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Introducao

Com o crescente interesse por investimentos no Brasil, reconhe-
cemos que sera cada vez mais importante entregar conhecimen-
to e educacao financeira aos interessados pela area. Nosso intuito
é desenvolver os investidores no aspecto da tomada de decisao.
Afinal, ela ajuda a diminuir as chances de erro g, consequente-
mente, melhora a performance.

Nesse sentido, o intuito deste e-book é tratar de gestao de alo-
cacao de ativos em um aspecto amplo. Ou seja, muito mais do
que abordar um ativo especifico, nossa proposta € ensinar a gerir
sua carteira de investimentos de forma macro, bem como auxili-
a-lo na manutencao com aportes recorrentes ao longo do tempo,
sempre considerando o perfil e os objetivos do investidor em pri-
meiro lugar.

Na Suno, nos respeitamos o investidor além dos numeros, pois
acreditamos que cada pessoa tem sua histdria particular de es-
colhas, privacdes, estudo e trabalho. Todas essas varidveis foram
levadas em consideracao para desenvolver este material: espera-
Mos sinceramente que ele seja Util em sua jornada!

Boa leitura.
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O que é gestao de
alocacao?

Gestao de alocacao de ativos ou asset allocation € um assunto
que esta comecando a receber mais atencao no Brasil. Isso por-
gue, em razao do historico de juros elevados, os investidores auto-
maticamente sdo desincentivados a tomar risco.

Até pouco tempo atras, aplicacdes na renda fixa ja proporciona-
ram bons resultados. Portanto, o interesse em montar uma cartei-
ra de investimentos com diversas classes de ativos — observando a
relacao entre risco e retorno — era pequeno.

Contudo, entendemos que esses tempos ficaram para tras: esse
assunto serd cada vez mais discutido.

Dessa forma, gestao de alocacao de ativos € um procedimento
gue ajuda a distribuir os recursos de forma adequada dentro de
uma carteira de investimentos. Ela é considerada fundamental
para o investidor atingir seus objetivos.

Na verdade, é provavel que a alocacao de ativos tenha um impac-
to maior no desempenho de uma carteira do que a propria sele-
¢ao de investimentos individuais.

A alocacao de ativos € o processo de equilibrar risco e retorno
em um portfdélio, investindo em diferentes classes de ativos.

Podemos dizer que, algumas décadas atras, Harry Markowitz j3
formalizou matematicamente o processo de diversificacao inte-
ligente por meio da maxima “nao colocar todos os ovos em uma
dnica cesta”, notoriamente conhecida no mercado financeiro.

Logo, um dos objetivos é mitigar a volatilidade geral do portfdélio
combinando classes de ativos com baixas correlagdes entre si. Ou
seja, classes de ativos que nao tendem a se mover na mesma dire-
¢ao ao mesmo tempo.




Por exemplo, a correlacao entre acdes e titulos publicos dos EUA
tem sido negativa em grande parte dos ultimos 15 anos, conforme
mostra o seguinte grafico.

2.1. Mas o que é a correlacao de ativos?

A correlacao de ativos € uma medida estatistica que mede a rela-
¢cao entre duas variaveis. Ela varia entre 1 (correlacao perfeitamen-
te positiva) e -1 (correlacao perfeitamente negativa). Por exemplo,
se o0 ativo A e B tém correlacao igual a 0,9 e o ativo A tem um au-
mento de 100% em seu valor, o ativo B aumentara em 90%, pois a
correlagao de ativos € igual a 0,90.

Portanto, gestao de alocacao é o processo de diversificar cor-
retamente as classes de ativos considerando o perfil e o obje-
tivo do investidor com o intuito de mitigar o risco e aumentar
sua performance.



https://lp.sunoresearch.com.br/nossas-assinaturas/suno-start/?utm_source=leadmagnet&utm_medium=ebook&utm_campaign=AprendaaFazerGestaoeAlocaodeAtivos

Por que vocé deveria
investir tempo avaliando
sua alocacao de ativos?

3.1. Rentabilidade

A possibilidade de melhorar a performance da carteira certamen-
te é a vantagem que mais chama a atencao dos investidores. Isso
porgue a tarefa de escolher ativos que proporcionam altos retor-
nos esperados € uma das mais arduas — e com maiores margens
de erro — do mercado financeiro.

