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Esta é a historia do Quanto vocé poderia ter acumulado EM AGCOES
da BB SEGURIDADE, se tivesse investido APENAS R$1000 REAIS
POR MES e reinvestido os dividendos pagos por ela entre 2015 e
2020.

E mais: Quanto teria sido sua renda média mensal em dividendos
pagos por essa extraordinaria maguina de pagar dividendos.

Tudo isso em apenas SEIS ANQS estudando e aplicando o JEITO
BARSI DE INVESTIR, o método de Luiz Barsi para se tornar socio de
boas empresas da Bolsa e alcancar a Liberdade Financeira.

Pois bem, os analistas profissionais, que trabalham para o mercado
financeiro ndo guerem que vocé saiba disso, mas ESSE FELIZARDO
INVESTIDOR terminou o 6o. ano de investimento com um total de
3.562 agdes e uma renda média de quatro digitos mensais.

Isso tudo apenas aplicando o JEITO BARSI DE INVESTIR com
paciéncia e disciplina. Nada mais, hada menos. Simples Assim.

Quem fez a ligdo de casa direitinho e analisou essa barganha, hoje
esta rindo a toa.

Pois vocé tera a chance de aprender essa técnica extraordinéria,
utilizada pelos maiores investidores do mundo - e por Luiz Barsi -
que & o maior investidor da Bolsa Brasileira, para analisar e investir
na Bolsa como um profissional.

E claro, alcangar a sua Liberdade Financeira, assim como fez Luiz
Barsi.



A empresa se tornou lider de mercado de seguros no pais em
varios segmentos, como seguros de vida e seguros de previdén-
cia.

Além disso, a BB Seguridade tem sido bem-sucedida em manter
um alto nivel de eficiéncia em suas operagdes, o gue tem permitido
a empresa manter margens de lucro saudaveis. A empresa
também tem adotado uma estratégia de diversificacdo de produ-
tos e de parcerias com outras empresas, o que tem ajudado a im-
pulsionar o seu crescimento nos Ultimos anos.

Outro fator que torna a BB Seguridade uma empresa atraente para
investidores € a sua forte posicdo financeira. A empresa tem uma
posicao de caixa sdlida, o gue lhe permite investir em novos produ-
tos e oportunidades de crescimento, bem como pagar dividendos
atraentes aos acionistas.

Por fim, a BB Seguridade tem demonstrade um compromisso com
a transparéncia e a governanga corporativa, o gque a torna uma
empresa confidvel e atraente para investidores gue buscam em-
presas com boa gestédo e contabilidade confiavel.



Quem seguiu o JEITO BARSI DE INVESTIR durante esses seis anos
{entre 2015 e 2020) ndo sé acumulou um patrimanio muito interes-
sante na Bolsa de Valores como também conseguiu gerar uma
renda mensal média de quatro digitos em dividendos.

O gue ndo é nada mal, considerando gue o saldrio minimo nacional
esta por volta desse valor, coisa de R$1300 reais.

Talvez vocé pense gue o investidor de BB Seguridade tenha dado
sorte nessa operagdo, e € possivel gue coisas assim acontegam
uma vez na vida e outra na morte. Mas a verdade € que esse in-
vestidor seguiu pura e simplesmente o JEITO BARSI DE INVESTIR,
métado cinquentenario de Luiz Barsi, que testemunhou diversas
grandes tacadas como essa.

Nao foram poucas as vezes gue ele multiplicou o seu capital com
agdes. Ele ganhou muito dinheiro com Klakin, CESP, Banco do
Brasil, Nossa Caixa, Taesa, e muitas outras.



Esse método consiste em identificar agdes bastante descontadas na
bolsa. Ele compara o valor que uma agao esta sendo negociada no
mercado com o valor intrinseco daquele negécio. Quando encontra
uma agdo em que acha que tudo de ruim ja esta precificado, ele nao
vacila, o Barsi vai la e monta sua posigéo, independente do que o
mercado esteja falando sobre a empresa.

Ele entdo vai recebendo dividendos da sua carteira de agbes e
sempre que cai dinheiro na conta, ele compra mais. Se a agdo segue
caindo para valores cada vez mais baixos e os fundamentos da em-
presa estdo melhorando, ele comemora! Porgue o mercado estd
dando a ele a oportunidade de acumular mais agdes a um desconto
ainda maior.

Talvez vocé pense gue o Barsi tenha um dom divino, que ele nasceu
aspecial ou que ele fez algo de uma forma que nao pode ser ensina-
da e nem aprendida. Igual ao Messi ou Cristiano Ronaldo jogando
bola: por mais que vocé treine como eles nunca chegara nem perto
de ser capaz de fazer o que eles fazem.

Mas eu tenho uma &tima noticia para vocé que esta vendo essa aula
com grande expectativa e com algum ceticismo. Ha algo em comum
antre Luiz Barsi, Warren Buffett, Charlie Munger, Benjamin Graham,
Peter Lynch, Philip Fisher & muitos outros grandes investidores de
todos os tempos.

Todos esses Monstros da Bolsa se especializaram em identificar dis-
torgdes entre prego das agdes negociadas na bolsa e o valor dos
$EUS Negdcios.

