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CENÁRIO 
  

Após a valorização de 4.8% em julho o Ibovespa subiu mais 7.5% em agosto, com diversas ações registrando ganhos superiores a dois dígitos ao longo 
do mês. Acreditamos que este desempenho é fruto de resultados positivos tanto no campo econômico, quanto no político. Do lado econômico, tivemos:  

i) a aprovação da TLP no plenário da Câmara dos Deputados;  
ii) o Caged (referente a julho) apresentando uma criação de empregos acima das expectativas dos economistas;  
iii) os dados de produção industrial e vendas no varejo (ambos referentes a junho) acima das estimativas do mercado;  
iv) a inflação seguindo comportada, abaixo do centro da meta; e por fim 
v) o anúncio de um ambicioso programa de concessões e privatizações para 2018, incluindo, de forma inesperada, a Eletrobrás. 
 
No campo político, a Câmara dos Deputados decidiu pela rejeição da denúncia do procurador geral da república contra o presidente Michel Temer. À 

parte do mérito da denúncia, o fato da mesma ter sido rejeitada aumenta o grau de previsibilidade política. A esquerda sofreu alguns reveses no período, a 
começar pela caravana no nordeste do ex-presidente Lula, cujos comícios agrupavam um pequeno número de simpatizantes. O juiz Sérgio Moro aceitou a 
denúncia do Ministério Público e abriu a 6ª ação contra o ex-presidente, que apura irregularidades no sítio de Atibaia. Lula, inclusive, voltou a ser investigado 
em função do escândalo do mensalão em decisão da Câmara de Combate à Corrupção da Procuradoria Geral da República. E o ex-deputado do PT, Cândido 
Vacarezza, foi preso pela polícia federal na Operação Abate. 

 
O cenário internacional, no entanto, não foi tão complacente com os ativos de risco. O S&P ficou inalterado, influenciado pela tensão na península 

coreana após o ditador Kim Jong-un ameaçar atacar a ilha de Guam e o presidente norte americano Donald Trump dizer que ameaças serão respondidas com 
"fogo e fúria como o mundo nunca viu". A Coreia do Norte lançou um míssil balístico intercontinental que sobrevoou o Japão e caiu no oceano Pacífico. O 
furacão Harvey causou uma série de danos no estado do Texas, especialmente em Houston, levando ao fechamento de refinarias, o que resultou em uma alta 
abrupta no preço da gasolina. 

 
Já o evento de Jackson Hole, por outro lado, transcorreu normalmente e não trouxe nenhuma surpresa. Havia uma pequena possibilidade do 

presidente do banco central europeu, Mario Draghi, indicar uma política monetária mais restritiva, o que poderia minar o humor do mercado financeiro, mas 
isso acabou não se concretizando. 

 
Do lado dos eventos micro econômicos que impactaram mais significativamente o preço de ações ao longo de agosto destacamos:  
i) o anúncio da Suzano (+24.8%) de que irá realizar uma assembléia para migrar para o Novo Mercado;  
ii) o anúncio da Caixa Seguridade de que não renovará o contrato com a francesa CNP no formato atual, cujos produtos são intermediados 

pela corretora Wiz (-14.0%);  
iii) o anúncio de uma nova rodada de aumento no preço de aço devido à alta da commodity no mercado internacional impulsionando as ações 

das siderúrgicas Usiminas (+33.3%) e CSN (+14.0%);  
iv) o anúncio pelo governo de São Paulo do preço mínimo (R$16.80/ação) para o leilão de privatização da Cesp (-5.6%) marcado para 26 de 

setembro; 
v) a rejeição do Cade à compra da empresa de distribuição de combustíveis Alesat pela Ultrapar (+0.4%). 
 
Tivemos ainda a divulgação de resultados trimestrais por parte das empresas listadas. Consideramos que as empresas Aliansce (+3.6%), Eletropaulo 

(+11.4%), Equatorial (+7.8%), Kroton (+20.0%), Magazine Luiza (+54.8%), Marcopolo (+19.3%), MRV (-5.9%), Randon (+19.7%), Smiles (+6.8%), Suzano (+24.8%) 
e Valid (+18.5%), apresentaram resultados acima do consenso de mercado. Já a Ânima (+10.0%), BB Seguridade (+4.1%), Cielo (-14.1%), Cyrela (+7.7%), Light    
(-8.7%), M.Dias Branco (+0.6%), Movida (+0.8%), Sabesp (-4.2%), Sul América (+2.5%) e Ultrapar (+0.4%), divulgaram números que decepcionaram as 
estimativas. 

