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Cenario Economico

O quadro politico, como se esperava aqui, piorou em

agosto, para uns. Derrotas de Bolsonaro do
Congresso e na Justica, iminéncia de trombada com
o mercado no tema fiscal, recurso a ameacas e fuzis
no 7 de setembro. Aos poucos, ex-simpatizantes e
eleitores de Bolsonaro vao se manifestando contra o
que descobriram ser um antidemocrata. Com isso,
fica aberta a janela de cendrio em que Lula amealha
apoio de boa parte do centro, deixando o presidente
sem compromisso relevante para um segundo turno
em 2022.

Tudo em meio a deterioracdo da atividade
econdmica, via inflagdo e emprego, via alta dos juros
e expectativas que desanimam o consumo e o
investimento. A divulgacdo dos dados do PIB do
segundo trimestre, queda de 0,1% contra o do
primeiro trimestre, esfriou os mais otimistas com a
recuperacdo da economia. Na véspera, dados
preocupantes sobre nova queda da renda real das
familias, dessa vez puxada pela queda do
rendimento médio, na medida em que a ocupacdo
volta em atividades de menor remuneragdo (conta
prépria). As Ultimas semanas trouxeram complexa e
voldtil avaliagdo da situagao fiscal, tanto por parte de

analistas e traders, quanto por parte do governo.

fatoradministracao
de recursos

fator™~

Descontado o arroubo de Guedes sobre pretensa
recuperacdao da economia que explicaria as altas
nominais da arrecadacdo em base interanual, varios
analistas denunciaram que ndo houve ajuste algum,
com alta temporaria — e iluséria - da coleta de
impostos. Tal arroubo foi, de resto, esmagado pela
base de comparacdao e pelo descolamento entre o
IPCA e o comportamento de precos que afetam a
arrecadacdo nominal, assim como pela superagao
dos prazos de diferimentos e compensacoes,
receitas extraordindrias e, sim, alguma atividade.

A preocupacdo com o assunto esteve por tras da alta
dos juros futuros que passaram dos 10% (para 10
anos, prazo geralmente associado ao risco fiscal).
Inclusive porque o presidente do BCB, Campos Neto,
na primeira semana de agosto, disse algo como
“fazer o necessario para manter a inflagdo na meta”
e, uma semana depois, proclamou que nenhum
banco central consegue controlar as expectativas se
a situacdo fiscal ndo permite. Tal posicionamento

acompanhou as precdrias negociacdes em torno do

orcamento, da reforma tributaria e dos precatorios.
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Qualquer que seja o desfecho, o respeito e o
prestigio que o teto de gastos tinha ja ndo existe.
Campos Neto passou a dizer que a situacgdo fiscal ndo
estd tdo ruim e que o mercado ndo esta vendo
corretamente. Semelhante ao que chamamos de
“melhora fiscal decorrente da acelera¢do da inflagao
e seu efeito sobre o PIB, a arrecadacdo e a alta da
divida nominal abaixo do deflator do PIB, um ponto
de partida bem melhor do que o de 2020”. Uma
modalidade de engano que modula a capacidade de
digestdo dos operadores de mercado.

A nova versdo do virus continua assustando. A
perspectiva de racionamento de energia e apagoes,
além da alta das tarifas, atrapalha as expectativas e
ameaca a atividade e o ambiente politico. Falta de
agua afetard a producédo pelo outro lado.

Se ha boa noticia, ou melhor, noticia menos ruim, é a
expectativa sobre a politica monetéria dos EUA. O
FED tem afirmado que pretende reduzir o estimulo
monetdrio quando for adequado. Isto é, inflacdo
corrente acima de 2% por um “bom tempo” e
mercado de trabalho perto do pleno emprego. Tem
avisado também que a mudanga comecgara pela
redug¢dao das compras de titulos. E que, alta de juros
basicos, sé depois de tal mudanga. Ocorre que, entre
fevereiro de 2020 e hoje, o FED comprou USS 3,8
trilhdes em titulos, dobrando o tamanho de seu

balango. E reduziu a taxa basica a 0,25%.
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Acoes
Fator Agoes FIC FIA
Fator Sinergia FIA

