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Fundos de Renda Fixa 83,41%
Fundos de Participações 0,01%
Fundos Imobiliários 1,99%
Fundos Multimercado 3,57%

Fundos de Renda Variável 8,49%
Investimentos no Exterior 2,50%
Contas Correntes 0,03%

HISTÓRICO DE RENTABILIDADE
COMPARATIVO NO MÊS NO ANO EM 12 MESES

FAPSBENTO -0,13% 1,19% 7,37%

META ATUARIAL - INPC + 5,47% A.A. 1,65% 11,58% 16,99%

CDI 0,44% 2,51% 2,99%

IMA GERAL -0,01% -0,38% 2,48%

IBOVESPA -6,57% -6,75% 17,31%

RENTABILIDADE ACUMULADA NO MÊS (EM %) EVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO (EM R$ MILHÕES)

31 2 6 9 13 15 17 21 23 27 29
-1,0

0,0

1,0

2,0

3,0

31 2 6 9 13 15 17 21 23 27 29
-1,0

0,0

1,0

2,0

3,0

jul-12 fev-14 ago-15 fev-17 set-18 mar-20 set-21
0

100

200

300

400

500

600

jul-12 fev-14 ago-15 fev-17 set-18 mar-20 set-21
0

100

200

300

400

500

600Carteira
CDI
IMA Geral
Meta

-0,13
0,44

-0,01
1,65

547,70

FAPSBENTO

RESUMO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SETEMBRO.2021



SMI CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS
www.smiconsult.com.br