Nesse sentido, entender e analisar a relagcdao existente entre as
classes de ativos ao longo do tempo € mais acessivel e tem maio-
res possibilidades de gerar bons retornos — em vez de acertar na
mosca qual sera a acao que subird mais nos proximos 10 anos.

Uma das alternativas é contar com a ajuda de uma casa de analise
respeitada nesta tarefa. Na Suno Research, nossos analistas escre-
vem relatdrios com tudo o que vocé precisa saber sobre diversos
ativos que podem melhorar a rentabilidade da sua carteira. Clique
AQUI e conheca agora mesmo uma das nossas assinaturas.

De acordo com o famoso estudo The global case for strategic
asset allocation/home bias, feito pela Vanguard, a gestdo de alo-
cacao é responsavel por mais de 90% dos movimentos de um
portfélio ao longo do tempo.

Em outras palavras, importa muito mais para o resultado de um
portfélio a decisao de estar comprado em bolsa brasileira em de-
trimento do ddélar do que escolher entre a acao X ou V.

Os exemplos de portfélio a seguir ajudam a ilustrar os beneficios
potenciais de combinar classes de ativos com correlacdes baixas
Ou negativas.



https://lp.sunoresearch.com.br/pv/suno-premium-15-1/?utm_source=leadmagnet&utm_medium=ebook&utm_campaign=AprendaaFazerGestaoeAlocaodeAtivos

A carteira no cenario 1 € totalmente investida em acdes dos EUA.
Por sua vez, a carteira no cenario 2 tem uma alocacao de 60% em
acdes e uma alocacao de 40% em titulos.

Cenirio 01: 100% Renda Varivel Cenirio 02: A¢des + Renda Fixa

Renda Fixa
40%

Acdes
60%

Agdes

Retorno médio: 7,20% a.a. Retorno médio: 6,62% a.a.
Volatilidade: 14,87% a.a Volatilidade: 8,90% a.a.

Como podemos observar nos dados de risco e retorno apresenta-
dos, ter mais de uma classe de ativos com correlagcdes baixas ou
negativas entre si (acdes e titulos publicos) pode ajudar a reduzir a
volatilidade e ainda alcancar um crescimento solido.

A dosagem dessa alocacao dependera exclusivamente do perfil de
risco e dos objetivos do investidor.

3.2. Imprevistos

Uma gestao de alocacao bem-feita garante mais segurancga ao in-
vestidor em cenarios adversos. Nao precisamos nos estender mui-
to para exemplificar.

Atualmente, estamos enfrentando a Covid-19, que impactou dire-
tamente empresas e pessoas ao redor do mundo. Empresas con-
sideradas seguras e consistentes, presentes em setores perenes,
tiveram abalos relevantes em suas receitas — e a cotacao de suas
acoes nao ficou ilesa.

Da mesma forma, os fundos imobiliarios, historicamente menos
volateis — e, consequentemente, mais seguros que as acdes —, fo-
ram impactados tanto quanto outros ativos de renda variavel.




O Indice de Fundos de Investimentos Imobiliarios (IFIX) da B3 che-
gou a desvalorizar aproximadamente 30% em marco, diante do
auge da crise sanitaria e das restricdes de mobilidade.
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Nesse cenario, nosso analista responsavel pela analise de fundos
imobilidrios, Marcos Baroni, salientou: “Nunca pensei que fosse
dizer isso, mas ‘hoje’ os Flls sao mais arriscados do que as acdes”.

Isso aconteceu porgue a receita dos Flls, que corresponde aos alu-
guéis dos imodveis, ficou comprometida com a parada econdmica.
De fato, os resultados financeiros dos Flls este ano serao piores
gue os do ano passado.

No entanto, nesse momento entram em cena a gestao de aloca-
cao de ativos e a qualidade na selegdo deles.

Essa nao foi a primeira e nao sera a ultima vez em que seremos
surpreendidos, mas quem sabe gerir sua carteira, acredite, fica-
ra bem. Nesses momentos, nds aconselhamos que os investido-
res nao tentem procurar todas as respostas, pois existe uma boa
chance de ninguém saber o que acontecera.

Nessas horas, € comum ser abordado por diversas projecdes pu-
blicadas por “especialistas” e veiculos de comunicacao. Entretan-
to, na Maioria das vezes nao existem previsdes seguras.

