (2 97 3%
Conta corrente (US$ bilhdes) -36,30  -39,00 3990 ¥ (4) 28 -39,00 9 43,50 43,60 -4400 ¥ (3) 21 -44,00 9
Balanga comercial {USS$ bithces) 8,50 8100 8100 = (1) 26 8105 8 7900 7629 7619 V (3) 22 7500 7
Investimento direto no pais (USS bilhoes) 71,00 70,75 7050 ¥ (1) 27 1230 9 7300 7300 7300 = (1) 26 74,60 9
Divida liquida do setor pablico (% do PIB) 6365 63,50 6350 = (2) 29 p400 13 6645 6650 6650 = (1) 29 6690 13
Resultado primario (% do PIB) -0,60 060 060 = (4) 4 060 17 076 074 073 A (2) 4 .0,70 17
Resultado nominal (% do PIB) 740 7,79 -1,78 A (1) 28 760 10 679 120 -1.30 ¥ (1) 28 125 10

Relatorio Focus de 27.09.2024. Fonte: https://www.bcb. gov.br/publicacoes/focus
2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques para o final de 2024, o Gltimo Boletim Focus apresentou expectativas elevadas @
para a taxa Selic e estaveis para o PIB, inflacdo e Cambio.

Inflacdo (IPCA): Para o final de 2024 a expectativa foi mantida em 4,37%. Seguindo na mesma

diregdo, para o final de 2025, a expectativa ficou estavel em 3,97%.

SELIC: Para o final de 2024 as expectativas, em relacdo a taxa Selic, foram elevadas para 11,75%.
Para o final de 2025, seguindo a mesma diregdo, houve aumento das expectativas para 10,75%. \%)

PIB: A expectativa para o final de 2024, em relac3o ao PIB, foi mantida em 3,00%. J4 para o final
de 2025 a expectativa foi aumentada para 1,92%.

Cambio (Délar/ Real): Para o final de 2024 a expectativa ficou estivel em RS 5,40. Ja para o final
de 2025, em relagdo ao Gltimo relatério, a expectativa manteve-se em RS 5,35.

S

)
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3. CURVA DE JUROS E INFLACAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada

estima uma taxa real de juros de 6,48%

pela ANBIMA, projetada em 04.10.2024,
a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real

Ano o
Jul/24 Out/24
1 6.35% 6.28%
2 6.41% 6.76%
3 6.41% 6.77%
4 6.40% 6.72%
5 6.38% 6.66%
6 6.33% 6.61%
7 6.33% 6.56%
8 6.31% 6.53%
9 6.30% 6.50%

10 6.29% 6.48% L

FONTE: ANBIMA; Referéncia jul/24 divulgada em GSb_7 2_024753 Tr.s_'}_‘t_;}éncia ou!/zz; ds;ufgac;; emMIbE‘GZ/I -

|

Taxa de Inflagdo Implicita: A curva de inflagdo implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
04.10.2024, estima uma taxa de inflagdo méxima de 5,37% a.a. para 10 anos.

Curvadelnﬂagﬁolmplicita . N o e e e -
dis Taxa* &
lulf24 Out/24
1 £.25% 5.53%
2 4,69% 5.29% ¥’/
3 4.98% 5.29% B
4 5.17% 5.35%
5 5.29% 5.40%
6 5,35% 5.43%
7 5.37% 5.44%
8 5.36% 5.43%
9 5.34% 5.40%
10 5.20% 5.37% -

* FONTE: ANBIMA; Referéncia jul/24 divulgada em 05.07.2024 referéncia out/24 divulgada em 04.10.2024.

Taxa de Juros Prefixados:

A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em
04.10.2024, estima uma taxa prefixada de juros de 12,19% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Pré — — — — - e S
A Taxa* : os Prefi

Jul/24 Out/24

1 10.87% 12.15% e e |

2 11.40% 12.40% w——— .

3 11.71% 12.42% ‘

4 11.90% 12.43% :
5 12.00% 12.42%
6 12.04% 12.40%
7 12.04% 12.36%
8 12.02% 12.31%
9 11.97% 12.25%
10 11.92% 12.19%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia jul/24 divulgada em 05.07.2024 ¢ referéncia out/24 divulgada em 04.10.2024.

Av.Angelica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | S&o Paulo - SP
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4. INDICADORES

indices Financeiros

ldiadoras 2024 Acumulado Acumulado
Julho I Agosto Setembro Trimestre 12 Meses
Renda Fixa
IMA-S 0.94% 0.90% 0.87% 2.73% 11.25%
col 091%  :  087% 083% 2.63% 11.06%
IRF-M 1 0.94% 0.77% 0.82% 2.55% 10.28%
IMA-GERAL 1.36% 0.79% 0.34% 2.51% 8.98%
IRF-M 1.34% 0.66% 0.34% 2.36% 8.45%
IMA-B5 0.91% 0.59% 0.40% 1.92% 8.43%
IDKA IPCA 2A 0.75% 0.60% 0.39% 1.75% 8.05%
IRF-M 1+ 1.55% : 0.60% : 0.11% 2.27% 7.67%
IMA-B 2.09% : 052% :  -0.67% 1.94% 5.61%
IMA-B5+ 3.24% 0.77% -1.42% 2.55% 3.64%
IDkA IPCA 20A 6.19% 0.42% -3.07% 3.35% 0.20%
Renda Variavel
IDIV 1.89% 6.69% -0.72% 7.93% 19.48%
IBRX - 50 3.15% 6.51% -3.26% 6.28% 14.18%
IBrX - 100 2.90% 6.60% -2.97% 6.43% 13.53%
Ibovespa 3.02% 6.54% -3.08% 6.38% 13.08%
IVBX-2 4.28% 5.09% : -4.07% 5.13% 9.71%
ISE 2.83% : 5.99% -2.62% 6.13% 8.67%

