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PORTFOLIO: COM CENA CONTURBADA NOS EUA,SELECAO CRITERIOSA DE ATIVOS
AMERICANOS FICA MAIS RELEVANTE

Por Bruna Camargo

Sdo Paulo, 29/03/2023 - Inflagdo elevada em meio a pleno emprego enfrentada por um forte aperto
monetario pelo Federal Reserve (Fed, o banco central americano). Uma desaceleragdo econdmica - para
alguns, recessdo iminente. E ainda uma turbul€ncia no setor bancario com anuncios de quebra ou ajuda a
institui¢Ges financeiras quase todo dia.

Os Estados Unidos experimentam uma sucessdo de elementos macro ¢ microeconémicos capaz de tornar a
vida do investidor exposto a agdes americanas pouco tranquila. Nesse cenario de desassossego, ha quem
prefira ficar na renda fixa. Mas especialistas ouvidos pelo Broadcast Investimentos destacam que existe
espaco para quem investe em uma selegdo criteriosa de papéis e outros ativos independentemente do
cenario macroecondmico.

“Uma escolha criteriosa de empresas para investir vai ser muito mais importante agora do que foi nos
ultimos dez anos”, afirma Rodrigo Lobo, socio da Nextep Investimentos, gestora que toma decisdes de
investimentos olhando para cada ag¢do, ndo com base em analises e previsGes macroecondmicas. Segundo
Lobo, ao longo da ultima década, “os pregos das agdes americanas subiram ininterruptamente".

"Basicamente, qualquer agdo que se comprasse estaria mais cara em um ou trés anos para frente e,
provavelmente, daria um retorno muito bom", disse Logo. "Acho dificil que essa bonanga volte num prazo
relativamente curto”, acrescentou.

A avaliagfo do sdcio da Nextep € de que se trata de um momento de fechamento do ciclo que comegou em
2008, com a crise financeira global. Naquele ano, os bancos centrais, “principalmente o BC americano,
tomaram a decisdo de enfrentar a crise e os problemas de liquidez que a economia enfrentava na época
‘jorrando’ recursos no mercado ¢ estimulando de maneira agressiva a economia”. Essa mesma aposta,
lembra Lobo, foi “retomada com a pandemia”. “Pessoas poderiam ter sofrido muito mais se ndo fossem
essas medidas, mas toda festa um dia acaba e depois vem a ressaca”, pondera Lobo.

E nesse “fim de festa”, a gestora segue focada em olhar para empresas mais que para o cenario. Embora
nio fale sobre os papéis de maior peso em seu fundo de acdes, algumas companhias que a Nextep tem na
carteira sdo Berkshire Hathaway, GE e Google.

Maria Antonia Viuge, socia ¢ analista sénior da Nextep, diz que o objetivo ¢ “identificar empresas que t€m
modelos de negdcios resilientes a um ambiente inflacionario, que conseguem repassar pre¢o, que t€m time
de executivos experiente ¢ comprometido ¢ alinhados com o interesse do acionista minoritario”. “E tudo
isso tem que ser empacotado em um prego que oferece boa margem de seguranca. Considerando que os
proximos anos serdo dificeis, quais empresas a gente quer ter na carteira, quais os multiplos que estamos
dispostos a pagar por esses ativos?”, pondera a analista, que destaca ndo apostar no chamado “market
timing”.

Mas Lobo faz a ressalva de que o cenario macro interessa para a selecio de “boas oportunidades”, uma vez
que “reagdes desproporcionais dos mercados” a determinados acontecimentos podem abrir espago para
“ajustes de portfolio em alguma posi¢ao que vale a pena. “A gente ndo baseia nossas escolhas no contexto
macro, mas toma vantagem de um cenario que pune muitas empresas de altissima qualidade sé por uma
questdo de expectativa”, acrescenta Viuge.

Segundo Lobo, em 2020, a gestora aproveitou quedas de agGes para ajustar posigdes - 0 que ja ndo
aconteceu, a0 menos por enquanto, com o inicio da turbuléncia no setor bancario.
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