Portanto, o que cabe ao investidor sensato é controlar aquilo que
estd ao seu alcance, bem como se preparar antecipadamente
para esses possiveis eventos. A gestao de alocacao bem-feita nao
garantirda a auséncia de impactos, mas certamente eles poderao
ser menores.




Em primeiro lugar, para realizar uma alocacao de ativos eficiente,
é fundamental observar suas caracteristicas como investidor. Nes-
sa etapa de construcao de um portfdlio, é crucial definir em quais
classes de ativos investir — e em quais proporcoes.

A alocacao estratégica de ativos € muito pessoal e depende em
grande parte de caracteristicas particulares de cada investidor. Ela

tem como base trés fatores principais:
= Objetivos de investimento.
= Tolerancia ao risco.

= Horizonte de tempo.

Dependendo das metas de retorno e do nivel de risco que pode ser
tolerado, as carteiras podem ser rotuladas como conservadoras,
renda e crescimento, crescimento ou alto crescimento. A seguir,
vemos exemplos de carteiras hipotéticas que mostram metas de
porcentagem para diferentes classes de ativos.




Crescimento

agressivo

Crescimento

Crescimento
moderado

Renda e
crescimento
conservador

Conservador

AcBes 70 55 40 25 10
Fundos

imobiliarios 15 20 25 30 35
Renda fixa 10 20 30 40 50
Alternativos 5 5 5 5 5
Total 100 100 100 100 100

Obviamente, essa ndao € uma regra: devemos levar em considera-
cao diversos fatores particulares, como nivel de imobilizado, ori-
gem das receitas, conhecimento sobre o assunto e disposicao.




Por exemplo, se o investidor trabalha em uma empresa listada, o
ideal € que ele ndo aumente a concentracao No negodcio, mMesmo
gue ele acredite e confie cegamente na companhia para o longo
prazo. Isso porque, em um eventual imprevisto, sua geracao de
renda fica comprometida. Dependendo do grau de risco, as con-
sequéncias sao espelhadas na cotagcao da empresa na bolsa de
valores.

Nesse sentido, sempre sugerimos que o investidor seja sensato e
faca uma autoanalise considerando alguns pontos.

4.1. Tolerancia ao risco

Nesse momento, € preciso pensar. qual € o seu grau de tole-
rancia ao risco? Ou seja, Vocé precisa saber qual é...

= ...sua capacidade de obter renda. Se sua geracdo de caixa &
alta e previsivel, é possivel ter mais flexibilidade em relacao ao
percentual direcionado a ativos de baixo risco — e, consequen-
temente, aproveitar eventuais oportunidades com mais regu-
laridade e intensidade. No pior cenario, & possivel reconstituir
sua parcela de baixo risco e balancear a carteira, deixando de
investir alguns meses.

= ...Seu patrimonio acumulado. Se vocé recebeu uma heranca de
R$ 2 milhdes, mas faz aportes de R$ 1 mil, € necessario ter mui-
ta cautela na exposicao ao risco. Em um eventual imprevisto, a
recomposicao e o balanceamento da carteira podem demorar
anos.

= ...0 momento em que vocé se encontra no ciclo de vida. Vocé
estd comecgando a carreira agora, esta ho meio da carreira ou
esta prestes a se apresentar? Este topico é simples. Se vocé é
jovem e tem um baixo custo de vida, € plausivel ter uma carteira
mais arrojada. No entanto, se vocé esta em fase avancada e pre-
tende utilizar os recursos em vida, replicar a mesma alocacao de
um jovem € uma péssima escolha.




= ..seu grau de conhecimento do mercado de investimentos.
Incentivamos as pessoas a evoluir sempre como investidoras,
mas entendemos que muitos simplesmente ndao gostam do as-
sunto ou Nao tém tempo para se concentrar o quanto gostariam
no aprendizado. Nesse sentido, é importante nao se aventurar
no mercado em busca de sofisticacdo. Aqui, menos € mais. Um
processo de investimento simples pode gerar retornos bons e
consistentes ao longo dos anos.

Lembre-se de que todos preferem menos risco. Com menos risco,
porém, o retorno dos investimentos sera menor. A tarefa do inves-
tidor é balancear adequadamente cada uma das varidaveis com o
objetivo de definir a melhor alocacao para seu perfil.

4.2. Horizonte de tempo dos investimentos
E importantissimo saber quando o investidor precisara dos recursos.

Por esse motivo, vocé nao deve fazer uma alocacao de recursos
sem entender seu momento. Ou seja, qual sera sua necessidade
de curto, médio e longo prazo?