 
Outros eventos relevantes que ocorreram no período:  
i) segundo os jornais, o prefeito de São Paulo João Dória recebeu o convite de alguns partidos que não o PSDB para concorrer à presidência da 

República em 2018;  
ii) deputados federais não chegaram a um consenso sobre o teor da reforma política;  
iii) o "centrão" intensificou a pressão sobre Michel Temer para destituir ministros do PSDB, especialmente após metade do partido ter votado à 

favor da denúncia de Rodrigo Janot contra o presidente;  
iv) a escandalosa delação de Silval Barbosa, que filmou diversos políticos recebendo propina em dinheiro vivo;  
iv) a meta fiscal para 2017 e 2018 foi revista, de um déficit de R$139 bilhões e R$129 bilhões para um déficit de R$159 bilhões nos dois 

períodos, e  
v) o Governo anunciou o congelamento do salário dos servidores por um ano e prorrogou a data limite para adesão ao Refis na expectativa de 

arrecadar mais recursos para o Tesouro. 
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SOLANA LONG & SHORT: PERFORMANCE ATTRIBUTION 
 

 

Destaques  Positivos: 
 

 Destaques  Negativos: 

USIM5 x CSNA3                                                              0.23% 
No mês de agosto, as ações preferenciais da Usiminas subiram 33.3%, enquanto as 
ações da CSN apreciaram 14.0%. A boa performance das ações das duas siderúrgicas 
está relacionada aos movimentos de aumento de preços vistos no setor: ao longo de 
agosto, o preço do aço laminado à quente na China subiu 8% em dólares, e as 
siderúrgicas brasileiras implementaram um aumento de preços de cerca de 10%, e 
anunciaram um novo aumento de preços de 12 a 13%, em todas as linhas de produto, a 
ser implementado no início de setembro. Os reajustes sequenciais de preços levaram o 
mercado à revisar para cima as projeções de lucro das empresas do setor, o que acabou 
impulsionando o preço das ações de Usiminas e CSN. 
 

  WIZS3 x BBSE3                                                 -0.21% 
Em agosto, as ações da WIZ caíram 14.0% após a divulgação pela Caixa Seguridade que o 
atual contrato com a empresa francesa CNP para a venda de seguros nas agências da Caixa 
Econômica Federal, em vigor até 2021, não será renovado nos moldes atuais. No atual 
contrato, a Wiz tem exclusividade para atuar como corretora na venda dos seguros nas 
agências da Caixa, e a notícia de que o mesmo não será renovado no mesmo formato levou o 
mercado a questionar o papel da Wiz de 2021 em diante. No mês de agosto, as ações da BB 
Seguridade subiram 4.1%. 

USIM5 x CIEL3                                                  0.21% 
No mês de agosto, as ações preferenciais da Usiminas subiram 33.3%, refletindo os 
movimentos de aumento de preços vistos no setor: ao longo do mês, o preço do aço 
laminado à quente na China subiu 8% em dólares, e as siderúrgicas brasileiras 
implementaram um aumento de preços de cerca de 10%, e anunciaram um novo 
aumento de preços de 12 a 13%, em todas as linhas de produto, a ser implementado no 
início de setembro. Os reajustes sequenciais de preços levaram o mercado à revisar 
para cima as projeções de lucro das empresas do setor, o que acabou impulsionando o 
preço das ações da Usiminas. Em agosto, as ações da Cielo caíram 14.1% influenciadas 
pelo fraco resultado reportado pela empresa referente ao 2º trimestre de 2017. 
 

 WIZS3 x SULA11                                              -0.20% 
Em agosto, as ações da WIZ caíram 14.0% após a divulgação pela Caixa Seguridade que o 
atual contrato com a empresa francesa CNP para a venda de seguros nas agências da Caixa 
Econômica Federal, em vigor até 2021, não será renovado nos moldes atuais. No atual 
contrato, a Wiz tem exclusividade para atuar como corretora na venda dos seguros nas 
agências da Caixa, e a notícia de que o mesmo não será renovado no mesmo formato levou o 
mercado a questionar o papel da Wiz de 2021 em diante. No mês de agosto, as ações da Sul 
América subiram 2.5%. 