Todos sdo craques numa técnica de investir em agdes conhecida
como VALUE INVESTING ou em portugués: INVESTIMENTO EM
VALOR. E nessa série de quatro AULAS sobre o JEITO BARSI DE IN-
VESTIR, a gente vai mergulhar nessa ciéncia dos investimentos
chamada VALUE INVESTING.



E vai ter a chance de aprender a se tornar sdcio das melhores em-
presas pagadoras de dividendos da Bolsa, a avaliar agdes e a ger-
enciar sua carteira previdencidria para viver uma vida tranqguila
com dividendos.

Na aula de hoje vocé vai entender um pouco mais como funciona
o VALUE INVESTING e como Luiz Barsi, Benjamin Graham, Warren
Buffett, assim como muitos outros investidores ganharam fortunas
incontdveis, comprando ag¢des que valiam um real pagando
apenas 50 centavos.

Na segunda aula que vai ser liberada nesta proxima quarta-feira,
vocé conhecerd em detalhes como funciona o método de investi-
mentos gue ele desenvolveu e gue fez ele ganhar bilhdes de reais
na Bolsa de Valores.

Na terceira aula, vocé vai conhecer o negécio da BB SEGURIDADE,
Essa companhia gue deu tanta alegria aoc INVESTIDOR COMUM
ENTRE OS ANOS DE 2015 E 2020. Na verdade, continua dando
alegria até hoje.

E vai entender como identificar esse tipo de oportunidade multipli-
cadora de Capital. Nds VAMOS JUNTOS avaliar a empresa seguin-
do o JEITOBARSIDEINVESTIR, e vocé vai poder acompanhar com
a gente como funciona essa gue € uma das etapas mais impor-
tantes para quem deseja analisar e investir em agdes como profis-
sional.
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Ja na guarta e Ultima aula desta série que estara disponivel na
préxima segunda feira, vocé vai descobrir o caminho mais rapido e
inteligente para vencer na Bolsa de Valores.

Isto porgue na préxima semana, vamos abrir as inscrigbes para o
JEITO BARSI DE INVESTIR, QUE E O JEITO CERTO E MAIS SEGURO
DE SE INVESTIR e onde vocé vai aprender a se a se tornar sécio
das melhores empresas pagadoras de dividendos da Bolsa, a aval-
iar agdes e a gerenciar sua carteira previdenciaria para viver uma
vida tranquila com dividendos.

Do mesmo jeito que o Barsi e nds da Familia AGF conguistamos,
vocé vai conguistar a sua Liberdade Financeira!

Se vocé estad agui conosco, nesta aula, é porque quer aprender a
identificar ages negociadas a pregos muite descontados, entédo
faz sentido aprender com os investidores mais bem sucedidos,
conhcorda?

A gente vai te mostrar em detalhes na proxima semana que o trein-
amento JEITO BARSI DE INVESTIR serd tdo completo gue vai servir
para VOCE construir um belo patriménio na Bolsa de Valores, para
viver s¢ de renda dos seus investimentos e até mesmo ajudar
outras pessoas, da sua familia, amigos préximos, a investir melhor.



O Marco Zero do Value Investing pode ser considerado a publi-
cagdo do livro Security Analysis pelo Benjamin Graham e David
Dodd em 1934. Graham e Dodd eram dois professores da Columbia
University em Nova York, até hoje considerada o quartel general do
Value Investing nho mundo.

No livro Security Analysis pela primeira vez, o investidor bem suce-
dido reuniu de forma sistematica o conjunto de regras que utilizava
para escolher acdes com grande potencial de valorizagdo. Antes
desse livro, via de regra, os investidores escolhiam agdes principal-
mente por supersticdo, adivinhagdes e até rituais meio arcaicos.
N&do que ndo tenha gente que faga isso dessa forma medieval até
hoje, mas depois de Security Analysis, © mercado acionario

Esse livro foi tdo marcante para o Value Investing que no cinquen-
tenario de sua publicagdo, em 1984, ninguém menos gue o Warren
Buffett foi 8 Universidade de Columbia, onde ele mesmo tinha estu-
dado com Graham, para fazer uma palestra que até hoje é muito
lembrada.



Essa palestra virou um paper chamado Os Super Investidores de
Graham e Doddsville. Graham e Doddsville era um lugar imaginario
criado pela mente do Warren Buffett que seria a terra natal de um
conjunto de nove investidores que vinham obtendo excelentes resul-
tados no mercado.

Estes nove investidores tinham algo em comum: todos eles haviam
trabalhado na firma de investimentos do Graham ou com Buffett.

Nessa palestra, o Buffet fez a seguinte provocagéo: imagine que os
225 milhdes de americanos, na época era a populagao dos Estados
Unidos, participassem de uma competigdo nacional de cara ou
coroa. Uma vez ao dia, cada americano iria disputar uma rodada de
cara ou coroa com alguém, e quem ganhasse essa rodada seguiria
na competi¢cdo. Quem perdesse estaria fora.

