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CENARIO MACROECONOMICO

NO BRASIL, JURO SUBINDO RAPIDO E REFORMA
TRIBUTARIA SAINDO DO PAPEL, NOS EUA, MERCADO
MENOS PREOCUPADO COM INFLACAO E REDUCAO DO
PACOTE DE INFRAESTRUTURA

Em junho de 2021, o més foi mais uma vez positivo para os ativos, apesar da volatilidade. O avanco da vacinagdo ao
redor do mundo, inclusive no Brasil, estd injetando um certo grau de otimismo nos mercados, com os investidores
finalmente conseguindo desenhar um horizonte sem se preocupar com a COVID-19.

No Brasil, o crescimento no primeiro trimestre, medido pelo PIB, surpreendeu positivamente os investidores, fazendo
com que as projegoes para o ano atingissem patamar acima de 5,00%, ante 3,00% semanas antes. Por outro lado,
maior crescimento tende a gerar mais inflagao, e isto, esta preocupando o mercado.

Para tentar amenizar este problema, o nosso Banco Central mais uma vez aumentou a taxa basica de juro, a taxa
SELIC, agora em 4,25%, e em ata desta reuniao, foi dito que o BC pretende elevar ainda mais a taxa de juro, com o
intuito de controlar a inflagéo. O mercado agora projeta taxa SELIC em 6,50% no final deste ano, e inflagdo, medida
pelo IPCA, préximo de 6,00%, bem acima do teto da meta de inflagdo, que & 5,25%

Por mais que a inflagao atual seja por fatores de curto prazo, como a excessiva alta dos precos das commodities nos
Gltimos 12 meses, como € o caso do petréleo, a nossa economia é muito indexada, e a alta de prego no curto prazo
pode se estender para os proximos anos caso ndo seja controlada de imediato. Agiu certo o Banco Central, e o
mercado entendeu como um movimento positivo.

Ainda, a Reforma Tributéria parece ter ganhado corpo, e tem por objetivo simplificar a carga tributaria brasileira,
aumentando a eficiéncia e produtividade da nossa economia, contribuindo para um crescimento mais sustentavel no
longo prazo. O texto-base apresentado pelo Ministério da Economia é interessante e agradou boa parte do
mercado, todavia, com certeza terd modificagdes para o bem e para o mal.

Nos EUA, com o avanco da vacinagdo e maior crescimento, também ha o risco de inflacao elevada. Mas,
diferentemente do observado no Brasil, o banco central dos EUA, o Federal Reserve (FED), ndo elevou a taxa basica
de juro nenhuma vez este ano, e so pretende elevar em meados de 2023. O motivo, segundo o FED, é que a
inflagao atual é tempordria, por fatores como a alta do prego das commaodities, mesma histéria daqui

A grande diferenca por |4 é que a economia ndo é tdo indexada como a nossa e a capacidade de crescimento dos
EUA é enorme, com elevadissima produtividade. Além do mais, o FED argumenta que o mercado de trabalho
permanece aquém do esperado. Por hora, os investidores estdo comprando essa argumentagéo e confiando que de
fato seja uma inflagdo de curto prazo, mas estao atentos. Ainda, o pacote de infraestrutura, que antes estava
esperado algo em torno de 2,3 trilhées de ddlares e agora esta em 1,2 trilhdo de ddlares, por pressdo da oposicdo,
também reduz o risco de crescimento demasiado e inflagdo descontrolada.

Posto isto, no més, os titulos publicos indexados a inflagdo (NTN-B ou Tesouro IPCA) apresentaram retorno de 0,42%,
os titulos publicos prefixados (LTN e NTNF ou Tesouro Prefixado) rentabilizaram 0,21%. Enquanto, os titulos publicos
pds-fixados (LFT ou Tesouro SELIC) apresentaram retorno de 0,35%, acima do ativo livre de risco, representado pelo
CDI, que avancou 0,31%. Nos ativos de renda varidvel, o Ibovespa, principal indice acionério brasileiro, avancou
0,46%, enquanto MSC| World e S&P 500, principais indices globais de acao, rentabilizaram 1,40% e 2,22%
respectivamente.
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COMENTARIOS SOBRE OS INVESTIMENTOS

Em junho de 2021, os ativos novamente passaram por alta volatilidade, mas apresentaram resultados positivos. Todos
os ativos fecharam o més acima do ativo livre de risco, representado pelo CDI, com excecdo dos titulos publicos
prefixados.

No comparativo com as metas, todos os perfis de investimento apresentaram retorno acima de seus respectivos
benchmarks. O perfil MODERADO foi o que apresentou melhor performance em comparagédo a sua meta.

Neste momento, existem dois diferenciais importantissimos que andam lado a lado com uma carteira de investimento
vencedora. Primeiro, o acompanhamento cada vez mais detalhado do mercado financeiro, através da analise massiva
de informagdes de investimentos, e a segunda, ainda mais relevante, é ter em mente um cendrio de longo prazo.

AVolkswagen Previdéncia Privada, sabendo disto, possui uma estrutura de investimentos robusta focando na decisao

de alocagdo dos investimentos, trabalhando com diversos cenarios de longo prazo, objetivando sempre o maior
ganho e eficiéncia para os seus investimentos.

RENTABILIDADE HISTORICA PERFIS E METAS VWPP

PERFIL CONSERVADOR 0,51% 1,47% 3,22% 6,07%
(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75% 0,39% 1,25% 2,24% 6,94%
PERFIL MODERADO 0,62% 2,33% 7,65% 10,44%
85% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%] + 15% IBOVESPA 0,41% 2,14% 6,79% 11,04%
PERFIL AGRESSIVO 0,55% 2,92% 11,89%  14,36%

70% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%] + 30% IBOVESPA 0,43% 2,98% 11,38% 14,76%
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