Se vocé precisa de capital para pagar uma parcela de um aparta-
mento que comprou, obrigatoriamente necessitara de uma apli-
cacao liquida e com baixo risco.

Todos preferem mais liquidez. O investimento em ativos mais li-
quidos, porém, tera um retorno esperado menor. Equilibrio e ges-
tdo de alocacao serao, mais uma vez, o diferencial.

4.3. Objetivos de investimento

Quando falamos em retorno esperado, os fatores mencionados
anteriormente sao cruciais para determinar quao alto sera o voo
do investidor.

Ou seja, se o investidor tem como objetivo gerar uma valorizagcao
patrimonial na casa de 20% ao ano, mas vai precisar do capital em
dois anos, esse objetivo ndo esta coerente com sua realidade.




Apds determinar os requisitos anteriores, o investidor entendera
melhor quais sao as possibilidades de retorno com os investimen-
tos — e, consequentemente, se seus objetivos de vida serdao atingi-
dos ou nao.

O basico consiste na seguinte légica: quanto maior o retorno,
Maior o risco e menor a liquidez. Sendo assim, o investidor que
visar a menor risco e maior liquidez tera menos retorno.

4.4. Alocacao de ativos e estagio de vida

Conforme mencionamos, a alocacao de ativos de um investidor se
baseia em trés fatores principais: objetivos de investimento, tole-
rancia ao risco e horizonte de tempo.

Faz sentido que esses fatores mudem ao longo da vida, entao a
alocacao de ativos também deve mudar.

Todos os investimentos envolvem um certo grau de risco ou vo-
latilidade (comentaremos mais adiante). Investidores com muito
tempo para enfrentar as flutuacdes de curto prazo geralmente
qguerem que sua alocacgao estratégica de ativos se concentre em
investimentos voltados ao crescimento — como agdes — e adote
uma abordagem mais conservadora a medida que eles se aproxi-
mam da aposentadoria.

No entanto, também pode haver metas temporarias e de cur-
to prazo, como comprar uma casa ou um carro, o que de-
manda certa liquidez.

Os graficos a seguir ilustram um exemplo de
como uma alocacao de ativos pode progredir em diferentes esta-
gios que levam a aposentadoria.




30 anos para a aposentadoria 20 anos para a aposentadoria

Renda variavel

Renda variavel

Ativos reais

10%

Ativos reais

10 anos para a aposentadoria Préximo da aposentadoria

Renda variavel

40%

Renda variavel

Ativos reais

Ativos reais

Observe que a alocacao do investidor 30 anos distante da aposen-
tadoria tem uma concentracao maior em ag¢des, o que muda para
uma abordagem mais conservadora e de menor risco (conforme
ele se aproxima da aposentadoria).



https://lp.sunoresearch.com.br/nossas-assinaturas/suno-premium/?utm_source=leadmagnet&utm_medium=ebook&utm_campaign=AprendaaFazerGestaoeAlocaodeAtivos

Classes de ativos
tradicionais

As principais classes de ativos que nds abordaremos sao:

= Renda fixa —titulos publicos, certificados de depdsito bancario, de-
béntures, letras de crédito, entre outros.

= Renda variavel — acdes e fundos imobiliarios.

Titulos publicos sdo tradicionalmente vistos como uma classe de
ativos defensiva: muitos investidores os usam para se proteger e pre-
servar seu capital. Eles sdo ideais para sua reserva de emergéncia/
oportunidade, tendo em vista que, para esse objetivo, liquidez e se-
guranca do capital sdo prioridade — e nao rentabilidade.

Acoes e fundos imobilidrios, por outro lado, sdo considerados ativos
de crescimento que visam a impulsionar a valorizagcao do capital de
longo prazo e a geracao de renda passiva.



https://youtu.be/Rf7svsFQBjg

Cada ativo tem seu préprio perfil de risco/recompensa. Embora a
renda fixa seja considerada o investimento de menor risco, nao de-
vemos desconsiderar as eventuais possibilidades de perda perma-
nente de capital.

Por outro lado, acdes e fundos imobilidarios podem acarretar maior
risco. Em contrapartida, oferecem maior potencial de retorno.

Em crises/mercados incertos, é natural observar o fluxo de capital
em direcao aos ativos de menor risco, visando a protecao de capi-
tal. Nesses momentos, os investidores — na tentativa de reduzir sua
exposicao ao risco — podem deter percentuais acima do normal em
renda fixa.