Depois de 20 rodadas, restariam apenas 215 pessoas na disputa.
Conhecendo bem a natureza humana, Buffett disse que em pouco
tempo esse grupo comegaria a se vangloriar de suas vitdrias. Em co-
quetdis e festas, esse grupo confessaria, nao tao discretamente, qual
havia sido a técnica usada para vencer as rodadas. Alguns escreveri-
am livros explicando a arte de apostar em arremessos de moedas e
outros seriam convidados a dar palestra pelo pafs.

Mas a verdade & que se 225 milhdes de orangotangos participassem
da mesma disputa de Cara ou Coroa, 215 sortudos também teriam
20 vitérias seguidas.

Porém, Buffet questiona: e se dentro desse grupo de 215 orangotan-
gos vencedores, descobrissemos que 40 vem de um zooldgico es-
pecial localizado em Omaha, a cidade que abriga a sede da empresa
do Buffet no Nebraska.

Serd que ndo valeria a pena conversar com o zelador desse zooldgi-
co para entender se os orangotangos de Omaha teriam algum tipo
aspecial de dista ou exercicios?
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Haveria alguma razdo secreta para uma cidade tdo peguena con-
centrar tantos orangotangos vencedores?

Buffet concluiu dizendo que no mundo dos investimentos existe
sim um lugar onde had uma concentragéo atipica de vencedores e
a esse lugar ele deu o nome de Graham e Doddsville.

Na palestra, Buffet mostrou em detalhes os resultados obtidos na
bolsa por essas hove pesscas gue haviam trabalhado com
Graham e com ele. O gue essas nove pessoas tinham em comum
era seu Patriarca intelectual Benjamin Graham. Todos seguiam os
ensinamentos do professor e procuravam discrepancias entre o
valor dos negécios e o prego de suas agdes transacionadas no
mercado.

Em Security Analysis, Graham e Dodd defenderam que o mercado
€ racional durante boa parte do tempo, mas que em diversos mo-
mentos, em especial naquele periodo de maior estresse ou grande
Euforia, o mercado esguece completamente a racionalidade e
fecha a transacdes por pregos completamente Absurdos quando
comparados ao valor dos negdcios.

O mercado errava para cima nos momentos de Euforia e para
baixo nas corregdes. Esses erros da manada criavam oportuni-
dades para Quem soubesse a diferenga entre prego e valor para se
posicionar em agdes. Ao final de sua palestra, Buffett concluiu que
grandes discrepancias entre prego e valor sempre véo existir no
mercado e agueles gue entenderam o que Graham e Dodd disse-
ram, certamente continuardo a prosperar.

Em 1949, Graham publica um novo livro chamado O Investidor In-
teligente, o gual mais tarde foi classificado por Buffet como: de
longe o melhor livro sobre investimento ja escrito.



Se em Security Analysis, Graham detalhou o conjunto de regras
técnicas gue obedecia para selecionar agdes e langou as bases do
Value Investing, em O Investidor Inteligente ele se aprofundou
sobre o arcabougo emocional do investidor de sucesso. Uma coisa
que Graham estressou muito em seus livros é que guanto mais
barato vocé paga por uma agdo, menor serd o sed risco ou, no
termo cunhado por Graham naguele momento: Quanto menos
Vvocé paga por uma agdo, maior sera a sua margem de segu-
ranga no investimento.

A fungdo da margem de seguranca &, em esséncia, tornar
desnecessaria uma estimativa precisa sobre o futuro de determi-
nada companhia. Se a margem de seguranga € grande, basta pre-
sumir que os lucros futuros ndo vao cair muito abaixo dos resulta-
dos do passado para que o investidor fique protegido das os-
cilagdes do tempo.

Para Graham, o mercado costumava dar ao investidor oportuni-
dade para comprar acdes com grande margem de seguranca em
dois momentos: O primeiro, mais dovio, era comprar agdes em
meio as crises guando ninguém mais queria fazer isso. Ja o segun-
do exigia um pouco mais de técnica: o investidor deveria ser
capaz de identificar sempre que uma agéo fica muito barata com
base em numeros, raciocinio ldgico e referéncia a experiéncias

Vamos comegar pelas crises porgue esse € o jeito mais facil de dar
as grandes tacadas.



Quando o Unico comprador que aparece € esse cara treinado e
disciplinado a pagar barato a gente vé graficos como esse:

Aqui, vocé pode ver gue nesse ane as agdes brasileiras chegaram
a ser negociadas por 5,3 vezes o lucro, menor patamar deste
século.

Na média, as maiores empresas brasileiras ndo ficaram tdo baratas
guanto elas estdo agora. Nem na crise da Argentina de 2001, nem
na crise do apagédo no mesmo ano, na primeira eleigéo do Lula, no
escandalo do mensaldo, nem na crise do Subprime nos Estados
Unidos em 2008, nem na crise da Grécia em 2009, nem no im-
peachment da presidente Dilma em 2016, nem no Joesley Day em
2017 e nem na primeira onda da Covid-19 em 2020.

Ja deu para perceber gue praticamente todos os anos temos uma
crise, certo? Ou seja, oportunidades surgem a todo momento.

Este é um claro indicativo de que investir hoje na bolsa embute um
baixo risco porque historicamente quando as agdes ficam tao
baratas, geralmente elas se recuperam ho momento seguinte.



