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Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informacées macroeconémicas
ocorridas ao longo do segundo trimestre de 2024, na intencdo de contribuir com um enfoque
adicional para explicacdo de resultados acerca do periodo analisado.

As informacGes contidas neste documento se destinam somente a orientacdo de carater geral e
fornecimento de informacdes sobre o tema de interesse. Nossos estudos sdo baseados em
informacdGes disponiveis ao publico, consideradas confidveis na data de publicacdo. Dado que as
opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancas. Nossos relatdrios ndo
representam oferta de negociacdo de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

O presente relatdrio, concluido e disponibilizado em 16.07.2024, apresenta todas as informacgdes
de indices de performance disponiveis até o dia 28.06.2024, data de fechamento do primeiro
trimestre de 2024.

Ndo é permitido a divulgacdo e a utilizacdo deste e de seu respectivo conteido por pessoas ndo
autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

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

Equipe LDB Empresas.
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“Motivacao é aquilo que te faz comecar. Habito é aquilo que te faz continuar.”
-Jim Ryun-

1. COMENTARIO SOBRE O TRIMESTRE:
MERCADOS INTERNACIONAIS

Ao longo do trimestre, foi observado uma reducdo dos juros futuros, em virtude da acomodacao
dos dados de inflacdo e atividade nos EUA observada no fim do periodo. No entanto, mesmo
com certo alivio das curvas de juros, a continuidade das discussdes sobre o inicio do ciclo de
reducdo dos juros americanos foi tema de debate no mercado. Além disso, no fim do periodo
uma série de eventos politicos impactou o mercado.

No trimestre, a economia dos EUA apresentou crescimento robusto inicialmente, seguido por
uma moderacdo na atividade econdmica e sinais de arrefecimento no mercado de trabalho. A
inflacdo, apesar de inicial desaceleracdo, permaneceu elevada em maio, mas mostrou avancos
favordveis em junho. Esses fatores aumentam a probabilidade de cortes nas taxas de juros no
segundo semestre.

No segundo trimestre, na Zona do Euro, a situacdo econémica foi marcada pela a inflacdo de
servicos mais resistente e a melhora da atividade. Esta combinacdo acarretou na reducdo das
expectativas em relacdo ao ciclo de corte de juros por parte do Banco Central Europeu (BCE).
Apesar disso, em acordo com o previsto pelo BCE, houve o corte de juros em junho.

Na China, no segundo trimestre ainda persiste um cendrio de cautela. Onde, apesar das acbes de
estimulo do governo, o setor imobilidrio permanece em crise. Assim, a continua deterioracdo do
setor coloca limites na recuperacdo da segunda maior economia do mundo.

Com relacdo aos eventos politicos mencionados. Na Francga, a decisdo inesperada de convocar
novas eleicdes parlamentares gerou aversdao ao risco na Europa. Movimentos populistas de
esquerda e direita devem dominar a nova assembleia, dificultando a reducdo do déficit fiscal e
aumentando o risco de deterioracdo das relagdes entre a Franca e a Unido Europeia.

J4, nos EUA, o desempenho do presidente no primeiro debate eleitoral gerou discussées sobre
sua substituicdo na corrida presidencial. Sem um substituto claro e com a resisténcia a renuncia,
a perspectiva de conflito interno entre os democratas aumenta a chance de vitéria do Trump.

Olhando para o mercado aciondrio americano, os principais indices apresentaram retornos
positivos no periodo. Onde, no 22 trimestre de 2024 o MSCI ACWI e o S&P 500 respectivamente
renderam +2,41% e +3,92%. Assim, no acumulado dos ultimos 12 meses obtiveram retorno de
+17,45% e +22,70%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance
dos indices estrangeiros, sem considerar a variacdo cambial.
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Considerando esses mesmos indices, mas, agora sem protecao cambial, devido a valorizacdo do
Délar frente ao Real, o MSCI ACWI e o S&P 500 apresentaram rendimentos positivos,
respectivamente, de +13,94% e +15,63% no 29 trimestre de 2024, enquanto, no acumulado dos
ultimos 12 meses apresentaram retornos positivos de +35,48% e +41,53%.