Mas eis um ponto importante: com a devida gestao de alocacao,
pode ser possivel assumir mais risco prudentemente, aumentar o
potencial de retorno de forma incremental e, ao mesmo tempo, ad-
ministrar a volatilidade. Tudo isso observando e respeitando sua es-
tratégia de investimento inicialmente formatada. Trataremos mais
dessa alocacao tatica nos capitulos seguintes.

A seguir, observe classes de ativos e seus respectivos potenciais de
retorno e risco.




Classes de ativos alternativas

Nao ha uma definicao Unica do que constitui uma classe alterna-
tiva de ativos, portanto o termo cobre uma ampla gama de inves-
timentos. Geralmente, os investimentos alternativos abrangem
aqueles fora das classes convencionais de acdes, fundos e titulos.

Exemplos de investimentos alternativos incluem private equity/
venture capital e fundos de investimento em infraestrutura.

Private equity sao os investimentos realizados em empresas gran-
des de capital fechado, ou seja, que nao estao listadas na B3 e que
geram receita e fluxo de caixa significativos. Uma forma pratica
de acessar esses investimentos é por meio de fundos de private
equity. Neles, os investidores sao passivos com relacdao a adminis-
tracao, a menos que o objetivo da aquisi¢cao seja melhorar o de-
sempenho da empresa. Na maioria dos casos, o capital levantado
por meio dos fundos € utilizado na reestruturacao financeira ou
operacional da empresa.

Venture capital se refere ao financiamento de PMEs pelos inves-
tidores que buscam empresas com um alto potencial de cresci-
mento. Ou seja, investidores que escolhem se envolver com es-
sas empresas aplicam o capital no estagio inicial de vida de uma
organizacao. Para valer o risco, geralmente essas companhias
reservam um alto crescimento em segmentos inovadores, como
tecnologia. Além disso, os investidores assumem participacao na
tomada de decisao, porque o perfil de risco no venture capital é
comparativamente superior ao do private equity.

Para acessar esse mercado, a forma mais pratica também é por
meio de fundos de venture capital. Na maioria dos casos, os re-
cursos captados sao utilizados na otimizacao das operacdées—com
aprimoramento e desenvolvimento de novos produtos ou servi-
¢OS No mercado.




Investimento de venture capital na América Latina

Fonte: Latin American Private Equity & Venture Capital Association (LAVCA)
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Fundos de Investimentos em Participacdes de Infraestrutura,
também conhecidos como FIP-IE, de acordo com a Instrucao
CVM 578, investem em projetos de infraestrutura, realizando de-
senvolvimento e inovacao em diferentes setores, como Energia,
Telecomunicacdes, Transportes, Agua, Saneamento e Irrigacoes.

O mercado de infraestrutura no Brasil vive um momento de gran-
des expectativas, principalmente em razao dos investimentos re-
alizados nos ultimos anos. No grafico a seguir, podemos analisar
os investimentos feitos desde 2003, que giram em torno de R$ 2,19
trilhdes.




O mercado de infraestrutura, com iniciativas privadas, aproveita-
-se do cenario de juros baixos e da isencao fiscal existente tanto
para ganho de capital (vendas) como para pagamento de dividen-
dos ou amortizacdes.

Com isso, acreditamos que os FIP-IE sejam uma 6tima op¢ao para
aumentar a diversificacao na carteira dos investidores, com bom
potencial de ganhos no médio/longo prazo e oportunidade de
aproveitar o crescimento dessa indUstria desde seu inicio.
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O papel da diversificacido

Aprofundando a questao de diversificacao, salientamos que essa
estratégia visa a dividir as aplicacdes em classes de ativos, bem
como os investimentos dentro de cada classe.

A diversificagcdo das agdes pode ser alcancada investin-
do em acdes de diferentes setores, paises e empresas. A di-
versificacdo em titulos pode ser alcancada de forma seme-
Ihante, investindo em diferentes setores, paises, emissores e
qualidades de crédito.

A manutencao de uma carteira diversificada pode ajudar os inves-
tidores a se preparar para as mudangas na economia € nas taxas
de juros, proporcionando potencial ndo apenas de capturar opor-
tunidades, mas também de minimizar os riscos.

