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Seja muito bem-vindo ao Growth Investing!

A primeira coisa que precisamos esclarecer é que,
diferentemente do que muitos podem imaginar, in-
vestir em crescimento (Growth) ndo € o contrario de
investir em valor (Value). Simplificar a definicdo das
filosofias de investimentos entre comprar Acdes ca-
ras ou comprar A¢des baratas também ndo é algo
adequado.

Na verdade, existem mais similaridades do que di-
ferencas entre as duas filosofias de investimentos.
Tanto o Value Investing quanto o Growth Investing
querem comprar uma A¢do por menos do que ela
vale.

A principal diferenca entre eles é que os Value Inves-
tors costumam preferir discrepancias entre o preco
e o valor dos ativos ou da lucratividade atual de uma
empresa, enquanto os Growth Investors vao buscar
oportunidades onde o mercado ndo precifica ade-
quadamente o valor das oportunidades de investi-
mentos de uma empresa.

O valor do crescimento
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ANBIMA

Se uma empresa Ndo possui vantagens competi-
tivas que sirvam como barreira de entrada a po-
tenciais correntes, eventualmente novos entrantes
vao integrar o mercado até o ponto em que a com-
peticdo reduza o retorno sobre o capital de todos
0s participantes, fazendo com que aquele mercado
deixe de ser tao atrativo.

Nesse caso, uma empresa vale o quanto custaria
para reproduzir uma nova empresa igual a ela, ou
seja, vale seus ativos (estoques, imobilizado etc.)
mais alguns outros investimentos que podem ndo
aparecer no balanco (desenvolvimento de proces-
sos, tecnologia, marketing etc.).

Quando uma empresa possui vantagens competi-
tivas, a histéria é diferente. Se ela possui algo que
nao é replicavel, seus lucros podem ser maiores
gue os de suas concorrentes de maneira susten-
tavel.

Desse modo, uma empresa vale o que ela conse-
gue gerar de lucros atualmente. E possivel estimar
o0 valor dessa empresa com uma férmula matema-
tica simples, descontando seu lucro por Acao pelo
custo de capital da empresa.

Entretanto, se uma empresa tem vantagens com-
petitivas para continuar entregando uma lucrativi-
dade superior e ainda goza de oportunidades de
crescimento futuras, ela vale mais ainda.

Esse é exatamente o valor do crescimento, o valor
de lucros maiores amanha.

Como por definicdo os lucros futuros so existem
no futuro, o valor do crescimento € o mais incerto
e dificil de quantificar, porém € nele que reside o
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maior potencial de valorizacao das Acdes.
Precos acompanham resultados

O valor do crescimento é o que guarda o maior po-
tencial de valorizacdo por um simples maotivo: as
AcBes acompanham os lucros das empresas.

Apesar de que, no curto prazo, o mercado é uma en-
tidade imprevisivel e muitas vezes até irracional. Se
0s lucros sdo crescentes, as Acdes eventualmente
acabam se valorizando.

Funciona assim: se os lucros de uma empresa sdo
cada vez maiores, mas sua A¢do ndo se valoriza, ela
fica cada vez mais barata (sempre avaliamos a rela-
¢ao entre preco e resultados da empresa para en-
tender se uma Acdo esta cara ou barata). Em algum
momento, 0 mercado se da conta disso e comeca a
comprar as A¢des que estao mal precificadas e, des-
sa forma, o preco vai se ajustando.

No fim das contas, cedo ou tarde, as AcBes acabam
acompanhando os lucros das empresas. Por isso,
o Growth Investing foca em encontrar as empresas
com maior potencial de crescimento, uma vez que
isso implica maior potencial de valorizacdo.
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Peter Lynch, o lendario investidor que entregou
um retorno médio acima dos 29% a.a. durante os
13 anos em que foi gestor do Fundo Magellan, foi
capaz de entregar esse desempenho excepcional
porque focava em encontrar as tenbaggers.

Uma tenbagger é uma Acdo que se multiplica por
10x e, segundo Lynch, é buscando pelas empresas
com maior potencial de crescimento dos lucros
gue aumentamos nossas chances de encontrar
uma tenbagger.

Lynch é nossa principal referéncia no mundo dos
investimentos. Nosso fundo se inspira em seus en-
sinamentos e sua estratégia, inclusive, o NORD 10X
tem esse nome em homenagem ao investidor.
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