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PREVIDENCIA REDECARD CD

Cenario e Mercados

Os ativos prefixados seguiram com desempenho positivo em dezembro, com destaque para o segmento longo da curva de juros nominais. As mensagens conservadoras do
Copom - Comité de Politica Monetdria do Banco Central do Brasil contribuiram para os resultados, bem como as noticias menos desfavoraveis sobre a inflagdo. Até por isso,
as expectativas para o IPCA, que sdo negociadas no mercado de NTN-Bs, recuaram e os benchmarks de renda fixa atrelados a inflagdo tiveram desempenho pior
relativamente aos juros prefixados e pds-fixados.

Tivemos duas leituras seguidas do IPCA abaixo das expectativas de consenso do mercado. O IPCA de novembro variou 0,95% contra 1,09% da previsdo, e o IPCA-15 de
dezembro variou 0,78% contra 0,81% da previsdo. Conforme o esperado, o Copom - Comité de Politica Monetaria anunciou a subida da taxa Selic em 1,50 p.p. (para 9,25%
ao ano). A comunicagdo da decisdo foi bastante conservadora no balango de riscos, sugerindo outro aumento de 1,5 p.p. na reunido de fevereiro. O Comité afirmou que,
apesar da desaceleragdo da atividade, persistird com essa estratégia até que as expectativas de inflagdo voltem a ancorar em torno da meta. Como resultado, as taxas mais
longas foram negociadas em niveis abaixo das mais curtas e com recuo frente ao més anterior. Enquanto a taxa indicativa do DI Jan/23 caiu 0,08 para (11,80% ao ano), a
taxa indicativa do DI Jan/27 recuou 0,77 p.p. (para 10,61% ao ano). Também tivemos o recuo da inflagdo implicita por noticias sobre aumento menor em tarifas de
transporte publico e atividade decepcionante. Nas NTN-Bs 2022 e 2023, de 0,80 a 0,90 p.p. A parte longa na curva de juros reais registrou aumento nos cupons ao redor de
0,10 p.p. a partir do vértice 2028 também sob a dindmica da menor inflagdo implicita.

O IRF-M (indice de renda fixa prefixado) rendeu 1,89% (0,88% no IRF-M 1 e 2,29% no IRF-M1+) e o IMA-B B (indice de titulos publicos atrelado ao IPCA) 0,22% (0,79% no
IMA-B5 e -0,34% no IMA-B5+), enquanto o IMA-S S (indice de renda fixa p6s fixado atrelado a Selic) registrou variagdo de 0,78%. No ano, o IRF-M rendeu negativo em 1,99%
contra a valorizagdo de 4,86% do IMA-S e de 4,40% do CDI, enquanto o IMA-B também rendeu negativo em 1,26%.

O mercado global terminou o ano com um humor positivo, em meio a onda de novas infecces causadas pela variante Omicron. As evidéncias de baixa gravidade em
comparagdo as cepas anteriores e os governos menos dispostos a impor restri¢oes a atividade trouxeram alivio as preocupagdes dos investidores. Outro tema internacional
acompanhado de perto foi a politica monetaria americana. Em 15 de dezembro, o Comité de Politica Monetdria do Federal Reserve anunciou que deve antecipar o fim do
programa de flexibilizagdo monetdria para margo de 2022. De acordo com as previsdes dos membros do Comité, a maioria prevé trés aumentos da taxa de juros em 2022 —
um a mais do que o previsto em setembro. Como efeito, os rendimentos dos titulos do Tesouro de 2 anos e 10 anos terminaram o més 0,17 p.p. e 0,07 p.p. mais altos,
respectivamente. O délar subiu 0,71% contra o real, cotado a R$5,58. No ano, o délar recuou 6,88% contra o real.

Dezembro foi um periodo de recuperagdo para os mercados acionarios dos paises emergentes incluindo o Brasil. Os indices MSCI (Morgan Stanley Capital International) das
regides mostravam valorizagdes de, respectivamente, 0,44% e 1,10%. Como principais influéncias conjunturais, tivemos a inflagdo ao consumidor no Brasil finalmente
parando de surpreender para cima e um alivio nas discussdes de politica relacionadas as despesas fiscais. Neste contexto, o Ibovespa subiu 2,85% e acumulou
desvalorizagdo de 11,93% no ano de 2021 (IBrX + 3,14% no més e -11,17% no ano).

