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CENARIO MACROECONOMICO

BRASILEIROS RECEBERAM AS BOAS-VINDAS DA
CORRIDA ELEITORAL ANTECIPADAMENTE, E NO MUNDO,
INVESTIDORES PREOCUPADOS COM INTERFERENCIA
CHINESA NOS MERCADOS

Em julho de 2021, bastou a COVID-19 sair levemente dos holofotes, gracas ao avanco da vacinagdo no Brasil e no
mundo, que o cenario eleitoral entrou em cena, de forma bem antecipada. Ao longo do més, as falas de Bolsonaro
colocando em xeque a préxima corrida presidencial e a criacdo de novos ministérios agitaram os ativos, mas isto ndo
foi nada, os ativos quase que ignoraram estes burburinhos. Todavia, outro componente eleitoral foi o causador da
dor de cabeca dos investidores, os gastos publicos.

No mercado financeiro, aumentaram as preocupagoes com as contas publicas apos parlamentares do Centréao
ventilarem a possibilidade de flexibilizar o teto de gastos para acomodar um Bolsa Familia bem maior que o
esperado. O teto de gastos é um limitador para a divida do governo previsto na Constituicdo, com o objetivo de
garantir o equilibrio das contas publicas no longo prazo, e logo, facilitar o crescimento do pais de forma sustentavel.

Com esta possibilidade de flexibilizacdo, os ativos desabaram, e foi justamente no ultimo dia do més. O atual
Governo sabe que precisa recuperar sua popularidade, e para isto, podera gastar mais do que o devido, na outra
ponta, o principal concorrente de Bolsonaro por hora, o ex-presidente Lula, também é contra o teto de gastos, dai a
preocupacdo dos investidores, uma escolha de Sofia.

Sem teto de gastos ou com um teto flexibilizado e fragilizado, a trajetéria da divida publica pode entrar em uma
situacao delicada, e este € o maior medo do mercado, que precificou isto em julho. Por hora, ndo passa de um
boato, mas, do lado politico, tudo pode se esperar. Se for verdade, os investidores vao cobrar um preco caro dos
ativos brasileiros.

Do outro lado do mundo, o lado politico também afetou os ativos, neste caso, o governo da China, que tenta
controlar cada vez mais o prego de diversas matérias-primas, incluindo o aco, além de tentar regular empresas
chinesas que possuem capital aberto nos EUA. Estas tentativas de maior controle aumenta a aversao ao risco no
mundo, com investidores vendendo ativos de paises emergentes, incluindo o Brasil, e comprando ativos em moeda
forte, nos EUA e Europa.

Pelo lado positivo, a vacinacdo avancada vem contribuindo para uma maior abertura das economias, com alguns
governadores anunciando flexibilizacao total ja nas proximas semanas, fator que ird favorecer a retomada mais
robusta de empregos e crescimento de setores que foram os mais impactados pela pandemia.

Posto isto, no més, os titulos publicos indexados a inflagdo (NTN-B ou Tesouro IPCA) apresentaram retorno de
-0,37%, os titulos publicos prefixados (LTN, NTN-F ou Tesouro Prefixado) apresentaram retorno de -0,47%. Os titulos
publicos pés-fixados (LFT ou Tesouro SELIC) apresentaram retorno de 0,45%, acima do ativo livre de risco
representado pelo CDI, que rentabilizou 0,36%.

No mercado de agées, o Ibovespa, principal indice aciondrio brasileiro, performou -3,94% no més, |a fora, o MSCI
World e S&P 500, principais indices globais de agdes, apresentaram retornos de 1,72% e 2,27% respectivamente. O

dolar saiu de RS 5,00 no inicio do més para RS 5,12, alta de 2,39%.
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COMENTARIOS SOBRE OS INVESTIMENTOS

Em julho de 2021, a maior parte dos ativos apresentou resultados aquém do esperado. Com excecao dos titulos
publicos pés-fixados, todos os outros titulos publicos e a bolsa brasileira fecharam o més com desempenho negativo.
QO cenério politico local trouxe bastante inseguranca aos investidores e isso se refletiu no prego dos ativos.

No comparativo com as metas, todos os perfis de investimento apresentaram retorno abaixo de seus respectivos
benchmarks. O perfil CONSERVADOR foi o que apresentou performance com maior descolamento em relacdo a sua
meta, devido ao retorno negativo dos ativos atrelados a inflagdo.

Como ponto de destague no més de julho temos a importancia da diversificacdo do portfélio com exposicédo a ativos
fora do Brasil.

A Volkswagen Previdéncia Privada possui uma estrutura de investimentos robusta focando na decisdo de alocacdo
dos investimentos, trabalhando com diversos cendrios de longo prazo, objetivando sempre o maior ganho e eficiéncia
para os seus investimentos.

RENTABILIDADE HISTORICA PERFIS E METAS VWPP

PERFIL CONSERVADOR -0,10% 1,36% 2,64% 5,25%
(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75% 0,28% 1,53% 2,33% 6,63%
PERFIL MODERADO -0,69% 1,62% 5,04% 8,87%
85% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%] + 15% IBOVESPA -0,35% 178% 4,95% 9,98%
PERFIL AGRESSIVO -1,30% 1,58% 7.12% 11,97%
70% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%] + 30% IBOVESPA -0,99% 1,96% 7.47% 12,88%

Diretoria d timentos
Luiz Paulo Br: AETQ - Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado)
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