Agora, vocé aluno desconfiado deve estar pensando: mas por que
existe esse tipo de oportunidade? Se & tdo Obvio assim investir e
ganhar dinheiro, por que as pessoas experientes e bem informa-
das ndo saem comprando tudo, levando a um ajuste nas co-
tagdes? Na verdade, grandes empresdrios e investidores estédo
sim comprando tudo que eles podem. Ja os Pequenos investi-
dores estdo 14 entregando o seu patrimdnio na bacia das Almas.

Eu vou dar um exemplo bem atual: no ano retrasado (2021),
guando as agdes estavam muito mais caras do que elas estdo
hoje, os fundos de agdes brasileiros captaram nada menos que
seis bilhdes de reais.

Ja no ano passado, em que muita agdo era negociada a prego de
banana na bolsa, o que aconteceu? Esses mesmos Fundos sof-
reram resgate de mais de 50 bilhdes.

Ué? Mas néo € tao dbvio gue € para comprar quando esta barato e
vender quando esta caro? Por gue tanta gente faz o contrario?

A explicacéo € psicolégica, quimica e bioldgica. Quande o merca-
do estd subindo, geralmente sua recompensa serd mais rapida.
Seguindo uma tendéncia de alta, vocé tem boas chances de ter
um ganho Inicial mais rapide. E os humanos sdc animais que
procuram padrdes mesmo onde eles ndo existem. Apds a ocorrén-
cia de um evento apenas duas ou trés vezes, regides do nosso
cérebro chamadas CINGULADO ANTERIOR e NUCLEUS AC-

A gente compra uma agéo e ela sobe. A gente compra outra agéo
e ela sobe de novo. Na terceira vez, o nosso cérebro ja esta cheio
de dopamina e a gente se convence gue vai subir para sempre. A
gente, entdo, aumenta Nossa posi¢do, vamos comprando para
cima e plantamos as nossas préprias enrascadas futuras. Até que
um dia, a maré muda e as agdes comegam a cair.



Vocé, investidor cheio de dopamina vai achar que & mais um “caiu
comprou” e, inicialmente, ndo vai ser capaz de enxergar que as
condigdes mudaram, mas vai seguir caindo e caindo até que as
perdas comecem a estimular sua AMIDALA, a parte do cérebro
que processa o medo e ansiedade, liberando horménios como
adrenalina, também conhecida como epinefrina. Vocé vai sentir
medo quando suas agdes estiverem derretendo E vocé vai sentir
aguela dor gue vai ficando maior e maior a medida que as cor-
recées de preco se aprofundam.

Os psicologos Daniel Kahneman e Amos Tversky, ganhadores do
prémio Nobel de Economia, demonstraram que perder mil ddlares
provoca um golpe emocional duas vezes mais forte do que a
alegria de ganhar mil délares. E isso mesmo, a maioria dos investi-
dores ndo vai conseguir resistir a dor e vai jogar a toalha.

Os comentadrios na midia vao deixar tudo isso pior, vocé vailer nos
sites especializados ou has redes sociais gue a bolsa despencou
5% em um dia com o pessimismo de investidores frente 4 uma
onda de Noticias negativas, mas o que vocé deveria estar lendo na
midia é que as agdes ficaram muito mais atraentes apds a bolsa
cair 5% num dia. Sé gue isso ninguém vai te contar.

Vocé também nao vai ler gue os analistas estdo otimistas porgue
os pregos podem ficar ainda mais atraentes nos préximos dias se
a bolsa continuar caindo. Quando a bolsa passar por uma corregéo
de 30% em algumas semanas, os reporteres ja dardo as noticias fi-
nanceiras com tom de pesar.

Ja grandes investidores, como Barsi ou Buffett, ndo vao estar com
cara de veldrio, na verdade eles véo estar eufdricos, eles ndo
planejam vender as agdes no futuro préximo, pelo contrario.



Luiz Barsi: “Néo é que eu ndo seja adepto do computador, é que a
experiéncia mostra fatores, e esses fatores mostram uma leitura, e
no meu cdso, eu examino o computador é claro, mas uso exclusiv-
amente direcionado ao mercado, como eu tenho muitos anos de
mercado, a gente tem um feeling, um comportamento das agdes,
dos seus pardmetros.

Eu ndo sou adepto a ter um computador para ficar consultando
mithées de assuntos como os jovens fazem, por exemplo, hoje em
dia eles entram na internet e se familiarizam com assuntos que ds
vezes hdo trazem nenhum resultado para eles, alias, s6 trazem re-
sultados para as operadoras de celular, essa que é a verdade.

Entdo eu tenho um celular, mas eu sé uso exclusivamente para
ligar para a corretora quando eu preciso.”

