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Internacional

Os mercados de ac¢des globais tiveram mais
um més positivo, fechando 2021 com altas
expressivas, reflexo dos estimulos fiscais e
monetérios substanciosos e das baixas taxas
de juros. Em 2022, porém, o crescimento
deverd ser mais baixo e as taxas de
desconto, mais elevadas, fatores que ja tém
impactado de forma especialmente negativa
nas acdes de tecnologia, mais sensiveis ao
novo contexto macroecondémico.

O foco do mercado também continuou nos
desdobramentos da variante Omicron.
Apesar da letalidade mais baixa e dos efeitos
positivos da vacinagdo, as medidas
defensivas tomadas ao redor do mundo para
conter a forte onda de contagio devem ter
reflexos negativos sobre a economia
mundial.

Na China, os surtos da nova variante tém
levado a severos lockdowns, com riscos a
atividade — ja impactada por politicas de
crédito contracionistas, aperto regulatério,
medidas antipoluicao e condicdes
financeiras mais restritivas como reflexo dos
efeitos da Evergrande — e de prolongamento
nos problemas nas cadeias de suprimento.
Nesse contexto, o governo passou a focar na
estabilizacdo do crescimento, acelerando
gastos fiscais e de infraestrutura, intervindo
no cambio para controlar a apreciagdo da
moeda e implementando uma politica
monetaria mais acomodaticia.

Nos EUA, tanto os choques de oferta quanto
a demanda elevada resultante dos estimulos
fiscais e a alta dos saléarios e dos precos de
aluguéis seguem pressionando a inflacdo.
Diante deste cenario e de uma economia
mais forte, o Fed encurtou o prazo para o
término das compras de ativos para marco

de 2022 e sinalizou trés elevacdes da taxa
dos Fed funds no ano. As Treasuries de 10
anos, contudo, se mantiveram estaveis com
a expectativa de inflagdo futura controlada e
de manutencdo da taxa real neutra préxima
de zero.

Na Europa, por fim, as novas medidas de
restricio adotadas com a aceleracdo dos
casos de Covid também deverdo refletir
negativamente na atividade. Os precos de
energia  seguem pressionados por
problemas de abastecimento, estoques
baixos e demanda mais forte, e a chegada
do inverno, com maior procura por gas
natural, deve intensificar os efeitos da crise
sobre a inflacdo, a renda das familias e as
margens das empresas. O aumento do tom
belicoso entre a Russia e a OTAN sobre a
crise ucraniana também merece atencdo: a
Russia fornece mais de 40% do gas natural
da Europa e uma diminuicio do
abastecimento como forma de retaliacdo
pode ter impactos significativos na
economia.

Brasil

A definicdo do quadro fiscal, ainda que
momentanea, com a aprovacgdo da PEC dos
Precatérios e o pagamento do Auxilio Brasil
ja em dezembro, além da queda das taxas de
juros locais mais longas, trouxeram alivio no
més e o Ibovespa subiu 2,9%, apesar do
resultado negativo em 202 1. Destaque para
as entradas de capital estrangeiro: R$ 70,8
bilhdes no ano, maior montante anual desde
o inicio da série, em 2004.

A inflacdo segue disseminada e com forte
aceleracdo do nucleo, apesar dos nimeros
inferiores as expectativas do IPCA de
novembro. Destaque para o tom mais duro
do Banco Central em relacdo ndo s6 a