A partir de uma analise histérica de dados, Jeremy Siegel, reno-
mado professor de finangas americano, mostra que, para investi-
dores montarem uma estratégia de investimentos de longo prazo,
suas carteiras de ativos devem ser estruturadas de forma a equili-
brar ativos nacionais e estrangeiros (de empresas grandes e small
caps, por exemplo).

A imagem a seguir mostra o comportamento de variacao da car-
teira a medida que a quantidade de ativos aumenta.




Em suma, o risco diversificavel, ou seja, o risco nao sistémico, reduz
consideravelmente até a 15 acao. Depois disso, o grau de risco do
portfélio nao é tao diluido com o aumento do numero de ativos.

O lendario gestor Peter Lynch também ressalta que acdes desco-
Nnhecidas e ndo acompanhadas pelo investidor jamais devem ser
incluidas no portfdlio, isto €, apenas pelo bem da diversificacao. Di-
versificar somente por diversificar pode causar o declinio de uma
carteira de acoes.

Portanto, o grande ponto é nao se fixar em uma quantidade de
acdes, mas investigar quao boas elas sao em uma analise caso a
caso.

Na visao de Lynch, o investidor deve construir uma carteira com o
maximo de ac¢des. No entanto, apenas as acdes sobre as quais ele
apresenta uma vantagem analitica devem ser incluidas.

Vale acrescentar que confiar em apenas uma acao é muito arrisca-
do. Isso porque, apesar dos melhores esforcos, a empresa escolhi-
da pelo investidor pode ser vitima de circunstancias nao previstas.
Além disso, por mais que a tese esteja correta, os retornos po-
dem nao performar como esperado.

Sendo assim, acreditamos, sobretudo, que diversificar nao se
trate apenas de reduzir o risco atrelado ao portfélio. Tambéem é
uma importante forma de aumentar as chances de encontrar os
melhores retornos do mercado.



https://lp.sunoresearch.com.br/lm/ebook/guia-completo-dividendos/
https://lp.sunoresearch.com.br/lm/ebook/small-caps-cases-sucesso/
https://lp.sunoresearch.com.br/lm/ebook/guia-pratico-fiis-papel/

Fatores de risco explicados

O retorno de uma ac¢ao pode ser dividido em risco de mercado de
acdes — movimento dentro do amplo mercado de ag¢des — e risco
especifico da empresa. O retorno de um titulo pode ser explicado
pelo risco da taxa de juros — sensibilidade do preco a mudancas
nas taxas — e pelo risco especifico do emissor.

Ao direcionar a exposicao a esses fatores de risco subjacentes, os

investidores podem selecionar uma combinacao de classes de ati-
VOS que proporcionam um risco de portfélio mais diversificado.

- Classe do ativo

Titulos

publicos de | Titulos plblicos
mercados de mercados Fundos
Fatores de risco | (Equities) | desenvolvidos | emergentes imobiliarios

Risco da empresa

(beta) X X
Taxa de juros X X X X
Risco de crédito X X

Risco de mercado X X X X

Risco de liquidez X X




O desafio para a construcao
do portfélio tradicional

As estratégias tradicionais de alocacao de ativos buscam mitigar a
volatilidade geral do portfélio combinando classes de ativos com
baixas correlacdes. No entanto, tendéncias de longo prazo, como
a globalizacao, tém aumentado essas correlacdes.

Como resultado, classes de ativos aparentemente distintas po-
dem se comportar de maneira semelhante se comparada ao que
muitos investidores esperam. Como tal, mesmo as carteiras bem
diversificadas em classes de ativos podem nao estar posicionadas
para mitigar adequadamente a volatilidade do mercado.

A lista a seguir mostra uma carteira amplamente diversificada em
classes de ativos.




Acdes BRL/EUA
Renda fixa global

Private equity
Fundos imobiliarios

Mas, na verdade, essa alocacao tem uma exposicao muito con-
centrada ao risco de acdes subjacente. Compreender esses fato-
res € fundamental para criar uma estratégia de alocacao eficiente
e gerenciada por risco.




Equity (mercados desenvolvidos)
Equity (mercados emergentes)

-
-

9.1. Impacto da globalizacao na correlacao

No mercado atual, as correlagcdes de classes de ativos se tornaram
Mmenos estaveis do que muitos investidores imaginam. Tendéncias
de longo prazo, como a globalizacdao, aumentaram as correlacdes.