Viu o que Barsi pensa sobre noticias de jornal? E ainda: porque Telecomuni-
cagdes é um dos setores que ele mais adora para investir? Vocé vai entender
melhor mais pra frente nesse video

Entdo essas quedas serdo vistas por eles como oportunidades para comprar
mais agdes, pagando mais barato. Enquanto a maior parte das pessoas sé
comega a perceber a bolsa como mercado de risco apds as fortes quedas, o
Barsi sabe que a prépria desvalorizagédo das agdes se encarregou de extirpar
grande parte do Risco daqusle investimento

Durante as crises, o Barsi Costuma se comparar ac jacaré que para cagar fica
imdvel com a boca aberta. Quando um passarinho entra na sua boca para
comer a comida que esta presa a seus dentes, o jacaré faz a sua refeicéo.
Quando o mercado comega a despencar, o Barsi fica ali com a boca do
Jacaré aberta e enquanto os demais investidores entram em Panico, ele dd o
bote

A e mmallmrac imractidarne Ao taddsae me fammac anmcnntinm faoare icomn oo



E dificill O jornalista Jason Zweig do Wall Street Journal tem uma
abordagem interessante sobre isso. Ele disse que essa parte psi-
coldgica é tdo dificil de ser controlada que antes de comprar
agdes, as pessoas deveriam redigir e assinar uma carta com forga
de contrato em que se declarariam investidores de longuissimo
prazo. Nessa carta, o investidor escreveria que sabe gue se sentira
tentado a comprar a¢des quando o mercado estiver subindo e ten-

nao vai deixar o Senhor Mercado tomar as decisdes por ele.

Ao invés disso, o investidor vai usar as fortes quedas a seu favor,
aproveitando para aumentar sua posigdo em agdes. O investidor
declara ainda gue se compromete a deixar seu dinheiro aplicado
pelos proximos dez anos, a menos gque haja algum tipo de
emergéncia de salde, perda de emprego ou algo assim. Essa
parece ser uma boa dica do Zweig, concorda?

O Barsi acredita na mesma coisa, sé que elabora do ponto de vista
de seus gquase 60 anos de Bolsa:

O Barsi falou que, por conta de sua experiéncia, tem um feeling
sobre o mercado de agdes e acredita que um jovem que nao tem
conhecimento no mercado, que € um leigo, se ele comecar a estu-
dar e acompanhar as agdes e o0 mercado, ele também consegue
atingir esse nivel de maturidade e conhecimento.
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Luiz Barsi: “O nivel de conhecimento se consolidd na razdo direta
do tempo, das experiéncias por quais vocé passd, entdo um jovem
que nuhca comprou acobes, ele pode alcan¢ar o sucesso ho seu
portflio, mas ele terd que se submeter & orientagdo de um profis-
slonal que conduza isso ou estudar muito.” {...)

Eu por exemplo, me formel em contabilidade, em economia, fui
professor universitario, me formei em direito, isso tudo em mais ou
menhos 25 anos. Para alguém que queira comprar agbes ha mesma
qualidade que eu tenho, precisaria de uns 25 anos como eu.

Quando se fala de mercado de valores, as pessoads se distanciam
daquilo que seria o bom senso e o natural {...) se ele quiser formar
uma carteira de previdéncia ele tem que vir falar comigo, af eu vou
orientd-lo, se ele quiser ele mesmo formar a propria carteira, tudo
bem também, mas dificilmente ele ir@ conseguir, pois ele hdo tem
esses longos anos de experiéncia que vdo the possibilitar entrar
nos momentos certos, sair nos momentos certos, caso seja conve-
niente, comprar na hora certa, formatar quais sdo os papéis para
que ele possa formar um bom portfélio previdencidrio, é isso ai.”

PRECISA ESTUDAR. PRECISA ESTUDAR,

Agora gque vocé ja aprendeu comeo vai tirar o maximo proveito das
crises, deve estar claro que na maior parte do tempo o mercado
ndo vai estar vivendo corregdes. Por isso, o Graham também
propds um conjunto de regras para o investidor seguir ao comprar
agdes em tempos tranquilos.

Dagui a pouquinho, a gente vai explica-las! Mas antes queria deixar
alguns avisos muito importantes!
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Poucos minutos atras a gente disse que havia duas formas de
comprar agdes que valem R$ 1 pagando apenas 50 centavos. A
primeira era nas grandes crises como nesse momento atual que a
gente estd vivendo, em gue a sua chance de fazer investimentos
lucrativos na bolsa sdo muito maiores.

A segunda forma € encontrar agdes ha bolsa, que mesmo nos
tempos de Bonanga estdo temporariamente sendo negociadas a
precgos descontados. Eu digo que isso ndo é tao facil porque até
hoje, pouca gente sabe o que fazer.

Eu vou dar um exemplo: quando vocé esta comprando um imavel,
um bom corretor sabe mais ou menos qual que é o prego justo
daquela propriedade. Ele trabalha uma carteira de imdveis gue
estdo a venda ha imobilidria e tem uma ideia de guanto o mercado
topa pagar por cada um.

Ja o broker da corretora, o assessor de investimento, dificilmente
tem essa nogdo do valor de uma agdo. Esses profissionais, com
certeza sabem o prego que estd sendo praticado no mercado
naguele momento, mas mesmo eles que trabalham com isso o dia
inteiro, atendendo clientes, ndo sabem guando o prego se distan-
ciou demais do seu real valor.
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Cabera ao proprio investidor a misséo de identificar essa distorgdo
e o Graham tinha um método para fazer isso. Ele dizia que o inves-
tidor deveria adotar uma postura defensiva na Bolsa de Valores,
sempre com o objetivo de evitar grandes perdas. O jeito de fazer
isso seria seguir esses oito conselhos. anota af:

1- DIVERSIFICAGAO. Vocé vai errar. Portanto, evite que seus
erros destruam o sed paortfdlio, mas ndo exagere. Uma carteira
com 10 a 30 agdes seria o ideal.

