
 

 

 

 

 

h
tt

p
s:

//
w

w
w

.g
o

o
gl

e.
co

m
/u

rl
?s

a=
i&

u
rl

=h
tt

p
s%

3
A

%
2

F%
2

Fp
t.

d
ep

o
si

tp
h

o
to

s.
co

m
%

2
F9

0
9

42
8

76
%

2F
st

o
ck

-p
h

o
to

-s
an

ta
-c

la
u

s-
lo

o
ki

n
g-

th
ro

u
gh

-
b

in
o

cu
la

rs
.h

tm
l&

p
si

g=
A

O
vV

aw
3x

h
U

h
Q

La
z4

D
o

p
u

ku
Fv

t1
M

G
&

u
st

=1
6

4
0

1
84

4
84

2
38

0
00

&
so

u
rc

e=
im

ag
es

&
cd

=v
fe

&
ve

d
=0

C
A

gQ
jR

xq
Fw

o
TC

N
j9

ir
-

R
9

fQ
C

FQ
A

A
A

A
A

dA
A

A
A

A
B

A
D

 

RIO VERDE SMALL CAPS FIA 
 

 
O cenário político/econômico acalmou um pouco em 
dezembro e permitiu uma recuperação dos preços das 
ações, ainda em um ambiente de instabilidade e baixa 
confiança. O Ibovespa encerrou o mês com alta de +2,85% 
após ter atingido alta de quase 7,50% em meados do mês. 
 
O Rio Verde Small Caps recuperou parte das perdas anuais 
e subiu +4,51% em dezembro, mas fechando o ano de 
2021 com desvalorização de -22,88%, pior que o Ibovespa 
(-11,93%) e do que o índice Small (-16,20%). 
 
Conforme vínhamos reportando nos nossos comunicados 
mensais, o ano de 2021 foi um ano muito difícil para os 
mercados financeiros no Brasil, a despeito do bom 
desempenho da economia real. Partimos no início do ano 
de um cenário muito otimista para a economia e que foi se 
deteriorando continuamente ao longo dos meses, 
traduzido em uma taxa de inflação muito mais alta do que 
o esperado e como consequência taxas de juros também 
mais altos. 
 
O governo praticamente abandonou o plano econômico 
liberal e passou a atuar na base do improviso na economia, 
que teve o seu auge na propositura da PEC dos Precatórios, 
que na prática rompeu o teto de gastos em vigor desde 
2016 e quebrou a relação de confiança com o mercado 
financeiro. 
 
 
 
 
 

 
A partir desse momento (junho/21) o mercado de ações 
entrou em um movimento de queda contínuo até o final 
do ano, com pequenos períodos de recuperação. 
 
NOSSAS DECISÕES AO LONGO DE 2021 
 
Nossas decisões estratégicas ao longo do ano não foram 
suficientes para amenizar os impactos negativos desse 
ambiente desfavorável. Não conseguimos manter nossa 
carteira em equilíbrio como tradicionalmente fazemos e 
buscamos de maneira persistente. Ao longo do segundo 
semestre, principalmente, não acreditamos que as 
ações fossem cair indefinidamente, praticamente “sem 
respiro”. Em resumo, não achávamos que o governo ia 
prosseguir no processo de autossabotagem que se 
instalou ao revogar pilares importantes de uma política 
econômica liberal. 
 
 

 “...vemos preços das ações em patamares 
baixos e aparentemente ajustados a esse 
cenário pouco favorável.” 
 

 

2022- “O SARRAFO ESTÁ BAIXO” 

RELATÓRIO DEZEMBRO | 2021 
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Com isso, não tomamos as melhores decisões e o 
desequilíbrio do nosso portfólio pode ser visto no 
desempenho de algumas ações: parte com desempenho 
excelente (SIMH3 +33,79% e STBP3 + 27,08%) e parte com 
desempenho sofrível (AMER3 -58,23% e ECOR3 -45,25%).   
 
Ressaltamos que nossas empresas com performance pior 
na bolsa continuaram tendo boa performance de 
resultados operacionais, conforme nossos modelos de 
análises, mas suas ações sofreram com a perda do 
“momentum” de investimento, em razão das preferências 
dos investidores em relação ao que ocorria no mercado. 
 
As oscilações desiguais dos preços das ações, alteraram as 
relações de preço/valor que vigoravam anteriormente e 
geraram oportunidades de troca e mudança de peso entre 
as ações do nosso universo de investimentos. É nisso que 
temos trabalhado desde dezembro/21 com o objetivo de 
alcançar para todo o ano de 2022 o equilíbrio que 
tradicionalmente buscamos. 
 