Além disso, essas correlacdes podem aumentar durante os perio-
dos de turbuléncia do mercado. Como resultado, classes de ativos
aparentemente distintas parecem se comportar de maneira se-
melhante. Um exemplo claro foi justamente a relacao do lbovespa
com o ddélar em 2020.




Esse ambiente torna mais desafiador construir um portfolio verda-
deiramente diversificado e resiliente. Afinal, ativos que antes nao
eram relacionados agora podem ser expostos aos mesmos fatores
de risco.

Portanto, o intuito deste topico € alertar sobre a importancia de
sempre monitorar o mercado com o objetivo de reavaliar e ajustar
sua estratégia.




Os beneficios de
permanecer investido

O objetivo de uma alocacao estratégica de ativos é fornecer uma
estratégia de longo prazo para um portfélio. Os investidores tém
maior probabilidade de atingir seus objetivos de longo prazo se
permanecerem investidos e evitarem decisdes reativas de curto
prazo que possam desvia-los do curso.

Por qué? Os investidores as vezes sao tentados a entrar e sair de
certos investimentos, como ac¢des ou titulos, na tentativa de con-
trolar o tempo do mercado. Isto €, tentar prever qual classe de ati-
vos tera melhor desempenho em um determinado momento.

Essa € uma estratégia extremamente arriscada, que poucos in-
vestidores profissionais tém sucesso em perseguir. Os mercados
geralmente normalizam e, quando o fazem, aqueles que perma-
necem investidos podem se beneficiar mais do que aqueles que
nao o fazem.

Conforme mencionamos anteriormente, a tomada de decisao
reativa - conhecida como “voo para a segurang¢a’ — ocorre pe-
riodicamente nos mercados. Durante esses periodos, investidores
movem seu dinheiro de ativos considerados mais arriscados para
ativos menos arriscados, como titulos publicos de paises desen-
volvidos, em resposta as condi¢cdes de mercado.

Nesse cenario, a medida que as taxas de juros sobem, os inves-
tidores preocupados com o valor de seus investimentos podem
ser tentados a mover seus ativos para mercados monetarios com
exposicao minima ao risco da taxa de juros.

No entanto, esse voo para a seguranca pode ter um preco alto.
Mudar para os mercados monetarios geralmente significa abrir
mao do rendimento, o que, no longo prazo, pode levar a retornos
mMais baixos. Observe o indice lbovespa a seguir.




Ibovespa
INDEXBVMF: IBOV

95.957,33 -3.648,21 (3,66%) +

28 de out. 12:37 BRT Max.

+29,001,58 (43,32%) 4 20 de mar. de 2020-28 de out. de 2020
120.000
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20.000 T T T T
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Em 2020, o lbovespa recuou aproximadamente 43% — desde a
maxima de 119.527,63 pontos em 23 de janeiro até a minima de
63.569,62 em 23 de marco.

Apds alguns meses, o indice ja se recuperou quase 50%. Quem fez
O VOO para a seguranc¢a no auge da pandemia provavelmente nao
se beneficiou da alta da bolsa.

Além de nao aproveitarem o preco descontado dos ativos, em
eventuais novas compras, esses investidores terao dificuldades
para ler o melhor momento de retornar ao mercado.

Momentos assim podem ser extremamente positivos para a per-
formance, desde que a estratégia inicial de gestao de alocacao -
gue mencionaremos a seguir — seja seguida.

E por que isso acontece?

10.1. Ajustes periodicos

Um bom processo de diversificacao seguido de balanceamentos
periddicos tende a gerar maior tranquilidade e a reduzir o risco e os
custos envolvidos, além de trazer maior previsibilidade a carteira.




Como os mercados estdao em constante mudanca, manter a alo-
cacao estratégica de ativos em um portfélio exige um rebalance-
amento periddico para preservar as alocac¢des-alvo.

Conforme exemplificamos, suponha que sua estratégia de alo-
cacao corresponda a 40% de alocagao na classe de ac¢des, mas
gue, em razao da crise sanitaria, vocé visualizou esse percentual
recuando para 25%.

Se vocé seguir sua estratégia inicial, obviamente sera necessario
direcionar os aportes mensais para acdes — ou até mesmo recorrer
a sua reserva de oportunidade, levando em conta a dimensao do
impacto.

O resultado pratico desse balanceamento € o investimento em
ativos descontados.

