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CENARIO MACROECONOMICO

UMA NOVA ESPERANCA DE VOLTA PARA
A NORMALIDADE

Em dezembro de 2021, apesar do aumento significativo de contaminagao pela nova variante Omicron, os investidores
a0 redor do mundo renovaram a esperanca em um futuro menos caético, refletindo dados positivos de consumo, e,
principalmente, da atuagao dos bancos centrais para controlar a inflagao galopante.

Nas economias desenvolvidas, o Federal Reserve, banco central americano, em sua ultima reunido, endureceu o
comunicado em relagéo a inflagéo, e mais, acelerou o processo de redugéo de estimulos monetérios para a economia e
j& projeta aproximadamente trés altas de juros em 2022. Por sua vez, o Banco da Inglaterra, banco central de todo o
Reino Unido, foi além, e elevou a taxa basica de juros na ultima reunido do ano, passando de 0,10% para 0,25%.

No Brasil, 0 nosso Banco Central também seguiu a cartilha de controle de inflagao, claro que em uma magnitude muito
mais forte, elevando a taxa basica de juros, a taxa SELIC, para 9,25% ao ano, e indicando que continuara elevando o juro.
O mercado espera que a SELIC atinja 11,50% j& na primeira metade de 2022.

Estes movimentos de alta de juros ao redor do mundo contribuem para o controle das expectativas de inflagao,
reduzindo o risco de um efeito bola de neve nos precos em 2022, com os investidores comemorando a atuagao dos
bancos centrais. Por outro lado, juros maiores claramente dificultam a retomada do crescimento econémico, e as
expectativas de crescimento ja estdo cada vez menores.

Fazendo mea-culpa a todos os economistas que defendem esta posicdo, o problema inflacionario no Brasil e no
mundo esta tao preocupante, o nivel estd trés vezes o normal pelo menos, que renunciar ao crescimento em razao do
controle inflacionario é a decisao mais sensata a se fazer neste momento.

Além deste pano de fundo monetario, uma nova esperanca surge com dados recentes do consumo varejista das
familias em diversas partes do mundo acima das expectativas, mostrando que a situagao pode ser um pouco melhor em
2022, e mais, apesar da variante Omicron, as vacinas vém se provando cada vez mais eficazes nos casos de
hospitalizago e 6bito.

Neste contexto, no ultimo més de 2021, os titulos publicos indexados a inflagdo (Tesouro IPCA ou NTN-B)
rentabilizaram 0,22%, os titulos publicos prefixados (Tesouro Prefixado ou LTN e NTN-F) rentabilizaram 1,89%, enquanto,
os titulos publicos p6s-fixados (Tesouro SELIC ou LFT) rentabilizaram 0,78%. O ativo livre de risco representado pelo CDI
rentabilizou 0,76%.

No acumulado do ano, o Tesouro IPCA rentabilizou -1,26%, o Tesouro Prefixado rentabilizou -1,99%, o Tesouro SELIC
rentabilizou 4,67% e o CDI rentabilizou 4,40%.

No mercado de agdes, no més, o IBOVESPA, principal indice acionario brasileiro, rentabilizou 2,85%, e no exterior, o
S&P 500, NASDAQ e MSCI World, principais indices globais de agdes, rentabilizaram 4,36%, 0,69% e 4,19%

respectivamente.

No acumulado do ano, o IBOVESPA rentabilizou -11,93%, o S&P 500 rentabilizou 26,89%, a NASDAQ rentabilizou
21,39% e o MSCI World rentabilizou 20,14%.
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COMENTARIOS SOBRE OS INVESTIMENTOS

O més de dezembro de 2021, seguindo a tendéncia do més anterior, trouxe resultados positivos para os ativos
brasileiros. Dessa vez, os titulos publicos prefixados e a bolsa brasileira foram os maiores destaques, impactando
positivamente em todos os perfis

No comparativo com as metas, todos os perfis fecharam o més com rentabilidade acima de seus respectivos
benchmarks. O ano de 2021 foi bastante desafiador, com diversas classes de ativos acumulando resultados negativos,
como os titulos publicos atrelados a inflacdo, os prefixados e a bolsa. No entanto os Perfis Conservador e Moderado
conseguiram proteger o capital neste cenario de bastante stress. Ja o Perfil Agressivo conseguiu amenizar as perdas,
com resultado bastante superior a bolsa brasileira.

Dessa forma, fica clara a importancia de uma equipe qualificada, como a Volkswagen Previdéncia Privada, que

possui uma estrutura de investimentos robusta focando na decisao de alocacao 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 1,02% 3,41% 3,41% 5,29%
(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75% 0,73% 4,04% 4,04% 6,90%
PERFIL MODERADO 1,23% 1,06% 1,06% 4,40%
85% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%)] + 15% IBOVESPA 1,06% 1,73% 1,73% 5,82%
PERFIL AGRESSIVO 1,43% -1,55% -1,55% 2,90%
70% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%] + 30% IBOVESPA 1,39% -0,64% -0,64% 4,22%
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