 
 
  
  
 
 
 
 

 

 
PERSPECTIVAS: 
 
As expectativas dos investidores para 2022 são muito baixas 
(“o sarrafo está baixo”). O fato de entrarmos no último ano 
do governo praticamente inviabiliza votações importantes 
no Congresso para avançar em reformas necessárias.  
 
Tal qual o segundo semestre de 2021 deveremos ter 
decisões na economia baseadas no improviso e com 
potencial de resultados de curto prazo (eleições), o que não 
agrada o mercado investidor e dificulta a atração de novos 
recursos para ações 
 
No ambiente internacional a situação também é delicada 
uma vez que deveremos ter uma política mais 
contracionista nas economias desenvolvidas, via aumento 
de juros e redução de liquidez, com o objetivo de controlar 
a inflação, algo que já ocorre no Brasil desde junho/21. 
 
Por outro lado, vemos preços das ações em patamares  
 



 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
baixos e aparentemente ajustados a esse cenário pouco 
favorável. 
 
Assim, surpresas positivas em relação ao cenário podem 
gerar impactos positivos pontuais aos preços das ações, 
uma vez que os aspectos negativos parecem 
“precificados”. 
 
Exemplos de surpresas positivas que devemos nos 
atentar: redução mais rápida do que o esperado da 
inflação, com impactos nos juros; sucesso na tentativa de 
capitalização/privatização da Eletrobrás; possibilidade de 
vitória de um projeto de economia liberal ao longo da 
disputa que se encerra ao final do ano, essa sim uma 
surpresa bombástica e com reflexos positivos não apenas 
de curto prazo. 
 
Dessa forma vemos o mercado de ações direcionando 
recursos para aquelas ações de empresas com 
desempenho operacional consistente e resiliente, com 
modelos de negócios robustos e já testados e que 
reagirão positivamente no caso das “surpresas positivas” 
(falamos acima) e com risco de queda baixo. As ações de 
empresas com projetos mais arriscados, muito 
dependentes de crescimento acelerado tendem a ser 
deixadas de lado temporariamente, ainda que atraentes 
em termos de preço. 
 
Nesse ambiente em que nem todas as ações terão bom 
desempenho no ano, teremos que ser muito seletivos e 
assertivos nas escolhas para atingir resultados adequados 
para nossos investidores. 
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Esse material foi preparado pela Rio Verde Investimentos (RVI) com o intuito unicamente informativo e, portanto, não deverá ser entendido como colocação, 
distribuição ou oferta de cotas do Fundo ou de qualquer valor mobiliário. As cotas do Fundo são distribuídas por instituições financeiras ou por agentes autônomos 
autorizados que integrem o sistema de distribuição de valores mobiliários. A RVI não comercializa nem distribui cotas de Fundos ou qualquer outro ativo financeiro. 
A RVI não se responsabiliza por decisões tomadas com base nesse material. Fundos de investimentos não contam com garantia do administrador, do gestor, de 
qualquer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Os investidores devem estar preparados para aceitar e assumir os riscos dos mercados em 
que o Fundo atue, e consequentemente, possíveis variações de no patrimônio investido. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de 
rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada não é liquida de imposto. O Fundo pode estar exposto a significativa concentração em ativos de poucos emissores, 
com os riscos daí decorrentes. Esse material é confidencial e de uso exclusivo para quem se destina e não pode ser distribuído. Leia o prospecto e o regulamento 
antes de investir. Esse Fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante da política de investimentos. Essas estratégias, da forma como as quais são 
utilizadas podem resultar em perdas significativas para seus cotistas. Para a avaliação da performance do Fundo é recomendável uma análise do período de 12 
meses. O Fundo de ações pode ter concentração grande em um só ativo, aumentando o risco. O Fundo permite aplicações em outros fundos, limitadas aos 
percentuais estipulados no regulamento. Em atendimento à Instrução CVM nº 465, desde 02/05/2008, o Fundo deixou de apurar sua rentabilidade com base na 
cotação média das ações e passou a fazê-lo com base na cotação de fechamento. Assim, comparações de rentabilidade devem utilizar, para períodos anteriores a 
02/05/2008, a cotação média dos índices de ações e, para períodos posteriores a esta data, a cotação de fechamento. Bradesco BEM DTVM LTDA (CNPJ: 
00.066.670/0001-00) Cidade de Deus, s/n, Prédio Amarelo, Vila Yara, Osasco, SP, CEP 06029-900 / Telefone: (11) 3684-9432 / www.bradescobemdtvm.com.br / 
centralbemdtvm@bradesco.com.br 


