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Fundos de Renda Fixa 96,19%
Fundos de Participações 0,24%
Fundos Imobiliários 1,99%

Fundos Multimercado 0,79%
Fundos de Renda Variável 0,79%
Contas Correntes 0,00%

HISTÓRICO DE RENTABILIDADE
COMPARATIVO NO MÊS NO ANO EM 12 MESES

FAPSBENTO 0,04% 0,04% 4,96%

META ATUARIAL - INPC + 5,47% A.A. 0,72% 0,72% 11,82%

CDI 0,15% 0,15% 2,54%

IMA GERAL -0,24% -0,24% 4,50%

IBOVESPA -3,32% -3,32% 1,15%

RENTABILIDADE ACUMULADA NO MÊS (EM %) EVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO (EM R$ MILHÕES)
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O primeiro mês de 2021 começou com as atenções voltadas ao processo de vacinação de diversos países ao redor do
mundo, que permaneceram no foco dos mercados ao longo do período. Embora algumas regiões já tivessem começado
a imunização de suas populações em dezembro de 2020, o processo ainda avançava de forma lenta na maioria delas.
Ainda, vários outros países, incluindo o Brasil, começaram os seus programas de vacinação ao longo de janeiro. Por outro
lado, a segunda onda de covid-19 na Europa e o alto número de novos casos nos Estados Unidos e no Brasil continuaram
a preocupar os mercados durante o mês.
Nos Estados Unidos, o cenário político em janeiro foi movimentado, com uma invasão de manifestantes pró-Trump
ao Capitólio no dia da validação do resultado das eleições presidenciais pelo Congresso, já na primeira semana do mês.
Devido ao ocorrido, foi aberto um processo de impeachment contra o então presidente Donald Trump, que não chegou
a ser concluído, mas teve continuidade mesmo após a posse do presidente eleito Joe Biden, no dia 20 de janeiro. Trump
não compareceu à cerimônia de posse do seu sucessor que, após sua inauguração, assinou diversas medidas executivas
revertendo algumas das políticas do presidente anterior, como a saída da Organização Mundial da Saúde e a do Acordo
de Paris.
Biden também apresentou um novo pacote de estímulos para a economia dos Estados Unidos de US$ 1,9 trilhão, fator
que levou otimismo aos mercados de renda variável, mas aumentou as expectativas de juros futuros do país, contri-
buindo para uma piora no mercado de renda fixa. Ainda, a eleição para duas cadeiras do Senado, ocorrida no estado da
Geórgia, resultou em vitória para os candidatos democratas, fazendo com que o partido ficasse com 50 cadeiras na Casa,
a mesma quantidade do partido Republicano. Assim, o voto de minerva em assuntos do Senado será da vice-presidente,
Kamala Harris, pelos próximos 4 anos, o que significa que o partido Democrata controla também essa Casa, ainda que
por uma diferença marginal. Com isso, cresceu a expectativa de um maior expansionismo fiscal no país até o fim da
pandemia, fator também positivo para a renda variável.
Em reunião ocorrida no final do mês, o Comitê Federal de Mercado Aberto (FOMC) do Federal Reserve (Fed), banco
central estadunidense, manteve as taxas de juros próximas de zero, onde já era esperado que elas ficassem durante os
próximos anos. O tom mais pessimista do comunicado, no entanto, apontou para dificuldades que devem ser ainda en-
frentadas pela economia do país, e teve um efeito negativo nos mercados. Os dados do Produto Interno Bruto (PIB) dos
Estados Unidos, referentes ao último trimestre de 2020, apontaram para uma desaceleração maior do que a esperada
da economia local, com crescimento anualizado de 4% no trimestre, fechando o ano de 2020 com queda de 3,5%.
Na Europa, o processo de vacinação continuou de forma lenta em janeiro, principalmente dentre os países da União
Europeia. O Reino Unido, já no início do mês, passou a utilizar a vacina desenvolvida pela AstraZeneca para imunizar sua
população. Ainda assim, o primeiro-ministro britânico, Boris Johnson, teve que anunciar um novo lockdown na Inglaterra
ao longo do mês, prejudicando a economia local no período.
Na zona do euro, o Índice de Gerentes de Compras (PMI) Composto caiu para 47,5 pontos em janeiro, indicando um
aumento de pessimismo dos empresários da região, dado o cenário difícil causado pela pandemia. Os dados divulgados
ao longo do mês apontaram para uma melhora da economia local em novembro, com queda da taxa de desemprego
para 8,3% e crescimento de 2,5% na produção industrial daquele mês. Esses resultados positivos, entretanto, não foram
suficientes para animar os mercados, tendo em vista os novos lockdowns praticados em diversos países da zona do euro
durante dezembro, o que provavelmente prejudicou novamente esses indicadores. Em se tratando de alguns países
maiores, como a Alemanha e a França, o PIB no quarto trimestre surpreendeu os mercados, mas ainda assim tiveram
resultados próximos de zero ou negativos, de forma que não contribuíram para uma melhora nas perspectivas.
Na China, janeiro trouxe novas preocupações em relação à pandemia, com um aumento expressivo no contágio em
algumas regiões do país, ainda que abaixo do que se observava em regiões mais afetadas no mundo, como Estados
Unidos e Europa. Mais próximo do final do mês, o governo chinês pareceu conseguir controlar novamente o surgimento
de focos da doença, o que diminuiu o receio dos mercados. A divulgação do PIB do último trimestre de 2020 veio acima
do esperado, com crescimento de 6,5% no período. Assim, a China foi um dos únicos países no mundo que apresentou
crescimento do PIB em 2020, com alta de 2,3%, demonstrando a robustez da retomada da economia chinesa.