FATOR ACOES FIC FIA: No Brasil, mais uma vez, o mercado tem sido pressionado por incertezas sobre

inflacdo, juros, politica monetdria e expectativa para 2022. Entendemos que o mercado deva continuar
volatil, ndo somente dado o cenario local, mas como temos mencionado, insegurancas sobre questGes
externas como duvidas em relacdo ao crescimento da China (que afeta preco de commodities) e o tema
recorrente de juros americano. Acreditamos que existam assimetrias, empresas que foram demasiadamente
pressionadas e que em nossa visdo tém espaco de valorizagdo, motivo pelo qual mantemos exposi¢cdo ao
setor de varejo, servicos e construcdo, o que explica, parcialmente, a performance do fundo no més de
agosto.

Fizemos algumas movimentagdes com intuito de ajustar a carteira do fundo a este momento de maior
aversdo a risco, aumentando caixa e reduzindo os setores de petréleo, minério, construcdao e varejo.
Iniciamos posicdes em papel e celulose, setor industrial e banco. Apds as movimentagdes, o fundo fica com
uma exposicdo maior em relacdo ao lbovespa nos setores de industrial, varejo e servicos. Como falamos,
acreditamos que selecdo de ac¢des continuard sendo o grande diferencial e serd importante tentar

aproveitar essas assimetrias.

FATOR SINERGIA FIA: Dado o balango de riscos e os atuais patamares de precos no mercado de renda

variavel no Brasil, estariamos cautelosos de uma maneira geral. Todavia, muitos ativos parecem oferecer
uma assimetria de retornos bastante favoravel e promissora. Permanecemos construtivos com os seguintes
setores: (i) Construcdo Civil de Média/Alta Renda; o ambiente de juros baixos para o crédito imobiliario
fomenta grande demanda no segmento; (ii) Varejo de Vestudrio; apesar da fragilidade do setor no
momento, o cendrio competitivo deve favorecer fortemente as empresas sobreviventes no setor; (iii) Food
Service; a despeito do momento de incertezas, algumas empresas do setor estdo preparadas para serem
maiores e melhores do que eram anteriormente a crise; (iv) Educagdo; algumas empresas do setor podem se
beneficiar de um ambiente competitivo mais favoravel; (v) E-commerce; O aumento de penetragdo de E-
commerce no Brasil caudado pelo Isolamento Social tem demonstrado resiliéncia; (vi) Telecom; o aumento
da penetragdo de internet banda larga por fibra dptica; (vii) Meios de Pagamento; as mudancas regulatorios
e a intensificagdo da competicdo no setor levaram a grande deterioragdo dos resultados dos players
incumbentes, entretanto ha oportunidades e assimetrias nestes ativos, com excesso de pessimismo na

precificacdo dos mesmos.
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Crédito Privado

Fator Max Corporativo FI RF LP CP
Fator Winnetou FI RF LP CP
Fator Debéntures Incentivadas FI RF CP

O mercado de juros nacional apresentou novamente importante elevacdo nas curvas de todos os
vencimentos, como reflexo do aumento da expectativa do mercado financeiro em elevacdo da inflagdo, bem
como cenario fiscal fragilizado evidenciado pelos “arranjos” acerca do estouro do teto de gastos — vide a
questdo dos precatérios. Além disso, preocupagdes com a iminente crise hidrica também trouxe muita
preocupacdo para o mercado

O mercado de crédito corporativo continuou sua tendéncia positiva, vista desde o segundo semestre de
2020, com boa liquidez no mercado secundario, corrigindo a “distor¢do” vista nos ultimos meses. Tal fato
impactou positivamente a marcacdo a mercado de diversos titulos, o que explica em boa parte o bom
desempenho dos nossos fundos. Adicionalmente, tivemos a oportunidade de realizar lucro em posi¢des
montadas no inicio do ano, o que impactou positivamente a performance dos fundos de crédito da FAR.
Seguimos otimistas com mercado, tendo em vista justamente a elevagdo da Selic, o que torna o mercado de

renda fixa e crédito privado bastante atraente.
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Multimercado

Fator Previdéncia FIMM
Fator Portfdélio Plus FICFI MM

FATOR PREVIDENCIA: A dindmica de elevagdo de taxa de juros, bem como o desempenho negativo do

mercado acionario em agosto impactaram negativamente os fundos multimercado, em que pese as
operacgGes de curto prazo realizadas no més — juros e cambio — para minimizar tal efeito.

