Carta do Gestor — Mar¢o/2020

Coronavirus gera oportunidades de aplicacao em Fundos de
AcOes

Comecamos essa carta do gestor com a velha maxima do mercado: “compre na baixa e
venda na alta”. E é isso que estamos fazendo nas carteiras que gerimos nesse
momento de aversdo ao risco global. Estamos utilizando parte do caixa para reforgar
alguns papéis e comprar novas a¢des que estdo em “promoc¢ao” em razao da epidemia
do coronavirus, que tem gerado expectativa de crescimento da economia mundial

abaixo do projetado no inicio do ano.

Assim, o mercado viveu momentos de panico em fevereiro/20. Durante o carnaval,
guando o mercado financeiro no Brasil estava fechado, os mercados financeiros
internacionais ja estavam nervosos e, por isso, tiveram forte queda. No dia 26/02, pds
carnaval, a famosa quarta-feira de cinzas, foi vermelha para o mercado de a¢ées no
mundo e no Brasil. Nesse dia, o Ibovespa recuou 7%, maior queda desde o “Joesley
Day”, em 18 de maio de 2017, quando o indice havia recuado 8,8%. Dia em que Joesley
Batista gravou o ex-presidente Michel Temer em conversa suspeita de esquema de
corrupcdo. Nesse contexto de panico, o Ibovespa recuou 8,4% em fevereiro e acumula
gueda de 9,9% em 2020, fechando aos 104.172 pontos, ante os 113.761 pontos de
janeiro/20 (ver grafico 1).
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Fonte: Banco Central e B3



Conforme a tabela 1, podemos observar que a queda foi generalizada, com os setores

elétrico e financeiro caindo menos.

Tabela 1- Desempenho dos indices de Bolsa no Brasil

indices

variacdo %

12

2018 2019 jan/20 fev/20 2020 meses
indicesAmplos
IBOVESPA 15,03 31,58 -163 -8,43 -992 8,98
IBRX100 15,42 33,40 -1,25 -8,22 -9,37 11,15
MLCX - indice Mid-Large Cap 16,49 32,09 -1,34 -8,16 -9,39 9,27
SMALL - indice Small Ca ps 8,13 58,19 045 -8,27 -7,86 35,70
IDIV - Dividendos 1595 45,14 -1,58 -6,18 -8,71 21,63
IEE - Energia Elétrica 24,00 55,55 2,19 -3,52 -1,40 3534
INDX - Setor Industrial 0,05 40,34 1,13 -10,02 -9,01 17,71
ICON —Consumo -9,57 55,26 3,66 -10,00 -6,70 34,77
IMOB — Imobiliario 6,99 70,61 3,86 -10,58 -7,13 52,15
IFNC - Financeiro 26,26 30,54 -3,77 -530 -886 7,29
IMAT - Basicos 28,59 14,64 -0,54 -10,18 -10,67 -6,49
UTIL - Utilities 32,24 56,88 2,68 -4,08 -1,51 3190
Fonte: B3

Nota: dados coletados até 28.02.2020.

Externamente, em fevereiro, viu-se forte aversdo ao risco no mercado internacional

por conta do coronavirus, fazendo com que as principais bolsas mundiais tivessem

recuo similar ao mercado brasileiro no més passado. Como exemplo, vejam que o
indice Dow Jones, dos EUA, recuou 11,5% em fevereiro (ver tabela 2).



Tabela 2 - indices de bolsas internacionais

Alemanha — Dax 25,5 -10,8 -10,3
China - CSI 300 36,1 -1,6 -3,8
EUA - Dow Jones 22,3 -11,5 -11,0
EUA - NASDAQ 35,2 -7,6 -4,5
EUA - S&P 500 28,9 -9,8 -8,6
Franga - CAC40 26,4 -10,4 -11,2
Japdao — Nikkei 225 18,2 -8,9 -10,6
Reino Unido - FTSE 100 12,1 -12,0 -7,0

Fonte: Valor Data
Nota: dados coletados até 28.02.2020.

Nesse ambiente, o ddlar bateu novo recorde de cotacdo nominal em relacdo ao real. A
taxa de cdmbio alcangou no fechamento do dia 28 de fevereiro RS/USS 4,49. Isso em
razdo da valorizagdo da moeda norte-americana em relagdo as outras moedas e por
questdes relacionadas ao cenario interno politico e econémico (ver grafico 2).
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Fonte: Banco Central e B3

Desse modo, combinando a queda do Ibovespa e alta do ddlar, a bolsa brasileira fica
ainda mais atrativa para o investidor, dado que em fevereiro o indice “dolarizado” caiu
13,1% e no ano esta com queda de 19,3%. Nesse primeiro momento, em um cendrio
de aversao ao risco, o investidor externo vende os ativos e pressiona o preco dos
papéis para baixo. Quando volta a racionalidade, ele vé que algumas ac¢Ges estdo em
“promocdo” e retorna (ver grafico 3).
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Fonte: Banco Central e B3

Internamente, destaque para o ambiente politico mais pesado, e que ajudou para a
queda um pouco mais expressiva do indice por aqui. Esse ambiente politico mais
carregado, decorre das declaracdes do presidente Jair Bolsonaro contra o congresso,
criando um clima desfavoravel para a aprovacdo de reformas importantes, como a
administrativa e tributaria, segundo a imprensa. No ambiente econémico, o foco fica
por conta do baixo crescimento esperado para economia brasileira, que tem sido
revisado para baixo em funcdo das questdes internacionais (coronavirus travando
algumas economias que estdo em recuperacdo ou ja caminhando para a recessao) e
nacionais como a alta taxa de desemprego e a confianca das empresas e dos
consumidores abaixo do desejado para economia crescer mais rapidamente.

Em suma, nesse cendrio sugerimos aos nossos cotistas aumentarem seus
investimentos nos nossos fundos de ag¢des. Ter uma gestdao profissional dos
investimentos nesses momentos de panico dos mercados contribui para conseguir
resultados melhores, ndao deixando a emoc¢do tomar conta das decisdes. Nessa hora é
preciso “sangue frio” para ndo vender na baixa e perder dinheiro. Todavia, vale
lembrar que o investidor deve avaliar a sua carteira e verificar sua exposicdo em renda
varidvel, analisando o seu portfélio pessoal em termos de objetivos que combinem
retorno, risco e liquidez.