No segundo momento, apds atingir o objetivo proposto em renda
variavel utilizando uma reserva de oportunidade, sua alocacaoem
renda fixa € consequentemente desfalcada. Logo, é ideal que os
proximos aportes ocorram em RF.

Observe que, nesse segundo momento, o percentual na classe de
acoes pode ter se estabilizado — ou até mesmo aumentado.

Se estabilizou, a sugestao € apenas aguardar. No entanto, se esse
percentual aumentou, é recomendavel retornar ao indicado na
alocacao estratégica, realizando a liquidacao de algumas cotas.

E importante salientar que devemos nos atentar sempre a incidén-
cia de imposto sobre operacdes de venda e a eventuais isencoes.

Esse tipo de gestao se configura como ativa, mas nao é obrigato-
ria para obter bons retornos. Indicamos tais rebalanceamentos de
acordo com o perfil do investidor. O foco no longo prazo é mais
importante e garante bons resultados.

Outra observacao importante se refere ao prazo. Nao recomenda-
mos balanceamentos com frequéncia. Muito pelo contrario: de-
finir uma reavaliacao de carteira a cada trés ou seis meses pode
fazer muito mais sentido.

Com excecao das alteracgdes taticas.
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A alocacgdo tatica de ativos sugere aumentar ou diminuir a ex-
posicao a uma determinada classe de ativos com base em funda-
mentos macro, avaliagcdes e movimentos de mercado.

Podemos utilizar o exemplo de empresas de construcao civil pre-
sentes em setores ciclicos.

Realizar um investimento tatico no setor pode fazer sentido caso o
investidor tenha a capacidade técnica de avaliar o momento ade-
quado.

Independentemente do estilo de gestao utilizado, reiteramos a
importancia de sempre realizar investimentos com foco no longo
prazo. Afinal, mesmo os drivers que impulsionam uma alocag¢ao
tatica sao fundamentados em meses e até anos.

Tenha sempre como prioridade evitar a perda permanente de ca-
pital. Como diria Warren Buffett, o maior investidor de todos os
tempos: “Regra numero 1. nunca perca dinheiro. Regra numero 2:
nuNca esqueca a regra numero 1".

Esse pronunciamento de Buffett pode ser entendido olhando um
grafico simples de comparacao entre dois investimentos. A linha
laranja representa uma pessoa com rendimento constante de 10%
ao ano (todos os anos). A linha azul representa uma pessoa com
rendimento de +30% em um ano, depois -20% no outro. Como po-
demos ver, consisténcia é tudo.




Por esse motivo, nao incentivamos alteracdes recorrentes nas es-
tratégias taticas, impulsionadas por meios de comunicacao ou
por eventos de curto prazo.

Nao podemos negar que estar bem-informado é muito importan-
te. Entretanto, em nosso ponto de vista, a facilidade e a quantida-
de de informacdes podem dificultar mais do que ajudar o investi-
dor. Saber filtrar essas informacdes € fundamental.




Uma gestao de alocacao eficiente inclui a constituicao do portfo-
lio diversificado em diversas classes de ativos descorrelacionados,
que sigam o perfil de risco e o objetivo do investidor e que englo-
bem o rebalanceamento peridodico alinhado a estratégia inicial.

De fato, a estratégia de gestao de ativos podera te ajudar a ser um
investidor mais responsavel, com chances de obter retornos maio-
res e de forma mais saudavel.

A Suno ja oferece um servico de consultoria de investimentos que
auxilia o investidor a constituir uma carteira personalizada para
seu perfil e objetivo de vida.

Essa consultoria segue as premissas descritas neste ebook e in-
clui o monitoramento constante e o rebalanceamento da carteira.
Conheca mais sobre o servi¢co acessando este link ou clicando na
imagem abaixo.



https://docs.google.com/forms/d/e/1FAIpQLSco1ooJoRvAz3_Jtm521XriE2LfQUiSe05C58Lg8UQ3v7CecA/viewform?utm_source=leadmagnet&utm_medium=ebook&utm_campaign=AprendaaFazerGestaoeAlocacaodeAtivos
https://docs.google.com/forms/d/e/1FAIpQLSco1ooJoRvAz3_Jtm521XriE2LfQUiSe05C58Lg8UQ3v7CecA/viewform?utm_source=leadmagnet&utm_medium=ebook&utm_campaign=AprendaaFazerGestaoeAlocacaodeAtivos