2- EMPRESAS BEM PROTEGIDAS E CONSERVADORAMENTE
BEM FINANCIADAS. Graham gostava muito de investir em
monopdlios naturais como ferrovias, empresas gque sempre
tem demanda como concessionaria de energia elétrica e com-
panhias que precisam realizar baixo investimento em ativos
fixos como bancos.

3- Além da QUALIDADE DO NEGOCIO, Graham também busca-
va administradores competentes e com boa conduta. Ele acon-
selhava a fugir de empresas em que a diretoria recebia salarios
muito altos, mas considerava que so executivos competentes
ndo eram motiva para investir numa agao. Como ja dizia Buf-
fett, quando administradores com uma reputagao brilhante se
envolvem com um negdcio com reputagdo ruim, € a reputagao

4- FORGA FINANCEIRA e ESTRUTURA DE CAPITAL DA EM-
PRESA. A divida esta sob controle? Para Graham, a divida de
longo prazo de uma empresa ndo deveria ser superior a 50% do
capital social.
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5- HISTORICO LONGO DE PAGAMENTO DE DIVIDENDOS.
Graham filtrava as empresas gque pagaram dividendos em
todos os Ultimos 10 anos e preferia companhias com dividen-
dos crescentes ho periodo.

6- RETORNO EM DIVIDENDOS ATRAENTE. Se a agdo paga sé
1% de dividendos aos seus acionistas por ano isso pode ser um
sinal de gue a agao estd cara.

7- MULTIPLO RAZOAVEL. O investidor néo deveria pagar mais
de 25 vezes o lucro médio de uma empresa nos ultimos sete
anos e ndo mais gue 20 vezes o lucro médio nos Ultimos 12
meses.

8- Por dltimo, Graham gostava de EMPRESAS que eram NEGO-
CIADAS ABAIXO DO SEU VALOR PATRIMONIAL, ou sgja, ©
valor de mercado da empresa era inferior ao dinheiro que foi in-
vestido pelos sdcios do negdcio. Ele desaconselhava o investi-
mento quando o prego das agdes era superior a 1,5 vezes o
valor patrimonial.
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Esse modelo de investimento desenvolvido pelo Graham influen-
ciou muita gente boa do mercado acionaric como Buffett, Philip
Fisher, Seth Klarman e, claro, o Luiz Barsi.

Mas cada um fez suas praprias adaptagdes ao value investing do
Graham. O Philip Fisher, por exemplo, gue € um cara que o Barsi se
identifica muito, discorda parcialmente do Graham nhuma questao
super importante: Graham defendeu enfaticamente que o inves-
tidor de sucesso deveria comprar agdes baratas para vendé-las
mais caras, mas ho livro Common Stocks and Uncommon Profits,
gue em portugués seria Agdes Ordinarias e Lucros Extraordinari-

teria a fazer é comprar agdes de boas empresas a pregos descon-
tados, mas com a perspectiva de segura-las para sempre.

A melhor maneira de garantir solidos retornos € encontrar as com-
panhias vencedoras Ou aguelas com potencial de sucesso dura-
douro e manter suas agdes no longo prazo, Ao menaos 10 anos ou
até mais que isso.

Se vocé fizer o seu trabalho corretamente e comprar agdes de em-
presas gue vao crescer por décadas adiante, a hora certa de
vender quase sempre & NUNCA.

A nao ser gue a companhia comece a perder suas vantagens com-
petitivas. O Philip Fisher diz que é I6gico que se existisse um inves-
tidor capaz de comprar agdes sempre no fundo do pogo e
vendé-las sempre no topo histdrico, esse cara teria uma perfor-
mance superior a de quem segura as agoes por 30 anos. O proble-
ma é que nenhum ser humano possui essa habilidade de acer-
tar topos e fundos com consisténcia.
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Ele mesmo chamava essas agdes de “CIGAR BUTTS” ou “bitucas
de cigarro” porque eram as agoes que o mercado inteiro estava jo-
gando fora a gqualquer prego.

O Buffett seguiu muito essa linha durante suas décadas iniciais
como investidor, mas depois que ele se tornou o homem rico ge-
rando muitos milhoes de dolares, uma coisa importante mudou em
seu jeito de investir. Ao invés de preferir as agdes com 0s menores
multiplos da bolsa, ele comecgou a procurar pregos descontados
entre os melhores negdcios dos Estados Unidos. Ele entendeu que
por tras de agdes negociadas a multiplos muito baixos, geral-

sempre. E o Buffett Comega a dar preferéncia a investir nas empre-
sas que mais criam valor.