Investimentos no Exterior

IFIX 052% i 086% | -258% -1.24% 2.69% ]
SMLL 149%  :  451% i -4.41% 1.39% -3.75% ’

Global BDRX 029% i  055% i -0.21% 0.63% 52.98%

S&P 500 3.01%  :  218% |  -173% 3.43% 46.21%

MSCI ACWI 3.40% 1 229% | -159% 4.09% 41.09%

S&P 500 (M. Orig.) 113%  : 228% 1 2.02% 5.53% 34.38%

MSCI ACWI {M.Orig.) 151%  :  240% | 217% 6.21% 29.68%

indices Econémicos

SELIC 091% :  087% :  0.83% 2.63% 11.05%

DOLAR 1.86% : -010% :  -3.68% -1.99% 8.80%

IGP-M 061% :  029% :  0.62% 1.52% 4.53%

IPCA 038%  :  -002% :  0.44% 0.80% 4.42%

INPC 0.26%  :  -0.14%  :  0.48% 0.60% 4.09%

Meta Atuarial

IPCA + 6% a.a. 092% :  049% :  093% 2.35% 10.66%

INPC + 6% a.a. 079% : 037% |  0.97% 2.15% 10.31%

IPCA + 5% a.a. 083% i  041% 085% 2.10% 9.62%
INPC + 5% a.a. 071%  :  029% |  0.89% 1.89% 9.27% jo

IPCA + 4% a.a. 0.74%  :  032% :  0.77% 1.84% 8.58% ~/ !
INPC + 4% a.a. 062%  ©  020% |  081% 1.64% 8.24%

Av.Angelica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienopolis | S&o Paulo - SP
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4.1. GRAFICO DE DISPERSAO DOS INDICADORES NO 32 TRIMESTRE DE 2024

20% ’

7.5% 4
7.0%

65% ﬁ 3
60% &

55%
50 % & ®

45%

40% .

35%
3,0 % et

5%, Pg ® ]
0% L4
2, - ‘ ‘

-

Retorno

1.5% -
1,0% 4
0.5 %
0.0 %
0.5%
1.0 %
-1.5%

-2,0$L .

0.0% 1.0% 20% 3.0% 40% 50% 60% 7.0% £0% 50% 10,0 %11.0% 12,0 % 13,0 % 14,0 % 150 % 16,0 % 17,0 % 18,0 % 15,0 % 20,0 %
Volatilidade (Anualizada)

Ativo ) Retorno Volatilidade {Anualizada)
IDIV : 7,93% : 11,09%
18X : 6,43% : 11,47%
Ibovespa g 6,38% : 11,53%
1BX-50 ; 6,28% ! 11,54%
MSCI ACWI (Moeda Original) : 6,21% : 13,74%
ISE : 6,13% { 14,35%
S&P 500 (Moeda Original) ~ : 5,53% p 15,69%
IVBX-2 : 5,13% : 14,52%
MSCI ACWI : 4,09% : 15,25%
S&P 500 : 3,43% ; 17,66%
IDKA IPCA 20 Anos : 3,35% : 11,55%
IMA-§ . 2,73% : 0,03%
CDI ; 2,63% : 0,00%
Selic : 2,63% 5 0,00%
IMA-B 5+ 2 2,55% : 7,01% ) Y
IRF-M 1 i 2,55% : 0,52%
IMA Geral : 2,51% : 1,86%
IRF-M : 2,36% : 3,04%
IPCA + 6,00% : 2,35% : 0,15%
IRF-M 1+ : 2,27% : 4,35% y
INPC + 6,00% : 2,15% ; 0,19%
IPCA + 5,00% : 2,10% : 0,15%
IMA-B : 1,94% : 4,54%
IMA-B 5 : 1,92% 2 2,01%
INPC + 5,00% : 1,89% : 0,19%
IPCA + 4,00% : 1,84% : 0,15%
IDKA IPCA 2 Anos : 1,75% : 2,21%
INPC + 4,00% § 1,64% : 0,19%
IGP-M : 1,52% : 0,11% }
SMLL : 1,39% : 18,58% ‘(E{ ‘
IPCA ; 0,80% : 0,15%
Global BDRX : 0,63% : 19,40%
INPC : 0,60% : 0,19% () 3(
IFIX : -1,24% : 4,30%
Délar : -1,99% : 12,87%
Av.Angélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | S&o Paulo - SP ,}Qﬁ
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