VLID3 x BVMF3                                                0.19% 
Em agosto, as ações da Valid subiram 18.5%, ao passo que as ações da B3 subiram 
8.2%. Creditamos a boa performance das ações da Valid no período à dinâmica positiva 
apresentada pela empresa no resultado referente ao 2º trimestre do ano, divulgado na 
primeira quinzena do mês. Após alguns trimestres apresentando resultados 
declinantes, a empresa sinalizou ao mercado uma melhora mês após mês ao longo do 
2º trimestre, indicando uma reversão de tendência, o que surpreendeu o mercado de 
forma positiva. 

 TEND3 x EZTC3                                                 -0.18% 
As ações da Tenda apresentaram variação negativa de 4.5% no mês de agosto, pressionadas 
pelas incertezas sobre a sustentabilidade do financiamento para o programa Minha Casa 
Minha Vida. Historicamente, o programa recebeu uma suplementação de orçamento toda 
vez que atingia prematuramente seu limite anual. Em um ambiente de contingências, a 
possibilidade de que o programa fique sem aportes adicionais de recursos causou 
instabilidade nas ações das empresas que operam no segmento. Por outro lado, as ações da 
Eztec apresentaram valorização de 13.8% no período, impulsionadas pela expectatíva de que 
a queda dos juros auxilie a retomada nas vendas de imóveis de media e alta renda. 
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SOLANA EQUITY HEDGE: PERFORMANCE ATTRIBUTION 
 
 

Este fundo tem menos de 12 (doze) meses. Para avaliação da performance de um fundo de investimento, é recomendável análise de no mínimo 12 meses. 
 

Destaques  Positivos: 
 

 Destaques  Negativos: 

USIM5                                                 1.26% 
No mês de agosto, as ações preferenciais da Usiminas subiram 33.3%, refletindo 
os movimentos de aumento de preços vistos no setor: ao longo do mês, o preço 
do aço laminado à quente na China subiu 8% em dólares, e as siderúrgicas 
brasileiras implementaram um aumento de preços de cerca de 10%, e anunciaram 
um novo aumento de preços de 12 a 13%, em todas as linhas de produto, a ser 
implementado no início de setembro. Os reajustes sequenciais de preços levaram 
o mercado à revisar para cima as projeções de lucro das empresas do setor, o que 
acabou impulsionando o preço das ações da Usiminas. 
 

 WIZS3                                                  -1.20% 
Em agosto, as ações da WIZ caíram 14.0% após a divulgação pela Caixa Seguridade que 
o atual contrato com a empresa francesa CNP para a venda de seguros nas agências da 
Caixa Econômica Federal, em vigor até 2021, não será renovado nos moldes atuais. No 
atual contrato, a Wiz tem exclusividade para atuar como corretora na venda dos 
seguros nas agências da Caixa, e a notícia de que o mesmo não será renovado no 
mesmo formato levou o mercado a questionar o papel da Wiz de 2021 em diante. 

VLID3                                                   1.08% 
No mês de agosto, as ações da Valid subiram 18.5%. Creditamos a boa 
performance no período à dinâmica positiva apresentada pela empresa no 
resultado referente ao 2º trimestre do ano, divulgado na primeira quinzena do 
mês. Após alguns trimestres apresentando resultados declinantes, a empresa 
sinalizou ao mercado uma melhora mês após mês ao longo do 2º trimestre, 
indicando uma reversão de tendência, o que surpreendeu o mercado de forma 
positiva. 

 WEGE3                                                -0.56% 
A posição vendida em WEG gerou perdas no mês devido a valorização de 8.0% das 
ações da empresa no período. Apesar da ausência de notícias específicas, as ações se 
beneficiaram de um ambiente mais favorável ao setor de bens de capital. A retomada 
de produção industrial automotiva, embora puxada pelas exportações, garantiu uma 
melhora acentuda nos resultados, levando a uma serie de revisões para cima nos 
números de 2017 e 2018. Apesar da melhora no sentimento doméstico, ainda vemos a 
Weg como a empresa mais cara do setor de bens de capital, e que deverá sofrer com a 
queda na carteira de projetos no segmento de Geração e Transmissão em 2018. 
 

