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CENARIO MACROECONOMICO

DESCONTROLE FISCAL, INFLAGAO ELEVADA, JURO
NAS ALTURAS E CRESCIMENTO PIFIO, O RETORNO
DO CIRCULO VICIOSO BRASILEIRO

Em outubro de 2021, mais uma vez na histéria deste pais, os brasileiros sdo penalizados por politicas publicas erraticas,
que afetam especialmente as classes mais baixas. No més, o Governo Federal sinalizou a intengao de aprovar o novo
Auxilio Brasil (atual Bolsa Familia) no valor de 400 reais, bem acima do esperado pelo mercado, e para isto, propés alterar
as regras do Teto de Gastos.

Esta manobra de alteragdo das regras nac agradou o mercado, que interpretou o movimento como um rompimento
do Teto de Gastos, e mais, criou precedentes para que o Teto seja rompido mais vezes no futuro, independentemente da
regra vigente, trazendo enorme incerteza para os investidores. A intencdo da classe politica, seja ela qual for, vamos
pressupor que seja ajudar as classes mais baixas, ndo se concretiza no médio e longo prazo.

Primeiramente, o evento citado acima gerou um forte estresse no mercado brasileiro, os investidores agora cobram
taxas de juros bem maiores para financiar o Brasil. E taxas maiores, aumentam o pagamento de juros da divida publica.
Em um exercicio simples, a cada 1 ponto percentual de aumento de juros, os gastos do pais com a divida aumentam
aproximadamente 30 bilhdes de reais. No comego de 2021, os investidores cobravam na média 4,50% para financiar o
pais, agora, estd em média 11,50%, ou seja, aumento de 7 pontos percentuais, o que equivale a mais de 210 bilhdes de
reais a mais por ano no custo da divida publica.

A bola de neve s6 se intensifica, cada vez mais gastos, o mercado cada vez cobra mais juros. E ndo para por aqui, o
juro alto é um potente freio para o consumo e para os investimentos, em especial, os de infraestrutura, ou seja, o pais
tende a crescer menos, e dai, também arrecada menos, e, ja sabemos o final, a relagdo divida ao que se arrecada
aumenta.

Um menor nivel de investimento torna a industria brasileira precaria, vide o que vem acontecendo nos ultimos anos, e
a produgéo de bens e servicos fica estagnada, o que tende a gerar mais inflacao. £ & sabido que inflagio & o pior e mais
perverso dos impostos para as classes mais baixas, que perde seu poder de compra. Precificando tudo isto, o mercado
financeiro j& espera que a taxa bésica de juros, a taxa SELIC, encerre o ano em 9,25% (iniciou 2021 em 2,00%) e alcance
pelo menos 10,25% no ano que vem.

Pelo lado do investidor, taxas maiores no médio e longo prazo sao excelentes, o rendimento da renda fixa serd maior,
e mais, os investidores, a grande maioria pertencente a classes mais altas, conseguem se proteger da inflagao através dos
investimentos. A conta de longo prazo sempre sobra para as classes mais baixas.

Posto isto, no més de outubro, os titulos publicos indexados a inflagdo (NTN-B ou Tesouro IPCA) rentabilizaram em
média -2,54%, os titulos publicos prefixados (LTN e NTN-F ou Tesouro Prefixado) rentabilizaram -2,63%. Os titulos
publicos pés-fixados (LFT ou Tesouro SELIC) rentabilizaram +0,58%, acima do ativo livre de risco, representado pelo CDI,
que variou +0,48%.

O IBOVESPA, principal indice acionario brasileiro, rentabilizou -6,74%, enquanto, os principais indices de agdes globais, o
S&P 500, a NASDAQ e o MSCI World, rentabilizaram +6,91%, +7,27% e +5,59% respectivamente.
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COMENTARIOS SOBRE OS INVESTIMENTOS

Outubro de 2021 foi, novamente, um més desafiador para os investidores brasileiros com a maior parte dos ativos
apresentando resultados aquém do esperado. Mais uma vez, somente os titulos publicos pos-fixados, pela
caracteristica de serem ativos com menor risco, apresentaram desempenho positivo. Dentro deste cendrio politico
local conturbado, aumenta a inseguranca dos investidores e isso se reflete na queda dos precos dos ativos.

No comparativo com as metas, todos os perfis apresentaram retorno abaixo de seu respectivo benchmark.

Este cenario evidencia a importancia da diversificagde do portfolio com exposicdo a ativos internacionais.
Analisando o desempenho dos fundos de investimento no més de outubro, notamos que somente o fundo de
investimento no exterior T-CROSS apresentou rentabilidade positiva.

A Volkswagen Previdéncia Privada esta atenta aos movimentos de mercado e possui uma estrutura de

investimentos robusta focando na deciséo 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 -0,33% 1,51% 2,41% 4.27%
(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75% -0,07% 2,05% 2,36% 5,64%
PERFIL MODERADO -1,32% -0,64% 3,54% 4,61%
85% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%] + 15% IBOVESPA -1,07% -0,16% 3,91% 573%
PERFIL AGRESSIVO -2,32% -3,04% 4,32% 4,32%
70% [(80% CDI + 20% IMA-B) + 0,75%] + 30% IBOVESPA -2,07% -2,42% 5,31% 5,30%
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