A carteira do Fator Previdéncia teve pequenas alteragdes, como a diminuicdo da exposicdo em titulos
publicos pré-fixados, aproveitando uma janela de oportunidades verificada na ultima semana do més.
Estamos bastante atentos a oportunidades de curto prazo para minimizar a turbuléncia dos meses de julho e
agosto, mas seguimos confiantes na nossa alocacdo estratégica, tendo em vista o cenario de longo prazo do

produto.

FATOR PORTFOLIO PLUS: O ambiente de continuagio de alta dos mercados acionarios internacionais e

abertura das taxas de juros dos titulos do governo americano depois de alguns meses foram fatores de
contribuicdo representativa da performance na carteira dos principais gestores de fundos multimercados. A
perspectiva continua sendo de recuperagdao econémica global em meio a estimulos monetarios e fiscais e
com inflagdo pressionada, apesar do aparente pico de atividade de algumas economias centrais.

No Brasil, o ruido politico e de ameaca ao atual arcabouco de controle fiscal fez pressdo na bolsa, no cambio
e principalmente nas taxas de juros futuras que apresentaram forte inclinacdo. Mesmo com altos prémios
de risco embutidos nos ativos, a maioria das casas ndo tem enxergado tais niveis de preco como
oportunidade dado a incerteza em torno dos temas. Gestores de recursos ainda tém preferido posi¢cdes de
protecdao em inflagdo implicita, juros real, délar e operando de forma tatica. No Fator Portfélio Plus,

adicionamos um novo fundo Macro no portfélio afim de aumentar sua diversificagao.
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Imobiliario

Fator Verita FlI

O Fundo concluiu agosto/21 com RS 98,23 de cota patrimonial e RS 108,04 de cota a mercado. A
distribuicdo de dividendos do més foi de RS 1,02 (RS 10,72 nos ultimos 12 meses), perfazendo um dividend
yield de 0,94% (11,88% no calculo anualizado) sobre a cota a mercado.

Ao longo de agosto/21 o fundo realizou a aquisicdo do CRI GPA TRX IV no volume de RS 20,8 Milhdes, com
taxa de IPCA + 5,00% a.a. e vencimento em Ago/35, a aquisi¢cdo do Fll EQIR11 no volume de RS 5 Milhdes, e
a venda parcial de alguns CRIs que tinhamos em carteira. O Fundo finalizou 0 més com RS 49,5 milhdes em
caixa, valor formado através de amortizagdes programadas e extraordindrias que foram realizadas desde o
inicio do ano, valor este que estd totalmente comprometido para compra de CRIs que estdo em fase de
estruturacdo e andlise. Atualmente possuimos um Resultado Acumulado de RS 0,08 por cota, gerados a
partir de multas de pré-pagamento e trades no secundario.

Temos buscado concentrar as novas aloca¢cdes em operacgdes indexadas ao IPCA para que o cotista possa se
fazer valer de um rendimento em termos reais acima da inflacdo, deste modo protegendo seus
investimentos da perda do poder de compra. Como ja informado em outros relatdrios, fomos a primeira
gestora a se preocupar com a escalada do IGP-M, evitando assim entrar em novos papéis com tal indexador.

Vale aqui a repeti¢do desta informacdo para reafirmar que mantemos essa nossa proposta.
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Rentabilidade dos Fundos - FAR

FUNDOS AGOSTO JULHO 2021 3M 6M 12m 24 M 36 M PL MEDIO 12M (R$)