No Brasil, o mês estreou em um tom de euforia, com o mercado esperando o início da vacinação no país. Essa, no
entanto, começou apenas no dia 18, após aprovação pela Agência Nacional de Vigilância Sanitária (Anvisa) da CoronaVac
e da vacina de Oxford para uso emergencial, e se deu de forma bastante lenta, terminando o mês com a primeira dose
aplicada em menos de 1% da população brasileira. O número baixo de doses disponíveis e os problemas de logística
foram os principais fatores para essa morosidade. Durante o período, houve atraso no envio de 2 milhões de unidades
da vacina de Oxford compradas da Índia, que chegaram próximas do fim domês, e do insumo para produção no Instituto
Butantan e na Fundação Oswaldo Cruz das duas vacinas já autorizadas pela Anvisa, que não chegaram até o término de
janeiro. Assim, a animação dos mercados arrefeceu, o que levou a novas quedas na bolsa brasileira.
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Os números relativos ao contágio da pandemia também contribuíram para uma maior preocupação dos mercados, com
a média móvel de casos em 7 dias atingindo um novo recorde durante o mês. Com isso, diversas regiões tiveram que
voltar a aplicar restrições à movimentação de pessoas, principalmente quando o sistema de saúde apresentava estresse
elevado. Em Manaus, onde a situação foi pior, chegou a faltar oxigênio nos hospitais e o sistema de saúde local entrou
em colapso, fazendo crescer o pessimismo com o quadro da pandemia no Brasil.
No cenário político, as atenções estavam voltadas para as eleições para presidência da Câmara dos Deputados e do
Senado, que ocorreriam no primeiro dia útil de fevereiro. As falas de alguns candidatos sobre a retomada do auxílio
emergencial, as e notícias de que o governo estava estudando como poderia fazê-la, elevaram a percepção de risco fiscal
para este ano, o que levou a uma piora nos mercados de renda fixa ao longo do mês. Na última semana de janeiro,
grupos do setor de transportes terrestres tentaram se mobilizar para a realização de uma greve de caminhoneiros a
partir de 1o de fevereiro. Entretanto, devido à aparente baixa adesão da classe à paralização, os mercados não foram
significativamente afetados.
Os dados de atividade econômica referentes a novembro, divulgados em janeiro, trouxeram a primeira queda para o
setor de comércio desde maio, de 0,1% frente a outubro. Os setores da indústria e serviços continuaram a ter desempe-
nhos positivos, com a produção industrial crescendo 1,2% no mês e o volume de serviços aumentando 2,6% no mesmo
período. Já a taxa de desemprego apresentou sua segunda queda consecutiva, passando para 14,1%, fruto principal-
mente da sazonalidade de final de ano, mas que ainda assim foi positiva para a visão dos mercados sobre o desempenho
do mercado de trabalho no final de 2020. Apesar de dados animadores, o cenário de pandemia, somado à lentidão do
processo de vacinação, teve mais força sobre a formação das expectativas dos mercados, que continuaram a projetar
um período mais difícil para a atividade econômica nos primeiros meses de 2021.
No lado fiscal, dados divulgados do resultado primário do setor público de dezembro trouxeram um déficit maior do
que o esperado para o mês, com resultado negativo de R$ 51,5 bilhões. Assim, o resultado primário acumulado em 2020
foi de déficit de R$ 703 bilhões, com a dívida pública fechando o ano em 89,3% do PIB. Ainda que o mercado já esperasse
um resultado dessa magnitude, essa deterioração contribuiu para um aumento na preocupação com o cenário fiscal
para 2021.
Por fim, a primeira reunião do Comitê de Política Monetária do Banco Central (Copom) de 2021 manteve a taxa de
juros em 2% e levou a mudanças nas expectativas do mercado quanto a ela. Em seu comunicado foi afirmado que os
núcleos de inflação estavam elevados, que o risco fiscal havia aumentado e que, devido à convergência das projeções e
expectativas de inflação para a meta, o forward guidance (direcionamento ao mercado dos próximos passos da política
monetária) não estava mais tendo suas condições satisfeitas. Assim, o mercado começou a projetar um aumento da taxa
Selic mais cedo e de maior magnitude do que esperado anteriormente, levando a um aumento nos juros futuros que,
por sua vez, piorou a rentabilidade dos índices de renda fixa.
Diante desses acontecimentos, o mês de janeiro foi negativo tanto para o mercado de renda fixa quanto para o mer-
cado de renda variável. Na renda variável, o principal impacto veio do cenário externo e do ritmo lento de vacinação no
mundo todo, incluindo no Brasil, aliado ao alto número de novos casos de covid-19. Assim, o Ibovespa, principal índice
da bolsa brasileira, registrou queda de 3,32% no período. Já na renda fixa, podem ser citadas algumas causas principais
do desempenho negativo, tais como: o comunicado da reunião do Copom, que elevou a expectativa de um aumento de
juros mais cedo no Brasil; o receio sobre o cenário fiscal, com as discussões sobre um possível novo auxílio emergencial;
e o novo pacote de estímulos de Joe Biden, que contribuiu para um aumento nos juros estadunidenses esperados para
o futuro, movimento refletido pelas expectativas de juros futuros brasileiros. Com isso, a maioria dos índices de renda
fixa, especialmente os mais longos, também registraram quedas.
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