O desempenho fortemente negativo do mercado acionario brasileiro, nos ultimos cinco meses, tornou as cotagbes desse mercado atrativas. Juntamente com a menor
pressdo de venda de posigdes na industria de hedge funds, temos alguns elementos técnicos também a explicar a melhor performance no Gltimo més do ano.

O indice S&P 500 subiu 4,36% no més e 26,89% no ano.

Indicadores e Benchmarks no ano

Indicadores jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
CDI 0,15% 0,13% 0,20% 0,21% 0,27% 0,31% 0,36% 0,43% 0,44% 0,48% 0,59% 0,76% 4,40%
IBOVESPA -3,32% -4,37% 6,00% 1,94% 6,16% 0,46% -3,94% -2,48% -6,57% -6,74% -1,53% 2,85% -11,93%
Benchmark jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
Ultraconservador
0,15% 0,13% 0,20% 0,21% 0,27% 0,31% 0,36% 0,43% 0,44% 0,48% 0,59% 0,76% 4,40%
Conservador
-0,11% -0,20% 0,63% 0,34% 0,71% 0,32% 0,03% 0,21% -0,09% -0,06% 0,43% 0,92% 3,16%
Moderado
-0,54% -0,77% 1,36% 0,55% 1,45% 0,34% -0,50% -0,15% -0,96% -0,96% 0,16% 1,18% 1,11%
Arrojado
-1,24% -1,67% 2,52% 0,90% 2,62% 0,37% -1,36% -0,73% -2,36% -2,41% -0,26% 1,60% -2,18%
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Ultraconservador Data Base: Dez/21

O Perfil investe em titulos publicos e privados de baixo risco. As duas estratégias contribuiram positivamente em dezembro/21, mas dessa vez com as LFTs a frente. A
alocagdo em crédito privado esteve ao redor de 40% do PL e mantém uma boa relagdo risco x retorno como opgdo de investimento para 2022. Destaque positivo para o
impacto do crédito privado. O crescimento das alocagdes ao longo do ano e a diversificagdo foram assertivas.

Desta forma, a rentabilidade do Perfil encerrou o més em +0,77%, enquanto o CDI fechou o més em +0,76%. No acumulado do ano, o perfil apresentou rentabilidade de
+5,31% versus +4,40% do benchmark.
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@ Rentabilidade - més @ Rentabilidade - acumulada 4 --- Benchmark - més ---@--- Benchmark - acumulado
Rentabilidade jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 maif21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
Ultraconservador 0,18% 0,11% 0,29% 0,22% 0,33% 0,40% 0,42% 0,53% 0,65% 0,65% 0,64% 0,77% 5,31%
Benchmark 0,15% 0,13% 0,20% 0,21% 0,27% 0,31% 0,36% 0,43% 0,44% 0,48% 0,59% 0,76% 4,40%
Rentabilidade jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20 jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 Acumulado
Ultraconservador 0,38% 0,28% 0,08% -0,12% 0,26% 0,25% 0,25% 0,23% 0,20% 0,16% 0,06% 0,25% 2,30%
Benchmark 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,22% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 0,16% 2,76%
Conservador Data Base: Dez/21

O Perfil investe em vérias classes de ativos. A renda fixa seguiu em recuperagdo, dessa vez puxada pelo crédito e posicdes compradas em NTN-Bs com prazos curtos e
intermedidrios. A principal alocagdo em risco na renda fixa esteve em estratégias atreladas a inflagdo, considerando o nivel atrativo dos cupons das NTN-Bs e o cenario de
potenciais pressdes sobre o IPCA no médio prazo. Contudo, um alivio temporario das noticias sobre pregos e o conservadorismo do Copom - Comité de Politica Monetaria
acabaram impactando negativamente as posi¢des compradas em inflagdo implicita (diferenga entre as taxas de juros nominal — juros prefixado e real - inflagdo). Nessa
estratégia, compra-se em um titulo indexado a inflagdo (uma NTN-B, por exemplo), casada com a venda de um titulo prefixado (uma LTN, por exemplo). As movimentagdes
taticas com ativos prefixados também trouxeram perdas, mas em menor proporgdo. A alocagdo em renda varidvel fechou o més abaixo do ponto neutro do mandato (7,5%),
mas em menor intensidade do que anteriormente. Avalia-se que o pessimismo com o crescimento ja tenha sido precificado. Considerando a valorizagdo do Ibovespa no
més, o impacto do Asset Allocation foi levemente negativo. Ainda na renda variavel, a selegdo de papéis por meio dos fundos com gestdo ativa ndo bateu o benchmark. O
desempenho dos multimercados foi em linha com o benchmark. No ano de 2021, destaque positivo para o impacto do crédito privado. Com excegdo dos investimentos em
Multimercados, as demais estratégias impactaram negativamente.