BRASIL

Localmente, mesmo com a reducdo dos juros americanos, ao longo do trimestre as curvas de
juros apresentaram alta devido pelo o aumento da incerteza no cenario econémico e pelas
insegurancas em relacdo a conducdo da politica fiscal.

Na parte fiscal, o governo enviou o projeto da Lei de Diretrizes Orcamentdrias com um resultado
primario inferior ao sinalizado anteriormente, mesmo assim, ainda é uma meta desafiadora que
exige uma elevacdo significativa das receitas. A mudanca da meta de superavit primario para
2025, junto com analises sobre a insustentabilidade do atual arcabouco fiscal face a rigidez do
orcamento, contribuiu para a elevacao da curva de juros.

No fim do periodo, a resisténcia do governo em implementar reformas para cortar gastos gera
duvidas sobre a viabilidade da meta de resultado primario e do arcabouco fiscal, aumentando as
preocupacodes, levando a depreciacdo do Real e dificultando a politica monetaria.

A economia local estd mais forte do que previsto, com o PIB em crescimento, um mercado de
trabalho aquecido e uma taxa de desemprego historicamente baixa. Esse desempenho dificulta a
tarefa de desinflacionar a economia e pode afetar desfavoravelmente a inflagao projetada.

Além disso, a inflacdo recente mostra sinais de desaceleracdo gradual e ndo homogénea, com o
nucleo de servicos acima do desejado pelo Copom. Dessa forma, as leituras trazem sinais
benignos, mas as projecdes de alta na inflacdo continuam preocupantes. Por fim, a atividade
econOmica mantém uma trajetdria sdélida, sem sinais claros que justifiquem a queda de juros.

No segundo trimestre, houve o interrompimento do movimento de reducao dos juros bdsicos no
atual patamar de 10,50%. Além disso, ao longo do trimestre, foi sendo reforcada a preocupacao
em relacdo a crescente desancoragem das expectativas de inflagdo. Assim, a movimentacdo da
taxa de juros foi condicionada a uma melhora do cenario local.

Na renda variavel, os indices Ibovespa e SMLL seguiram na contramdo do movimento observado
nos indices internacionais, fechando o trimestre em territério negativo. Respectivamente,
apresentando um retorno de -3,28% e -11,23% no 22 trimestre de 2024, e de +4,93% e -11,96%
no acumulado dos ultimos 12 meses.
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

2024 2025

Agregado Has4 Ha1 Hoje Comp. - Resp. Sdia.s Resp. Haa Ha1 HojecomP' ) Resp. S’dia.s Resp.

* *h ‘lteli ke * *% ute's hk

IPCA (variagdo %) 3,88 398 400 A (8 152 402 74 3,77 385 387 A (9 147 387 13
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 2,05 209 209 = (1) 114 210 38 2,00 200 198 V (1) 106 194 36
Cambio (R$/USS) 5,05 515 520 A (3) 122 5,20 54 5,05 515 519 A (4 116 515 53
Selic (% a.a) 1025 1050 1050 = (2) 147 1050 77 9,18 950 950 = (2 143 950 77
IGP-M (variacao %) 2,90 322 339 A (9 77 3,40 29 3,80 381 390 A (2) 67 4,00 29
IPCA Administrados (variacao %) 4,00 394 398 A (1) 9% 403 31 3,85 385 390 A (2 88 38 28
Conta corrente (USS$ bilhoes) -33,00 -3835-3990 v (7) 24 4170 11 -40,00 -42,80 -4355 v (1) 24 -4180 11
Balanga comercial (USS bilhges) 8226 81,78 8155 V (3) 25 8000 11 7800 7601 76,02 A (1) 21 78,00 9
Investimento direto no pais (USS bilhdes) 70,00 70,00 70,00 = (6) 23 00 1 73,00 73,00 7400 A (1) 23 7400 11
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 63,70 63,68 63,70 A (1) 25 6370 13 66,50 66,50 66,40 V (1) 24 6650 13
Resultado primério (% do PIB) 0,70  -0,70 -0,70 = (1) 45 -070 18 -060 -060 -064 V (1) 43 -078 18
Resultado nominal (% do PIB) -69 7,20 -7,20 = (2) 24 7130 13 -630 -648 -650 V (4) 23 650 13

Relatorio Focus de 28.06.2024. Fonte: https.//www.bcb.gov.br/publicacoes/focus
2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

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

Inflagdo (IPCA): Para o final de 2024 a expectativa foi elevada para 4,00%. Seguindo na mesma
direcdo, para o final de 2025, a expectativa foi elevada para 3,87%.