Setembro foi um mês difícil para os mercados brasileiros e globais, com reincidência de preocupações sobre o ambiente
regulatório chinês, crise da segundamaior incorporadora do país asiático, além da crescente preocupação com uma crise
energética a nível global e do estresse político no Brasil, que aumentaram a percepção de risco do mercado local.
Após o aumento das regulações a alguns setores da economia pelo Partido Comunista Chinês no mês de agosto, uma
série de declarações do governo, em setembro, aumentaram os receios de que esse aperto no ambiente regulatório
passasse a afetar também o setor de tecnologia, especialmente após a notícia de que uma das maiores empresas do
setor poderia ter que ser dividida em duas.
Na segunda quinzena de setembro, a incorporadora Evergrande, segunda maior do setor na China, passou ao foco dos
mercados globais, trazendo aumento de volatilidade para os ativos. A notícia de que a empresa enfrentava dificuldades
para pagar suas dívidas, que estavam na casa dos US$ 300 bilhões, afetou não apenas o setor financeiro mundial, como
também trouxe fortes quedas para as commodities, em especial o minério de ferro, e para as ações de empresas cujo
faturamento sofria influência do setor de incorporação da China. Ainda, a possibilidade de a quebra da empresa causar
efeito em cadeia para outros setores da economia local e mundial contribuiu para quedas ainda mais fortes dos merca-
dos internacionais ao final do mês. O assunto terminou o período sem resolução, de forma que esses efeitos negativos
perduraram até o fechamento de setembro.
Ainda, dados sobre a economia chinesa apontaram para uma possível desaceleração do seu ritmo de recuperação, fator
que também contribuiu para os resultados negativos observados em setembro. As vendas no varejo do país cresceram
2,5% em agosto, abaixo dos 7% esperados pelosmercados, enquanto a produção industrial cresceu 5,3%, também abaixo
das projeções de alta de 5,8%. Com isso, expectativas sobre o crescimento da economia chinesa em 2021 também se
deterioraram durante o mês.
Nos Estados Unidos, dados de atividade também indicaram uma fraqueza da retomada da economia local, alimentando
o pessimismo dos mercados. No relatório de emprego do país, foi registrada a criação de 235 mil postos de trabalho em
agosto, bem abaixo das 720 mil que eram esperadas pelo mercado. Mesmo o resultado positivo das vendas no varejo,
que cresceram 0,7% em agosto frente a julho, foi ambíguo devido à revisão dos dados referentes a julho, que passaram
a apontar queda de 1,8% do varejo naquele mês em vez dos 0,5% de alta que haviam sido calculados anteriormente.
Assim, as expectativas sobre o crescimento da economia estadunidense em 2021 também sofreram deterioração em
setembro.
A inflação do país continuou a ser um tema central para os mercados, com o Índice de Preços ao Consumidor (CPI)
de agosto registrando alta de 0,3% frente a julho e 5,3% na comparação anual. Embora esse dado tenha proporcionado
um alívio para as expectativas, comunicações do Federal Reserve (Fed), banco central do país, continuaram a indicar pre-
ocupação da autoridade monetária com o nível de preços da economia local. Na divulgação do livro bege, o Fed apontou
para a intensificação da alta de inflação devido à falta de insumos, que deveria ser repassada aos consumidores ao longo
dos anos seguintes. Com isso, o Comitê Federal de Mercado Aberto (FOMC) indicou após sua reunião que poderia redu-
zir seu programa de recompra de títulos já a partir deste ano, fortalecendo as expectativas de mercado de reduções de
estímulos monetários mais cedo do que se antecipava.
Na última semana do mês, cresceu a probabilidade de uma paralisação do governo estadunidense, caso não ocorresse
a aprovação do Orçamento para o ano de 2022 até 30 de setembro. Na data, foi sancionada uma lei estendendo o prazo
para aprovação do texto, o que contribuiu para redução de incertezas.
Na zona do euro, a inflação também foi ponto de atenção durante setembro, com o CPI da região acelerando para
alta de 3% em agosto frente ao mesmo mês de 2020, estabelecendo-se acima da meta de inflação do Banco Central
Europeu (BCE), de 2%. A autoridade monetária manteve a taxa básica de juros da região inalterada, mas já anunciou que
logo começaria a reduzir seu programa de compra de títulos, contribuindo para redução de liquidez global nos meses
seguintes. As expectativas de inflação mais elevada e maior retirada de estímulos monetários a um nível global também
se fortaleceram a comunicação do BCE.
Nos últimos dias de setembro, o pessimismo sobre a inflação e a retomada da atividade econômica mundial se acentuou,
devido ao aumento na probabilidade de uma crise energética a nível global. O forte crescimento nos preços de commo-
dities ligadas ao setor de energia sinalizou um descompasso entre a oferta e a alta demanda por esses insumos, cujo uso
cresceu ao longo dos meses anteriores, conforme as economias reabriam e as empresas retomavam suas produções.
Com a baixa oferta desses produtos, os mercados passaram a esperar uma aceleração ainda mais intensa no nível de
preços e um pior ambiente para a retomada econômica ao redor do mundo.