Com isso, a rentabilidade do Perfil no més atingiu +0,94% contra +0,92% do benchmark no mesmo periodo. No acumulado do ano, o perfil apresentou rentabilidade de
+3,41% versus 3,16% do benchmark.
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Rentabilidade jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
Conservador -0,12% -0,23% 0,59% 0,60% 0,85% 0,44% -0,09% 0,08% 0,04% -0,19% 0,46% 0,94% 3,41%
Benchmark -0,11% -0,20% 0,63% 0,34% 0,71% 0,32% 0,03% 0,21% -0,09% -0,06% 0,43% 0,92% 3,16%

Rentabilidade jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20 jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 Acumulado

Conservador 0,34% -0,49% -3,34% 0,66% 0,80% 1,00% 1,22% -0,12% -0,35% 0,08% 1,29% 1,25% 2,29%
Benchmark 0,23% -0,36% -1,93% 1,03% 0,86% 0,86% 0,80% -0,11% -0,21% 0,09% 1,33% 0,84% 3,44%
Moderado Data Base: Dez/21

O Perfil investe em vdrias classes de ativos. A renda fixa seguiu em recuperagdo, dessa vez puxada pelo crédito e posicdes compradas em NTN-Bs com prazos curtos e
intermediarios. A principal alocagdo em risco na renda fixa esteve em estratégias atreladas a inflagdo, considerando o nivel atrativo dos cupons das NTN-Bs e o cenario de
potenciais pressdes sobre o IPCA no médio prazo. Contudo, um alivio temporario das noticias sobre precos e o conservadorismo do Copom - Comité de Politica Monetaria
acabaram impactando negativamente as posi¢des compradas em inflagdo implicita (diferenga entre as taxas de juros nominal — juros prefixado e real - inflagdo). Nessa
estratégia, compra-se em um titulo indexado a inflagdo (uma NTN-B, por exemplo), casada com a venda de um titulo prefixado (uma LTN, por exemplo). As movimentagdes
téticas com ativos prefixados também trouxeram perdas, mas em menor proporgdo. A alocagdo em renda variavel fechou o més abaixo do ponto neutro do mandato (20%),
mas em menor intensidade do que anteriormente. Avalia-se que o pessimismo com o crescimento ja tenha sido precificado. Considerando a valorizagdo do Ibovespa no
més, o impacto do Asset Allocation foi levemente negativo. Ainda na renda variavel, a selegdo de papéis por meio dos fundos com gestdo ativa ndo bateu o benchmark. O
desempenho dos multimercados foi em linha com o benchmark. No ano de 2021, destaque positivo para o impacto do crédito privado. Com excegdo dos investimentos em
Multimercados, as demais estratégias impactaram negativamente.

Com isso, a rentabilidade do Perfil no més atingiu +1,15% contra +1,18% do benchmark no mesmo periodo. No acumulado do ano, o perfil apresentou rentabilidade de -
0,42% versus 1,11% do benchmark.

