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                                                                                                                                                  Rio de Janeiro, 14 de Setembro de 2020. 

 

Agosto, mês de desgosto? 

 

Neste mês de agosto o 1º fato mais importante foi a reunião do COPOM, logo no início do mês, que transcrevemos, 

parte de sua visão, por estarmos em momento tão incerto, que passa a ser nossa principal orientação. 

Em relação à atividade econômica brasileira, indicadores recentes sugerem uma recuperação parcial. Os 
setores mais diretamente afetados pelo distanciamento social permanecem deprimidos, apesar da 
recomposição da renda gerada pelos programas de governo. Prospectivamente, a incerteza sobre o ritmo 
de crescimento da economia permanece acima da usual, sobretudo para o período a partir do final deste 
ano, concomitantemente ao esperado arrefecimento dos efeitos dos auxílios emergenciais; 
O Comitê do BC avaliou que diversas medidas de inflação subjacente permanecem abaixo dos níveis 
compatíveis com o cumprimento da meta para a inflação no horizonte relevante para a política monetária; 
As expectativas de inflação para 2020, 2021 e 2022 apuradas pela pesquisa Focus encontram-se em torno 
de 1,6%, 3,0% e 3,5%, respectivamente; 
Segundo o Banco Central, considerando o cenário básico, o balanço de riscos e o amplo conjunto de informações 

disponíveis, o Copom decidiu, por unanimidade, reduzir a taxa básica de juros em 0,25 ponto percentual, para 2,00% 

a.a. em 04/08/2020. 

 

O Comitê entende que essa decisão reflete seu cenário básico e um balanço de riscos de variância maior do que a 

usual para a inflação prospectiva e é compatível com a convergência da inflação para a meta no horizonte relevante, 

que inclui o ano-calendário de 2021 e, em grau menor, o de 2022. 

No cenário externo, a pandemia da Covid-19 continua provocando a maior retração econômica global desde a Grande 

Depressão. Nesse contexto, apesar de alguns sinais promissores de retomada da atividade nas principais economias 

e de alguma moderação na volatilidade dos ativos financeiros, o ambiente para as economias emergentes segue 

desafiador; aqui, igualamos nossas apreensões, manifestadas em algumas oportunidades descritas abaixo. 

O Copom avalia que perseverar no processo de reformas e ajustes necessários na economia brasileira é essencial para 

permitir a recuperação sustentável da economia. O Comitê ressalta, ainda, que questionamentos sobre a 

continuidade das reformas e alterações de caráter permanente no processo de ajuste das contas públicas podem 

elevar a taxa de juros estrutural da economia.  
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Por outro lado, políticas fiscais de resposta à pandemia que piorem a trajetória fiscal do país de forma prolongada, ou 

frustrações em relação à continuidade das reformas, podem elevar os prêmios de risco. Adicionalmente, os diversos 

programas de estímulo creditício e de recomposição de renda, implementados no combate à pandemia, podem fazer 

com que a redução da demanda agregada seja menor do que a estimada, adicionando uma assimetria ao balanço de 

riscos. Esse conjunto de fatores implica, potencialmente, uma trajetória para a inflação acima do projetado no 

horizonte relevante para a política monetária. 

O 2º fato mais importante é a fragilidade das contas públicas, causadas pela pandemia bem como pela ameaça de 

superação de seu teto estipulado em momento anterior a este e de extrema importância para execução da política 

econômica brasileira e tranquilidade dos investidores quanto a solvência do setor público brasileiro. 

Com relação a isso temos manifestado nossas preocupações e feito vídeos, live e textos a respeito de nossos temores 

e das nossas recomendações de investimentos. 
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Neste sentido, o mês de agosto trouxe intranquilidades aos investidores, volatilidades indesejadas e rentabilidades 

insatisfatórias. Observe os quadros abaixo: 
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Diante deste cenário, passamos as seguintes orientações a nossos clientes quanto as aplicações de recursos em 

setembro: 

 

Nós mantemos as nossas expectativas repassadas a vocês, quer diretamente, quer através de lives e vídeos 

anteriores, para o mês de setembro. 

 

Colocamos, em resumo, que estávamos preocupados, no curto prazo, com os acontecimentos e ambiente 

político institucional no Brasil, apesar de estarmos vendo significativa recuperação dos índices de renda 

fixa e de renda variável também, após as fortes desvalorizações de fevereiro e março.  

Cenário político econômico “conturbado” no Brasil atualmente não nos permite ter claras e definidas 

expectativas quanto ao seu rumo, principalmente curto prazo. 
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Elevada liquidez mundial, Brasil incluído, inflando alguns movimentos de mercados e proporcionando 

preços “descolados da realidade” do momento e de frágeis perspectivas. Aqui, referimo-nos, 

especificamente, para as cotações de ações nas bolsas de valores do Brasil e dos Estados Unidos. 

 

 

     

                                                                                            

Acreditamos que o direcionamento de recursos para o segmento de renda variável deve aguardar mais 

tempo para ser efetivado. Temos nos posicionado com a seguinte ponderação: “acreditamos que é mais 

fácil o IBOVESPA atingir a casa dos 90 mil pontos que o patamar de 110 mil pontos, no curto prazo”. 

Adicionalmente, se nossas expectativas se confirmarem estaremos diante de boa oportunidade de 

investimentos seletivos neste segmento. 
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Desta forma, recomendamos que novos recursos sejam direcionados para fundos denominados de 

"Alocação dinâmica", "Gestão Estratégica" ou nomes assemelhados, Fundos IMA- Geral, IRF-M, IRF-

M 1+, IDKa 2, IMA-B5 e indexados ao CDI, de acordo com a presença destes fundos em suas respectivas 

carteiras. 

 

Sugerimos ainda a inclusão de fundos de investimentos no exterior que precisam ser, primeiramente, 

incluídos em suas respectivas políticas de investimentos, em caso de adoção deste segmento. 

 

Caso seja necessário resgates sugerimos que sejam feitos de fundos Referenciado DI, IRF-M 1, Fluxo. 

 

Estamos à disposição para esclarecimentos específicos para cada carteira e reiteramos que seria de grande 

utilidade se executássemos, neste momento, um estudo de ALM para melhor definição e direcionamento 

dos investimentos através da sua próxima política de investimentos para 2021. 

 

Permanecemos acompanhando os mercados e estamos à disposição para esclarecimentos adicionais quanto as 

particularidades de investimentos de cada carteira de investimentos de nossos clientes. 

Até lá! 
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