Essa mudanga do Buffett ocorre logo depois que ele se aproxima
de Charlie Munger que até hoje & seu parceiro inseparavel dos in-
vestimentos. Munger convence Buffett de que se ele quer investir
em determinados negdcios por décadas, ou as vezes até para
sempre, é preciso escolher quem vai seguir crescendo. Porque o
Munger sempre diz que o dinheiro grande nao esta na compra e na
venda mas sim na espera.
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Na teoria Econdmica, uma empresa que possui hoje uma vanta-
gem competitiva que permite ter imagens muito altas, com o
tempo perdera espago para os rivais. Isso porgque SE uma com-
panhia tem uma margem liquida de 30%, muitos empresarios
também vdo querer uma margem igual. Eles vao investir o seu cap-
ital no mesmo setor para construir rivais dessa empresa e no longo
prazo havera tantos rivais que a margem liguida de todos, inevi-

como 15%, por exemplo.

O que Buffett e Munger passaram a procurar sdo negaécios tdo es-
peciais gue seriam capazes de continuar crescendo e reajustando
pregos mesmao com a chegada da concorréncia.

Alguns MOATSs que eles identificaram:

1. uma marca forte que € quase sinénimo do produto que
vendem. A Coca-Cola e a Gillete séo dois investimentos histdri-
cos de Buffett que entraram na carteira por sua forga de marca.

2. vantagem de escala. Se uma empresa € muito maior e mais
eficiente que seus competidores, dificilmente ela vai deixar de
ganhar mercado mesmo gue aumentem os pregos durante
muito tempo. Esse foi o caso da AMBEV no Brasil até que a
HEINEKEN quebrou esse padrao e se tornou um incémaodo.



3. custos de troca. existem alguns fornecedores gue séo
muito dificeis de serem substituidos, por exemplo se uma em-
presa usa o software de gestdo da SAP, mudar para outro soft-
ware implica em um custo de Milhdes de Ddlares em licengas e
milhares de horas Perdidas em treinamento dos funciondrios.
Entdo a SAP conseguiu reajustar pregos por muitos anos sem
perder mercado.

4. Efeitos de rede. Os clientes da Apple j& estdo acostumados
a deixar sua vida armazenada no iCloud, usam iTunes, possuem
smartphone, tablet e laptop da empresa. O cliente dificiimente
sai do ecossistema da Apple, mesmo com os seguidos reajust-
es hos pregos dos aparelhos.

Legal essa sacada do Buffet e do Munger de investir em empresas
feitas para durar, ndo € mesmao?

Agora, o gue tudo isso tem a ver com o JEITO BARSI DE INVESTIR
que & o tema dessa aula gratuita? Bom, o Barsi bebe na fonte dos
maiores gurus do value investing e 0 método que ele desenvolveu
tem um pouceo do Graham, um pouco do Fisher e um pouco do
Buffett.

Do Graham ele pega principalmente a importancia de pagar barato
por agdes e o gosto por dividendos. Esse negdcio de dividendos
colou tanto na imagem do Barsi que muita gente acha que ele sé
alha para isso na hora de comprar agdes de uma boa empresa. E
comegaram a chama-lo até de O REI DOS DIVIDENDOS.

Na verdade, ele estd em busca de excelentes negdcios com uma
excelente administragdo em que se vislumbra a perenidade do
ativo e gue também possui um retorno em dividendos interes-
sante.
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Na concepgédo do Barsi, Esses sdo ativos com caracteristicas mais
especulativas, ndo gue vocé nao possa ganhar dinheiro com isso,
mas como hado existem os dividendos vocé sé vai ganhar dinheiro
se conseguir vender esse ativo a um prego superior aquele que
VOCE€ pagou.

E muitas vezes isso acaba descambando na teoria do tolo maior,
ou seja, o investidor topa comprar um ative mesmo pagando caro
porgue ele acha que sempre vai existir um tolo maior que vai pagar
mais caro ainda. Isso é legal enquanto funciona até o dia que para
de funcionar e vocé descobre que o tolo maior foi vocé.

Essa mesma ldgica do Ouro, do ddélar ou do Bitcoin também vale
para empresas que vocé paga 500 vezes ou até mil vezes o lucro
por suas agdes. Numa empresa assim os dividendos sao irrisérios
e a empresa esta precificada a perfeigdo, isto é, qualguer resulta-
do trimestral um pougquinho mais fraco ja pode provocar um terre-
moto.

Por isso, geralmente o Barsi ndo compra empresas com multiplos
muito elevados. Ele também gosta de dividendos porgue eles
geram fluxo de caixa, que permitem gue ele siga comprando mais
e mais agdes todos os meses.

E aquela légica da galinha e dos ovos. Sua carteira de agdes & a
galinha e ela bota ovos todos os meses gue sao os dividendos.
Vocé pode usar os dividendos que recebe para comprar as coisas
que quiser, sem precisar matar galinha ou vocé pode usar 0s ovos
para comprar mais galinhas e ir aumentando a sua Granja.



O Barsi tem a filosofia de acumular. Ele ndo tem uma meta de pos-
suir uma fortuna de & bilhdes de reais ou 10 bilhdes de reais, ele
sempre pensa hos dividendos que recebe como uma forma de
comprar cinco milhdes de agdes de uma empresa ou 10 milhdes
de acdes de outra empresa, por exemplo. E os dividendos per-
mitem gue ele esteja sempre injetando dinheiro novo na compra
de mais agdes para sua carteira, porque o valor dessas agdes vocé

numero de agdes.