consolidagdo do processo de desinflacio,
mas também de ancoragem das expectativas
em torno da meta, com sinalizagdo da
manutencdo de uma politica mais restritiva
em 2022, com efeitos negativos sobre o
crescimento.
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Apesar da recuperacao do setor de servicos,
o PIB do terceiro trimestre teve pequena
contragdo. A agricultura, apesar de seu peso
pequeno, contribuiu negativamente para o
resultado. O quadro da industria, porém, é
mais complicado: queda da producdo bruta
e de insumos da construcao civil, setor
importante na recuperacdo em 2020. A taxa
de desemprego acompanhou a recuperacao
em “V” e quase retornou ao nivel pré-
pandemia, mas o movimento foi marcado
pela maior proporcao de trabalhadores
informais e por conta propria, que tém renda
menor. Com o PIB, na melhor das hipoteses,
estagnado, o desemprego devera
permanecer alto, impedindo uma
recuperacdo mais forte do consumo. O
Auxilio Brasil pode ajudar, mas a taxa de
transferéncia serd bem menor do que a de
2020. Assim, a perspectiva para 2022 é de
estagnagdo ou mesmo de recessao.
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DISCLAIMER

A Wright Capital Gestdo de Patriménio (“Wright Capital”) ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de
investimento ou qualquer outro ativo financeiro. O presente material tem carater meramente informativo e é para uso
exclusivo de seu destinatario. As informagdes contidas neste documento sdo confidenciais e ndo devem ser divulgadas
a terceiros sem o prévio e expresso consentimento da Wright Capital. Este material ndo constitui extrato oficial de
investimentos nos fundos de investimento ou ativos a que se refere, o qual serd preparado e enviado pelo
administrador do fundo. No caso de divergéncia entre as informacdes contidas neste material e aquelas contidas no
extrato mensal emitido pelo administrador do fundo, as informagdes contidas no referido extrato mensal prevalecerdo
sobre as informacdes deste documento. As eventuais divergéncias podem ocorrer devido a adocdo de métodos
diversos de calculo e apresentacdo. Valores de patriménio liquido de fundos de investimento eventualmente contidos
neste documento sdo liquidos de despesas (i.e. honorarios, comissdes e impostos). A rentabilidade de fundos
eventualmente divulgada neste documento ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento podem utilizar
estratégias com derivativos como parte integrante de suas respectivas politicas de investimento. Tais estratégias, da
forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo dos Fundos. Para avaliacgdo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é
recomendavel uma analise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Os fundos multimercado com renda variavel e
os fundos de a¢Ses podem estar expostos a significativa concentracdo em ativos de poucos emissores, com os riscos
dai decorrentes. Os fundos de crédito privado estdo sujeitos a risco de perda substancial de seu patriménio liquido
em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forca de
intervencdo, liquidacdo, regime de administracdo, faléncia e recuperacdo judicial ou extrajudicial dos emissores
responsaveis pelos ativos do fundo. Em atendimento a Instrucdo CVM n° 465/08, desde 02/05/2008, fundos de
acOes deixaram de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média das a¢Ses e passaram a fazé-lo com base na
cotacdo de fechamento. Assim comparacdes de rentabilidade de fundos de agdes devem utilizar, para periodos
anteriores a 02/05/2008, a cotagdo média dos indices de a¢des e, para periodos posteriores a esta data, a cotagdo
de fechamento. Eventuais comparagdes a certos indices de mercado foram incluidas para referéncia apenas e nédo
representam garantia de retorno pela Wright Capital. Os resultados obtidos no passado ndo representam garantia de
resultados futuros e ndo contam com garantia da Wright Capital, de qualquer de suas afiliadas, do administrador, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Ao investidor é recomendada a
leitura cuidadosa dos regulamentos e prospectos de fundos de investimento ao aplicar seus recursos. Investimentos
implicam na exposicao a riscos, inclusive na possibilidade de perda total do investimento. Este documento ndo constitui
uma opinido ou recomendacdo, legal ou de qualquer outra natureza, por parte da Wright Capital, e ndo leva em
consideracdo a situacdo particular de qualquer pessoa. A utilizacdo das informagdes aqui contidas se dara
exclusivamente por conta e risco de seu usuario. Antes de tomar qualquer decisdo acerca de seus investimentos, a
Wright Capital recomenda ao interessado que consulte seu préprio consultor legal.