SELIC: Para o final de 2024 as expectativas, em relacdo a taxa Selic, ficaram estaveis em 10,50%.
Ja para o final de 2025 houve estabilidade das expectativas em 9,50%.

PIB: A expectativa para o final de 2024, em relacdo ao PIB, foi mantida em 2,09%. J4 para o final
de 2025 a expectativa foi reduzida para 1,98%.

Cambio (Ddlar/ Real): Para o final de 2024 a expectativa foi elevada para RS 5,20. J4 para o final
de 2025, em relacdo ao ultimo relatdrio, a expectativa elevou para RS 5,19.
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3. CURVA DE JUROS E INFLAGAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 05.07.2024,
estima uma taxa real de juros de 6,29% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real
. Curva de Juros Real
Ano L 3.00%
Abr/24 Jul/24

1 6.09% 6.35% s

2 5.65% 6.41% oo

3 5.67% 6.41% o TS

4 5.72% 6.40% =00

5 5.76% 6.38% 00

6 5.81% 6.33% oo

7 5.81% 6.33% o

3 5.83% 6.31% s

9 5.84% 6.30% W g 5 3 4 z & = - 5

10 5.85% 6.29%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia abr/24 divulgada em 01.04.2024 e referéncia jul/24 divulgada em 05.07.2024.

Taxa de Inflagao Implicita: A curva de inflagao implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
05.07.2024, estima uma taxa de inflagdo maxima de 5,30% a.a. para 10 anos.

Curva de Inflagdo Implicita . N
Ano Taxa* . Curva de Inflacdo Implicita

Abr/24 Jul/24 o

1 3.49% 4.25%

2 4.12% 4.69%

3 4.43% 4.98% oo

4 4.67% 5.17%

5 4.84% 5.29%

6 4.95% 5.35% A0

7 5.03% 5.37%

8 5.07% 5.36%

9 5.10% 5.34% e 1 2 3 4 5 3 7 ] s

10 5.12% 5.30%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia abr/24 divulgada em 01.04.2024 e referéncia jul/24 divulgada em 05.07.2024.

Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em
05.07.2024, estima uma taxa prefixada de juros de 11,92% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Pré
Taxa* Curva de Juros Prefixado
Ano S
Abr/24 Jul/24 g
1 9.79% 10.87% 12.00%
e
2 10.00% 11.40% I e ———
3 10.35% 11.71% 9.00%
4 10.65% 11.90% —
5 10.87% 12.00% 6.00%
5.00%
6 11.02% 12.04% e
7 11.13% 12.04% 2 33*
2.00%
8 11.20% 12.02% 1.00%
9 11.24% 11.97% oy 2 ; s s ¢ : s
10 11.28% 11.92%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia abr/24 divulgada em 01.04.2024 e referéncia jul/24 divulgada em 05.07.2024.
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4. INDICADORES