BRFS3                                                  0.89% 
As ações da BRF apresentaram alta de 15.2% em agosto, consequência da 
expectativa de um cenário melhor para a empresa já no 2º semestre de 2017, 
tanto no mercado doméstico como no mercado internacional. A retomada da 
demanda interna, a recuperação dos preços internacionais, e a queda do custo 
dos grãos devem levar a empresa a recuperar sua rentabilidade já a partir do 3º 
trimestre desse ano. Além dessa melhora de cenário para a companhia, o anúncio 
de que o atual presidente, Pedro Faria, deixará o cargo em dezembro de 2017 foi 
bem recebido pelo mercado. 

 RAIL3                                                   -0.53% 
Apesar da queda de apenas 0.1% no mês de agosto, a posição comprada em Rumo 
gerou um resultado negativo devido à oscilação no tamanho da posição no fundo ao 
longo do mês. Durante o período, as ações registraram queda por conta das incertezas 
sobre a velocidade de liberação dos recursos do BNDES, e também do possível atraso 
no processo de renovação do contrato da Malha Paulista após questionamentos do 
TCU. 
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SOLANA ABSOLUTTO: PERFORMANCE ATTRIBUTION 
 
 

 
 
 

Destaques  Positivos: 
 

 Destaques  Negativos: 

BRFS3                                                  1.53% 
As ações da BRF apresentaram alta de 15.2% em agosto, consequência da 
expectativa de um cenário melhor para a empresa já no 2º semestre de 2017, 
tanto no mercado doméstico como no mercado internacional. A retomada da 
demanda interna, a recuperação dos preços internacionais, e a queda do custo 
dos grãos devem levar a empresa a recuperar sua rentabilidade já a partir do 3º 
trimestre desse ano. Além dessa melhora de cenário para a companhia, o anúncio 
de que o atual presidente, Pedro Faria, deixará o cargo em dezembro de 2017 foi 
bem recebido pelo mercado. 
 

 MOVI3                                                -0.54% 
No mês de agosto, as ações a Movida registraram queda de 4.2% após a empresa 
reportar números abaixo do esperado pelo mercado. O resultado referente ao segundo 
trimestre do ano apresentou uma queda expressiva nas margens se comparado ao 
primeiro trimestre, colocando em dúvida a capacidade da empresa de executar o plano 
de negócios traçado. Após dois anos de crescimento acelerado, a empresa agora 
concentra seus esforços na melhora dos indicadores operacionais e financeiros. Apesar 
da frustração e da revisão nas projeções de curto e médio prazo, as ações da Movida 
continuam a negociar com grande desconto em relação a seu principal par no setor. 

VLID3                                                   1.32% 
No mês de agosto, as ações da Valid subiram 18.5%. Creditamos a boa 
performance no período à dinâmica positiva apresentada pela empresa no 
resultado referente ao 2º trimestre do ano, divulgado na primeira quinzena do 
mês. Após alguns trimestres apresentando resultados declinantes, a empresa 
sinalizou ao mercado uma melhora mês após mês ao longo do 2º trimestre, 
indicando uma reversão de tendência, o que surpreendeu o mercado de forma 
positiva. 
 

 SBSP3                                                  -0.31% 
As ações da Sabesp apresentaram uma retração de 4.7% no período. Creditamos esta 
performance à divulgação dos resultados referentes ao segundo trimetre deste ano, 
que vieram abaixo das estimativas dos analistas, e ao anúncio feito pelo governo de São 
Paulo de uma reorganização societária na empresa, com o objetivo de criar uma nova 
holding que controlará a companhia após aporte de recursos de um investidor 
estratégico. Esta estrutura não agradou os investidores. 

LAME4                                                 1.17% 
As ações das Lojas Americanas apresentaram alta de 13.4% em agosto, em 
consequencia de um resultado dentro do esperado referente ao 2º trimestre, mas 
com claras indicações de que o segundo semestre do ano deverá ser melhor, com 
retomada do consumo e com juros em níveis mais baixos. Além disso, sua 
controlada, B2W, apresentou um queima de caixa abaixo das expectativas, 
animando os investidores. 