4,00%

3,17%

3,00%
2,00%

1,00%

0,00% =1 | 1 ==
[ T ) [0,02% -
-1,00% 0,650 " . - -0,42%
-2,00% -1,56% 172% -1,56%
jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21
@ Rentabilidade - més @ Rentabilidade - acumulada 4 --- Benchmark - més «--@--- Benchmark - acumulado

Rentabilidade jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
Moderado -0,65% -0,92% 1,12% 1,31% 1,80% 0,50% -1,10% -0,85% -1,17% -1,70% 0,16% 1,15% -0,42%
Benchmark -0,54% -0,77% 1,36% 0,55% 1,45% 0,34% -0,50% -0,15% -0,96% -0,96% 0,16% 1,18% 1,11%

Rentabilidade jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20 jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 Acumulado

Moderado 0,23% -2,04% -9,65% 1,94% 1,62% 2,15% 2,87% -0,77% -1,31% -0,09% 3,57% 2,96% 0,76%
Benchmark -0,02% -1,45% -5,71% 2,28% 1,90% 1,92% 1,81% -0,56% -0,83% -0,01% 3,30% 1,98% 4,37%
Arrojado Data Base: Dez/21

O Perfil investe em varias classes de ativos. A renda fixa seguiu em recuperacdo, dessa vez puxada pelo crédito e posi¢cdes compradas em NTN-Bs com prazos curtos e
intermediarios. A principal alocagdo em risco na renda fixa esteve em estratégias atreladas a inflagdo, considerando o nivel atrativo dos cupons das NTN-Bs e o cenario de
potenciais pressdes sobre o IPCA no médio prazo. Contudo, um alivio temporario das noticias sobre pregos e o conservadorismo do Copom - Comité de Politica Monetaria
acabaram impactando negativamente as posi¢des compradas em inflagdo implicita (diferenga entre as taxas de juros nominal — juros prefixado e real - inflagdo). Nessa
estratégia, compra-se em um titulo indexado a inflagdo (uma NTN-B, por exemplo), casada com a venda de um titulo prefixado (uma LTN, por exemplo). As movimentagdes
taticas com ativos prefixados também trouxeram perdas, mas em menor proporgdo. A alocagdo em renda variavel fechou o més abaixo do ponto neutro do mandato (40%),
mas em menor intensidade do que anteriormente. Avalia-se que o pessimismo com o crescimento ja tenha sido precificado. Considerando a valorizagdo do Ibovespa no
més, o impacto do Asset Allocation foi levemente negativo. Ainda na renda variavel, a selegdo de papéis por meio dos fundos com gestdo ativa ndo bateu o benchmark. O
desempenho dos multimercados foi em linha com o benchmark. No ano de 2021, destaque positivo para o impacto do crédito privado. Com excegdo dos investimentos em
Multimercados, as demais estratégias impactaram negativamente.

Com isso, a rentabilidade do Perfil no més atingiu +1,44% contra +1,60% do benchmark no mesmo periodo. No acumulado do ano, o perfil apresentou rentabilidade de -
5,22% versus -2,18% do benchmark.
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@ Rentabilidade - més @ Rentabilidade - acumulada .- --- Benchmark - més «--@--- Benchmark - acumulado
Rentabilidade
Arrojado -1,30% -1,77% 1,86% 1,97% 2,95% 0,59% -2,06% -1,74% -2,91% -3,71% -0,42% 1,44% -5,22%
Benchmark -1,24% -1,67% 2,52% 0,90% 2,62% 0,37% -1,36% -0,73% -2,36% -2,41% -0,26% 1,60% -2,18%
Rentabilidade
Arrojado 0,06% -3,63% -16,31% 4,49% 3,31% 4,20% 5,01% -1,56% -2,48% -0,29% 6,59% 4,89% 2,01%
Benchmark -0,43% -3,19% -11,76% 4,27% 3,57% 3,63% 3,42% -1,28% -1,82% -0,18% 6,45% 3,81% 5,26%

Rentabilidade Historica

Data Base: Dez/21

Os investimentos em previdéncia complementar pressupdem uma visdo de longo prazo, ndo devendo, portanto, se deixar influenciar, para tomadas de decisdo quanto a
mudangas de posigdo, por oscilagdes de curto prazo nos mercados, especialmente porque poderiam levar a realizagdo de perdas de dificil recuperagdo.

Os gréficos abaixo demonstram as rentabilidades dos perfis de investimentos dos planos de contribui¢do definida, dos ultimos 12, 24 e 36 meses, onde se pode observar
que os perfis de maior risco vinham apresentando maior rentabilidade em relagdo aos perfis de menor risco em um intervalo de tempo de mais longo até o inicio de 2021,
apesar de, em alguns periodos, terem se apresentado com rentabilidades inferiores.
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