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Encontro Leste: Queda da taxa de juros impele EFPCs para diversificacdo, tecnologia e mais risco

O primeiro painel do Encontro Regional Leste foi dedicado a discussao sobre “Cendrio Econémico e
Desafios na Alocacao”. Os convidados abordaram temas como o cenario pés-pandemia;
diversificacdo e modelo de gestao de fundos imobilidrios; investimentos no exterior; e tecnologia
para trazer consisténcia ao portfélio. A mediacdo ficou a cargo do Vice-Presidente da Abrapp e
Presidente da UniAbrapp, Luiz Paulo Brasizza.

Brasizza ressaltou a importancia dessa discussao em duas vertentes. Nos planos de Contribuicao
Definida (CD), ha demanda por participantes assistidos e ativos por maior rentabilidade, em cenario
de queda de taxa de juros, o que pressiona as entidades a buscarem riscos maiores. E nos planos
de Beneficio Definido (BD), que respondem por 65% do R$ 1 trilhdo dos ativos geridos pelas
entidades fechadas, embora ja fechados, demandam cumprimento de metas atuariais que
impelirdo as entidades a agregarem mais risco em seus portfélios de investimentos nos préximos
anos.

Taxa de juros baixa veio para ficar - Em sua apresentacao, Adilson Donisete Ferrarezi,
Superintendente de Solucdes de Investimento da Bradesco Asset Management, ressaltou que
independente de se ter maior ou menor volatilidade no cenario politico e econdmico brasileiro, a
Unica certeza que se tem é a convivéncia com taxas de juros menores. “E é essa certeza que
teremos que manter daqui para a frente para a construcdo do portfélio de investimentos”,
assinalou.

Nesse sentido, ele apresentou aprendizados da indUstria de endowment funds frente a queda
estrutural da taxa de juros nos Estados Unidos, hoje préxima de zero, que podem ser observados
pelas entidades fechadas no Brasil. Quando a taxa bdasica de juros americana chegou a patamar
inferior a 3%, os dois maiores fundos, de Harvard e Yale, que juntos representam R$ 60 bilhdes sob
gestdo, ja apresentavam em seu portfélio de 50 a 60% de alocacao em produtos internacionais,
alternativos e de maior relacao risco-retorno.

Com a queda da taxa de juros estrutural no Brasil, sera preciso caminhar para uma alocacao
estratégica com visao de extremo longo prazo. “90% do retorno dos portfélios de longo prazo vem
de uma boa alocacao estratégica. E isso vai muito em tentar ndo sé diversificar gestores, acoes,
mas cada vez mais com essa evolucao e revolucao de abertura para o mercado internacional,
buscar novas geografias e fontes de retorno”, destacou Ferrarezi.

Selecao de ativos - Barbara Lombardi, Gestora de Fundo de Fundos da Rio Bravo Investimentos,
destacou os critérios utilizados pela gestora na selecao dessa classe de ativos, que experimentou
grande crescimento nos Ultimos anos e ainda tem espaco para se expandir.

Segundo Barbara, desde 2018, os fundos imobilidrios cresceram cerca de 500% em nimero de
investidores. Hoje a classe tem perto de R$ 105 bilhdes em patriménio liquido. Sao 270 fundos
listados em Bolsa e mais de 500 registrados na CVM. “Houve também crescimento da liquidez,
saindo de R$ 45 milhdes diarios negociados em 2018 para mais de R$ 215 milhdes em 2020".

Para a escolha de um fundo imobilidrio, ela destacou critérios fundamentais, como a tolerancia a
risco, selecdo de ativos e gestores e a diversificacdo do portfélio investido. “E de extrema
importancia nao colocar todos os ovos na mesma cesta para ativos imobilidrios. E quando falamos
em diversificacdo ndo é comprar prédios diferentes na av. Faria Lima, porqgue nao estamos
acessando fontes diferentes de retorno. Estamos falando de diversificacdo quando os prédios
possuem caracteristicas técnicas diferentes, composto em portfélio com prédios em outras
localidades, com shoppings, galpdes logisticos, ativos educacionais, residenciais. Ai sim estaremos
acessando fontes diferentes de retorno e agregando diversificagao para esse portfélio imobiliario”,
destacou Barbara, alertando ainda para analise dos diferentes riscos inerentes a cada classe.

Investimentos internacionais - Reforcando os aspectos da diversificacdo setorial e geogréfica,
Daniel Castro, Gestor de Portfélios da Santander Asset Management, destacou que o perfil do
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investidor brasileiro ainda é muito concentrado no mercado doméstico, que representa apenas 3%
das oportunidades no mundo, ou seja, 97% de outras opcdes de investimentos ficam de fora.