 ABEV3                                                 -0.17% 
As ações da Ambev apresentaram alta de 3.7% em agosto, subindo menos que o 
Ibovespa no período  (valorização de 7.5%) mas impactando negativamente a posição 
vendida do fundo. 
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SOLANA LONG & SHORT FIC FIM 
 
 

 
 

Rentabilidades referentes ao período desde a constituição do fundo em 30/10/2013. Rentabilidade líquida de administração e performance e bruta de impostos. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade 
futura. Média aritmétrica do patrimônio líquido do Fundo de investimento nos últimos 12 meses: R$ 362,793,298.42 
 

SOLANA EQUITY HEDGE FIC FIM 
   

 
¹Este indicador é mera referência econômica e não parâmetro objetivo do fundo. Este fundo tem menos de 12 (doze) meses. Para avaliação da performance de um fundo de investimento, é recomendável análise de no mínimo 12 meses. 
A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura. Rentabilidades referentes ao período desde a constituição do fundo em 03/11/2016, líquidas de taxas de administração e performance e bruta de impostos. 
Média aritmétrica do patrimônio líquido do Fundo de investimento nos últimos 12 meses: R$ 12,307,310.48 

SOLANA ABSOLUTTO FIC FIM 
   

 
¹Este indicador é mera referência econômica e não parâmetro objetivo do fundo. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura. Rentabilidades referentes ao período desde a constituição do fundo em 
31/10/2013, líquidas de taxas de administração e performance e bruta de impostos. Média aritmétrica do patrimônio líquido do Fundo de investimento nos últimos 12 meses: R$ 29,484,231.36 
 

CONTATO 
 

                 

 
 

Solana Gestora de Recursos Ltda. 
Rua Bandeira Paulista 702, 12º andar - Cj. 122 
Itaim | São Paulo 04532-002 | Tel. +55-11-3250-4000 
www.solanacapital.com.br| contato@solanacapital.com.br 

BEM - Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda 
Núcleo Cidade de Deus, s/n, Prédio Prata, 4º andar 
Vila Yara | Osasco - SP | Tel:  +55-11-3684-9432  
www.bradescobemdtvm.com.br | centralbemdtvm@bradesco.com.br 

DISCLAIMER: As informações contidas neste material são de caráter exclusivamente informativo. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar os seus recursos. | Fundos de Investimento não contam com a 
garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. | Não obstante a diligência do gestor em selecionar as melhores opções de investimento, a carteira do fundo está, por sua própria natureza 
sujeita as flutuações de preços/ cotações de seus ativos, além de riscos de crédito e liquidez o que pode acarretar perda patrimonial do fundo. | A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura | Para avaliação da performance do fundo de 
investimento, é recomendável uma análise de, no mínimo, 12 (doze) meses. | Os fundos de ações com renda variável podem estar expostos a significativa concentração em ativos de poucos emissores, com os riscos daí decorrentes. | Este material tem o único propósito de divulgar 
informações e dar transparência à gestão executada pela Solana, não deve ser considerado como oferta de venda de cotas de fundos de investimento ou de qualquer título ou valor mobiliário e não constitui o prospecto previsto na Instrução CVM 555 ou no Código de Auto-Regulação 
da ANBIMA | A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura. | A rentabilidade divulgada não é líquida de impostos. |Este Fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua política de investimento. Tais estratégias, da forma 
como são adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus quotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado, implicando na ocorrência de patrimônio líquido do Fundo e a consequente obrigação do quotista de aportar recursos 
adicionais para cobrir o prejuízo do Fundo.|O Fundo está autorizado a realizar aplicações em ativos no exterior.| Leia o prospecto, o formulário de informações complementares, lâmina de informações essenciais, e o regulamento antes de investir. Descrição do tipo ANBIMA dísponível 
no Formulário de Informações Complementares. | Aplicável ao fundo SOLANA EQUITY HEDGE FIC FIM: Este fundo tem menos de 12 (doze) meses. Para avaliação da performance de um fundo de investimento, é recomendável análise de no mínimo 12 meses. 