Crédito Privado

Fator Max Corporativo FI RF Crédito Privado 1,04% 0,57% 3,10% 2,11% 2,58% 4,35% 4,33% 10,94% 167.035.613
% do CDI 245,76% 161,10% 150,45% 194,17% 145,75% 160,05% 64,63% 81,70%
Fator Winnetou FI RF Crédito Privado 1,02% 0,64% 4,02% 2,25% 3,19% 6,65% 9,39% 36.156.063
% do CDI 239,72% 180,59% 195,15% 206,97% 179,95% 244,77% 140,25%
Fator Debéntures Incentivadas FI RF Crédito Privado 0,71% 0,58% 3,88% 2,06% 3,19% 5,52% 2,18% 9,38% 30.648.985
% do CDI 166,25% 164,26%  188,56% 189,19% 179,87% 203,06% 32,58% 70,05%

Renda Variavel
Fator A¢des FICFIA -4,96% -8,15% -4,76% -9,92% 11,56% 15,48% 29,32% 82,35% 94.190.281
Dif. do IBovespa -2,48% -4,21% -4,56% -4,03% 3,62% -4,06% 11,88% 27,44%
Fator Sinergia FIA -10,17% -13,17% -15,11% -17,86% 5,89% -5,49% 34,56% 98,86% 165.327.529
Dif. do IVBX-2 -7,25% -9,82% -15,38% -10,66% 2,07% -16,18% 21,12% 36,18%
Fator Previdéncia Fl MM -1,05% -0,98% -2,40% -1,69% 0,79% 1,93% 8,59% 32,20% 9.153.511
% do CDI = - = - 44,57% 70,90% 128,33% 240,40%
Fator Portfélio Plus FICFI MM 0,21% -1,90% 1,34% -1,12% 0,84% 4,37% 8,82% 17,06% 42.106.278
% do CDI 49,28% - 65,23% - 47,33% 160,95% 131,81% 127,35%
cDI 0,42% 0,36% 2,06% 1,09% 1,77% 2,72% 6,69% 13,39%
Ibovespa -2,48% -3,94% -0,20% -5,89% 7,95% 19,54% 17,45% 54,91%
IVBX-2 -2,92% -3,36% 0,27% -7,20% 3,82% 10,69% 13,44% 62,67%

* Fator Debéntures Incentivadas FI RF CP: Rentabilidade gerencial considerando a devolugdo do imposto de renda, devido ao
beneficio fiscal do fundo.



oY y

% 2 fatoradministracao
\ fatOI' " de recursos

Grade de Fundos - FAR

FUNDOS PUBLICO 5 TX. REGRA REGRA APLICAGAO SALDO MOVIMENTAGAO

ALVO . PERF. APLICAGCAO RESGATE MINIMA MINIMO MINIMA

Fator Max Corporativo FI RF LP

Crédito Privado () (i (a) Geral  0,40%a.a. . D+0/D+0 D+0/D+0  R$1.000,00 RS 1.000,00 R$ 1.000,00

Fator Winnetou FI RF LP Crédito Geral  0,65%a.a. 20%s/CDI  D+0/D+0  D+30/D+31 R$1.000,00 R$1.000,00 RS 1.000,00

Privado

;itg:é?j?t:e::;:j;'(';‘;"t“'adas Fl Geral 0,75%a.a. . D+0/D+0  D+30/D+31 R$1.000,00 RS 1.000,00 R$ 1.000,00

Fator Previdéncia Fl MM Planos Prev  1,50%a.a. - D+0/D+0 D+1/D+2 RS 1,00 RS 1,00 RS 1,00

Fator Portf6lio Plus FICFI MM Geral 1,15%a.a. - D+0/D+0  D+30/D+31 R$1.000,00 RS 1.000,00 R$ 1.000,00
10,

Fator Agdes FICFIA (i) (ii) (c) Geral 1,90%a.a. l;gv/; :; , Dso/D+L D+1/D+3  R$1.000,00 RS 1.000,00 R$ 1.000,00
0,

Fator Sinergia FIA (i) (ii) Geral 1,50%a.a. IZ\j)B/;(sé D+0/D+1  D+30/D+32 R$1.000,00 RS 1.000,00 R$ 1.000,00

L U S LR OCOI L L) Geral 1,00% a.a. - Negociagdo B3 Negociagdo B3 - - -

Imobiliario (d)

(i) - FUNDO DE INVESTIMENTO ADEQUADO A RESOLUGAO DO CMN Ne 4.661.