Para efeito comparativo, sob o aspecto da diversificacao setorial, o indice brasileiro Ibovespa esta
concentrado em bancos, empresas financeiras, commodities e empresas de consumo. Ja o MSCI
World, indice de acOes de grandes empresas que atuam em paises desenvolvidos, a maior
concentracdo estd nos setores de tecnologia, heatlhcare e também bancos. “Notem que esses
setores sao bastante diferentes entre si. E tecnologia e salde, com essa pandemia, tiveram
excelente performance e também perspectiva para o futuro nesse novo normal”, observou,
acrescentando que o indice internacional também apresentou recuperacdo mais rdpida a crise da
CovID-19.

Castro ressaltou a importancia da diversificacdo mirar o longo prazo, e ndo simplesmente se
concentrar no tatico sobre o melhor momento para se entrar em determinado mercado ou classe
de ativos. “E dificil escolhnermos o melhor cavalo sempre. Dentre os indices, ndo teremos um que
fica sempre em primeiro lugar. Uma alocacao diversificada, colocar os ovos em diversas cestas,
traz mais ganhos no sentido de nao se estar concentrado em apenas um cavalo e com ele sofrer a
perda de oportunidades dos demais. Entao, vale a pena diversificar, é dificil acertar no ano seguinte
qual serd o melhor cavalo”. Ele destacou ainda que em 2021 o Brasil terd um cenério inusitado,
com projecao pela Santander Asset de inflagao de 2,90% e taxa Selic em 2%. “De partida, teremos
rendimento real negativo. Para superar nossa meta atuarial serd preciso correr mais risco”.

Diversificacao com tecnologia - Tomds Leite, Rl da Pandhora Investimentos, gestora sistematica
que utiliza inteligéncia artificial, destacou como a tecnologia pode ser complementar para a decisdo
de alocacao de risco no portfélio. “O mundo estd mudando. O Brasil mudou. O cenério de juros
baixo vai fazer com que todos os investidores institucionais precisem tomar risco e o Unico almoco
gratis que poderemos ver no mercado financeiro sera tentar descorrelacionar os portfélios”.

Ele ressaltou que 7 dos 15 maiores fundos do mundo sao sisteméticos, utilizando a tecnologia para
a gestdo, e que nos Ultimos anos esses fundos também vém ganhando participacdo mais relevante
dentro do capital alocado. “Isso significa que os investidores estao levando seus recursos para esse
tipo de gestdo por entenderem os beneficios da descorrelagao (diversificacdo). Importante dizer
que grande parte dos alocadores desses fundos sao endowments e fundos de pensao que precisam
diversificar seus investimentos. Gestores sistematicos conseguem fazer muitas apostas em
diversos ativos, tipos de estratégia e esse é um dos beneficios desse tipo de gestdo. Conseguimos
fazer muitas apostas ao mesmo tempo”, ressaltou Tomas. Ele acrescentou que o uso da IA também
permite reduzir viezes, pois ndo se guia pelo calor das noticias e sim pela anélise de dados gerados
pelo mercado, possibilitando a captura de oportunidades fora do “efeito manada” e maior indice de
sharpe nos investimentos.

Os estudos da gestora mostram que a pulverizacao em diferentes estratégias de investimento, com
alta descorrelacao, performa melhor do que uma maior concentracao em poucos ativos. “Muito
melhor do que alocar em poucos produtos ou ativos com uma correlacdo muito alta, é fazer uma
alocacao em muitos fundos diferentes totalmente descorrelacionados entre si”. Tomdas acrescentou
que além da descorrelacdo, o longo prazo tem papel fundamental para os resultados dos fundos,
considerando pelo menos 36 meses de retorno. “Essas duas caracteristicas, quando aliadas, geram
produtos muito bons para a composicao de portfélios e alocacdo de investidores institucionais como
vocés”, concluiu. Confira a cobertura completa do Encontro Regional Leste:

Encontro Regional Leste destaca forca do trabalho associativo

Encontro Regional Leste discute avancos em sustentabilidade, ética, tecnologia e inovacao

Regional Leste: Sistema mostra resiliéncia e boas perspectivas de crescimento

Os Encontros Regionais contam com o patrocinio de: Giant Steps Capital, Bradesco Asset
Management, Pandhora, Rio Bravo, Santander Asset Management e Captalys. O evento tem o apoio
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https://www.blogabrapp.org/post/encontro-regional-leste-destaca-forca-do-trabalho-associativo
https://www.blogabrapp.org/post/encontro-regional-leste-discute-avancos-em-sustentabilidade-etica-tecnologia-e-inovacao
https://www.blogabrapp.org/post/regional-leste-sistema-mostra-resiliencia-e-boas-perspectivas-de-crescimento

Legismap Roncarati
Encontro Leste: Queda da taxa de juros impele EFPCs para diversificacéo, tecnologia e mais risco

da Mapfre Investimentos e da Franklin Templeton.

Fonte: Abrapp em Foco, em 03.09.2020
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