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Aqui no Brasil, o mês iniciou com um aumento no estresse político, devido às falas do presidente Jair Bolsonaro, nas
manifestações do dia 7 de setembro, que elevaram as tensões com outros poderes, especialmente o Judiciário. Mesmo
o presidente tendo utilizado um tommais moderador nos dias seguintes, a percepção de maior estresse político se man-
teve nos mercados no restante do período, causando volatilidade nos preços de ativos.
Essa maior volatilidade também se deu por causa de discussões acerca do cenário fiscal. No início de setembro, o
governo enviou ao Congresso o projeto da Lei Orçamentária Anual (LOA) de 2022, no qual constava o valor integral dos
precatórios, um Auxílio Brasil com o mesmo nível de gastos do Bolsa Família neste ano, e uma correção de 6,2% nas
despesas obrigatórias para o ano que vem. Esses três fatores fizeram com que o mercado visse o Orçamento como uma
peça provisória, dado que as projeções para o Índice Nacional de Preços ao Consumidor (INPC) em 2021, métrica utilizada
para reajuste das despesas compulsórias, estavam acima do valor de 6,2% estimado no documento; o governo estava
dando sinais de não abandonar a ideia de aumentar o Auxílio Brasil em 2022; e não havia espaço no teto de gastos para
esses aumentos, devido ao nível elevado dos precatórios.
Dessa forma, conversas para encontrar soluções para o problema dos precatórios se deram ao longo do mês inteiro,
com o presidente do Senado, Rodrigo Pacheco, o presidente da Câmara dos Deputados, Arthur Lira, e o ministro da
Economia, Paulo Guedes, chegando a uma possível solução próximo do final de setembro. Mesmo com a solução encon-
trada agradando os mercados, a medida não foi posta em votação até o fim do mês, contribuindo pouco para melhorar
o otimismo dos agentes.
A decisão do governo de aumentar o Imposto sobre Operações Financeiras (IOF) para financiar a expansão do Auxí-
lio Brasil até o final de 2021 foi recebida de forma negativa pelos mercados, que viram a medida como uma firmação de
compromisso com a ampliação do benefício, sem haver aprovado qualquer medida que desse espaço ao programa no
teto de gastos, ou que compensasse o aumento de gastos em 2022. No final do mês, a Câmara dos Deputados aprovou
um Projeto de Lei do Congresso Nacional (PLN) que criava as bases para a instituição do Auxílio Brasil e permitia que
propostas que ainda estivessem em tramitação no Congresso pudessem ser utilizadas como medida compensatória,
como era o caso do texto da reforma do Imposto de Renda (IR). Em setembro, as notícias acerca do Auxílio Brasil foram
motores para deterioração das expectativas quanto ao futuro do cenário fiscal.
Outra fonte de preocupações que assolou os mercados foi a inflação, que continuou a apresentar sinais de acelera-
ção no período, com a prévia do Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA), o IPCA-15, subindo 1,14% frente
a agosto. O aumento nos preços dos combustíveis foi o principal fator para essa aceleração, e membros do Congresso
começaram a discutir possíveis medidas para mitigar a alta desses insumos.
Em meio à inflação mais elevada, o Comitê de Política Monetária (Copom) decidiu em sua reunião pelo aumento de
1 ponto percentual na taxa Selic, que passou a 6,25%, conforme já antecipado em seu comunicado anterior e em linha
com as expectativas do mercado. O ponto mais relevante de seu comunicado foi a afirmação de que o Banco Central
considerava o ritmo do ciclo de alta da taxa de juros, até o momento, como o mais adequado para garantir a convergên-
cia da inflação para a meta no horizonte relevante, fala que alimentou as expectativas de que o Copom seguiria fazendo
aumentos de 1 ponto percentual a cada reunião, até a Selic chegar no patamar objetivado pela autoridade monetária.
Dados de atividade econômica referentes ao mês de julho, divulgados em setembro, apontaram para um cenário po-
sitivo para a economia até aquele momento, contribuindo para a projeção dos mercados de continuidade no ritmo de
alta da taxa Selic. A indústria foi o único setor com queda naquele mês, com retração de 1,2% na produção industrial
frente a junho, devido principalmente aos gargalos de oferta. Já as vendas no varejo cresceram 1,2% e o volume de ser-
viços subiu 1,1% nessa mesma base de comparação. Dados de emprego, que indicaram criação de 372 mil novos postos
de trabalho formais, queda da taxa de desemprego para 13,7% e aumento no nível de ocupação para 50,2%, também
corroboraram com a expectativa de manutenção no ritmo de elevação da Selic.
Frente ao cenário observado no mês de setembro, os mercados brasileiros tiveram desempenho majoritariamente ne-
gativo, com queda de 6,57% no Ibovespa, principal índice da bolsa brasileira, enquanto índices de renda fixa com maior
duration também fecharam o mês com variação negativa. A maior influência para esses resultados veio do cenário polí-
tico e fiscal brasileiro, com omercado de renda variável sofrendo forte influência, também, do aumento de preocupações
no cenário externo devido à crise energética.
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