(ii) - FUNDO DE INVESTIMENTO ADEQUADO A RESOLUGAO DO CMN Ne 3.922.

(a) - FATOR MAX CORPORATIVO FI RF CREDITO PRIVADO INCLUI A DENOMINAGAO “CREDITO PRIVADO” EM SEU NOME E MUDOU NO DIA 01/03/16 A SUA CATEGORIA ANBIMA
PARA “RENDA FIXA, DURACAO LIVRE, GRAU DE INVESTIMENTO”.

(b) - FATOR DEBENTURES INCENTIVADAS FI MM CREDITO PRIVADO ADEQUADO A LEI 12.431/2011 PORTANTO APRESENTA ALIQUOTA DE IR DE 0% PARA INVESTIDOR PF E 15%
PARA INVESTIDOR PJ. EM 26/02/2018 O FUNDO ALTEROU SUA REGULAMENTAGAO PARA FUNDO DE RENDA FIXA MUDANDO SUA CLASSIFICACAO ANBIMA PARA RENDA FIXA-
DURACAO LIVRE-CREDITO LIVRE.

(c) - FATOR ACOES FIC FIA POSSUIA A ANTIGA DENOMINAGAO DE FATOR PRISMA INSTITUCIONAL FIC FIA E INCORPOROU OS SEGUINTES FUNDOS: FATOR PRISMA FIC FIA NO DIA
11/04/16; E FATOR ACOES DI- VIDENDOS FIC FIA NO DIA 18/04/16. POR CONTA DE ALTERAGAO NA POLITICA DE INVESTIMENTO, O FUNDO EM QUESTAO FICARA IMPEDIDO DE
MOSTRAR RENTABILIDADE ATE A DATA 01/10/2016.

(d) FUNDO IMOBILIARIO TEM SUAS COTAS NEGOCIADAS EM BOLSA DE VALORES
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SAO PAULO (BANCO E GESTAO DE RECURSOS)

(55 11) 3049-9100 (PABX)
R. Dr. Renato Paes de Barros, 1017 — 12° andar
04530-001 — S3o Paulo —SP

SAO PAULO (SEGURADORA)
(55 11) 3709-3000 (PABX)

Av. Santo Amaro, 48 — 7° andar
004506-000 — Sdo Paulo — SP

Acesse nossas redes sociais:
©) @fatoradm
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ESTA APRESENTAGAO, E A APRESENTAGAO ORAL/IMPRESSA QUE A SUPLEMENTA, FOI DESENVOLVIDA PELO FATOR ESPECIFICAMENTE PARA UTILIZACAO
JUNTO A SEUS CLIENTES, PROSPECTS E STAKEHOLDERS. NENHUMA DAS APRESENTACOES — IMPRESSA, ORAL OU ELETRONICA — E NEM SEUS CONTEUDOS
PODEM SER REPRODUZIDOS, DISTRIBUIDOS OU USADOS PARA QUALQUER OUTRA FINALIDADE SEM O EXPRESSO CONSENTIMENTO DO FATOR. AS
ANALISES AQUI APRESENTADAS BASEIAM-SE EM INFORMAGOES DE FONTES PUBLICAS DISPONIVEIS NO MOMENTO DA ELABORAGAO DESTE MATERIAL. O
FATOR E SUAS EMPRESAS CONTROLADAS NAO PODEM ASSEGURAR A VERIFICAGAO E A ACURACIA DAS REFERIDAS INFORMAGOES. PROJEGOES E ANALISES
FINANCEIRAS APRESENTADAS SAO BASEADAS EM ESTIMATIVAS E SE DESTINAM APENAS A SUGERIR UM POTENCIAL INTERVALO REFERENCIAL DE
RESULTADOS. POR FIM, A APRESENTAGAO IMPRESSA E INCOMPLETA SEM A RESPECTIVA APRESENTAGAO ORAL OU ELETRONICA QUE A SUPLEMENTA,
PODENDO CARECER DE INFORMAGOES E ESCLARECIMENTOS PARA DIRIMIR DUVIDAS.

SAC 0800-7707229 sac@fator.com.br | OUVIDORIA 0800-77-FATOR (0800-7732867)
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