indices Financeiros
. 2024 Acumulado Acumulado
Indicadores " N .
Abril Maio Junho Trimestre 12 Meses
Renda Fixa
IMA-S 0.90% 0.83% 0.81% 2.56% 11.85%
CDI 0.89% 0.83% 0.79% 2.53% 11.69%
IRF-M 1 0.58% 0.78% 0.63% 2.00% 10.95%
IDKA IPCA 2A -0.29% 1.07% 0.18% 0.95% 8.37%
IMA-GERAL -0.22% 0.95% 0.05% 0.77% 8.23%
IMA-B5 -0.20% 1.05% 0.39% 1.24% 8.23%
IRF-M -0.52% 0.66% -0.29% -0.17% 7.89%
IRF-M 1+ -1.02% 0.60% -0.72% -1.14% 6.61%
IMA-B -1.61% 1.33% -0.97% -1.27% 3.07%
IMA-B5+ -2.91% 1.59% -2.25% -3.58% -1.43%
IDKA IPCA 20A -4.90% : 2.01% : -5.03% -7.87% -8.64%
Renda Variavel
IDIV -0.56% -0.99% 1.99% 0.42% 12.09%
IBRX - 50 -0.62% -3.11% 1.63% -2.15% 7.39%
IFIX -0.77% 0.02% -1.04% -1.78% 6.09%
IBrX - 100 -1.34% -3.18% 1.51% -3.03% 5.59%
Ibovespa -1.70% -3.04% 1.48% -3.28% 4.93%
IVBX-2 -5.81% -3.66% 2.23% -7.23% -0.76%
ISE -6.02% -3.61% 1.10% -8.41% -5.90%
SMLL -7.76% : -3.38% : -0.39% -11.23% -11.96%
Investimentos no Exterior
Global BDRX 0.57% 7.32% 12.79% 21.74% 54.78%
S&P 500 -0.79% 6.22% 9.73% 15.63% 41.53%
MSCI ACWI 0.00% 5.22% 8.28% 13.94% 35.48%
S&P 500 (M. Orig.) -4.16% 4.80% 3.47% 3.92% 22.70%
MSCI ACWI (M.Orig.) -3.39% : 3.82% : 2.10% 2.41% 17.45%
indices Econdmicos
DOLAR 3.51% 1.35% 6.05% 11.26% 15.35%
SELIC 0.89% 0.83% 0.79% 2.53% 11.69%
IPCA 0.38% 0.46% 0.21% 1.05% 4.23%
INPC 0.37% 0.46% 0.25% 1.08% 3.70%
IGP-M 0.31% : 0.89% : 0.81% 2.03% 2.45%
Meta Atuarial
IPCA + 6% a.a. 0.89% 0.95% 0.67% 2.54% 10.40%
INPC + 6% a.a. 0.88% 0.95% 0.71% 2.57% 9.84%
IPCA + 5% a.a. 0.81% 0.87% 0.60% 2.29% 9.38%
INPC + 5% a.a. 0.80% 0.87% 0.64% 2.32% 8.82%
IPCA + 4% a.a. 0.72% 0.79% 0.52% 2.05% 8.35%
INPC + 4% a.a. 0.71% 5 0.79% 5 0.56% 2.08% 7.80%
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4.1. GRAFICO DE DISPERSAO DOS INDICADORES NO 22 TRIMESTRE DE 2024
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Volatilidade (Anualizada)

Ativo Retorno Volatilidade (Anualizada)

Global BDRX 21,74% 15,42%
S&P 500 15,63% 13,28%
MSCI ACWI 13,94% 11,17%
Délar 11,26% 10,76%

S&P 500 (Moeda Original) 3,92% 10,20%
INPC + 6,00% 2,57% 0,06%
IMA-S 2,56% 0,02%

IPCA + 6,00% 2,54% 0,07%
CDI 2,53% 0,01%

Selic 2,53% 0,01%

MSCI ACWI (Moeda Original) 2,41% 8,68%
INPC + 5,00% 2,32% 0,06%
IPCA +5,00% 2,29% 0,07%
INPC + 4,00% 2,08% 0,06%
IPCA + 4,00% 2,05% 0,07%
IGP-M 2,03% 0,21%
IRF-M 1 2,00% 0,54%
IMA-B 5 1,24% 1,66%
INPC 1,08% 0,06%

IPCA 1,05% 0,07%

IDKA IPCA 2 Anos 0,95% 1,97%
IMA Geral 0,77% 1,67%
IDIV 0,42% 11,93%

IRF-M -0,17% 3,10%
IRF-M 1+ -1,14% 4,32%
IMA-B -1,27% 3,49%

IFIX -1,78% 4,28%

IBX-50 -2,15% 11,43%

IBX -3,03% 11,70%
Ibovespa -3,28% 11,67%
IMA-B 5+ -3,58% 5,51%
IVBX-2 -7,23% 15,87%

IDKA IPCA 20 Anos -7,87% 9,52%
ISE -8,41% 15,62%
0 SMLL -11,23% 18,25%
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