E nisso que o Barsi se Concentra. Outra vantagem dos dividendos
& gue eles sdo percentual do fluxo de caixa gerado pela companhia
e o fluxo de caixa acaba revelando melhor do que o EBITDA ou
lucro liquido, o que ESTA acontecendo numa empresa.

O problema desses dois himeros & que eles podem ser razoavel-
mente manipulados na hora que uma companhia apresenta seu
balango. Diversas empresas divulgam balanco classificando
muitos itens como néo recorrentes ou extraordindrios e, a partir
disso, informam um EBITDA ajustado ou um lucro liquido ajustado.

Em seguida essas empresas ddo grandes destaqgues a esses
numeros ajustados em seus releases de resultado. Ja vimos varias
empresas divulgarem lucros, pro forma, como se nao tivessem
pago dividendos, ndo tivessem feito um investimento ruim ou ndo
tivessem, por exemplo, que arcar com impostos. E como se a em-
presa dissesse algo assim: se néo tivesse ocorrido nada de ruim,
esse balango néo teria sido a porcaria que foi.
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Como disse o musico Bo Diddley, vocé pode ser roubado mais facil-
mente por uma pessca gue usa uma caneta do gue por uma
pessoa gue porta uma arma.

Ja o fluxo de caixa livre e os dividendos raramente sdo manip-
uldveis. Quando uma empresa distribui dividendos E porgque ela
gerou rigueza e realmente Sobrou dinheiro no caixa.

Por Ultime, o Barsi também gosta de dividendos gordos porgue eles
sdo indicativos de que vocé pode estar pagando barate por uma
acdo. Por exemplo, imaginemos uma empresa que distribui todo o
seu lucro e dividendos e a sua agdo garante ac investidor um retor-
no de 20% ac ano em dividendos.

Ora, se a empresa lucra 20% do seu valor de mercado a cada ano
significa que ela negocia a 5 vezes lucro na bolsa. Nao necessaria-
mente ja da para cravar que esse vai ser um dtima investimento.
Agora, & inegavel gue uma agdo que negocia a cinco vezes lucro e
paga 20% de retorno em dividendos esta barata, guando compara-
da a média do mercado. Talvez haja um bom motivo para a empre-
sa estar tdo barata e € preciso estudar o caso.

Mas para o Barsi, esse cenario € melhor do que guando vocé in-
veste em uma empresa gue paga, por exemplo, 1% ao ano em divi-
dendos. Ndo necessariamente Esse é um mau investimento, inclu-
sive existem agdes gue renderam excelentes lucros aos seus inves-
tidores e gue nunca pagaram dividendos, como por exemplo a
Amazon, mas dividendo muito baixo ou inexistente € um investi-
mento de carater muito mais especulativo.

Vocé sé vai ganhar dinheiro se houver a valorizagédo do ativo e
como o Barsi ndo gosta do risco de perder dinheiro, ele geralmente
deixa para outras pessoas esse tipo de investimento com carater
mais especulativo.
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tem diversas agoes ha varias décadas nha carteira, um exemplo &
Klakbin que ja se valorizou mais de 10 mil por cento has maos do
Barsi e ele nem pensa em vender as agoes.

Agora aqui tem um ponto muite importante: para comprar agdes
com objetive de nunca mais vendé-las: vocé ndo pode comprar
qualquer coisa. Vocé tem gue tomar cuidado com © gue vocé
compra. O Barsi nao costuma falar de MOATs como Buffet, mas ele
fala muito no conceito da perenidade, que se vocé planeja com-
prar uma agéo para segurar por décadas, deve ser um negadcio
que nao deve sucumbir a competicao, nem quebrar nos préximos
anos. E por isso que o Barsi gosta tanto daquele setores que aqui,
no AGF, a gente chama de BESST.
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BESST

Aqui neste nosso caso, BESST & um acrdnimo: o B sao os bancos,
o E energia, o S saneamento e seguros e o T, Telecom.

Para o Barsi, as empresas desse setores tém essa capacidade de
sobreviver mesmo nos piores ciclos econdmicos, governos e crise
de mercado. Os bancos sao tdo perenes gue os maiores deles séo
tidos como TOO BIG TO FAIL, ou seja, grandes demais para gue-
brar.

Energia, Saneamento e Telecom séo setores com uma demanda
bastante ineldstica. Vocé provavelmente ndo vai desligar a luz da
sua casa, parar de usar agua ou cortar o celular e a internet nem
mesmo se vocé perder o seu emprego.

E as Seguradoras sdo aguelas empresas gue ndo apenas ndo
fazem pesados investimentos em ativos fixos, elas sdo companhi-
as que recebem antes de prestar o servigo. Ficam sentadas numa
montanha de caixa que sdo os prémios dos seguros e so precisam
controlar a sinistralidade e administrar bem esse dinheiro dos pré-
mios.
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Alias, vocé sabia que o AGF tem um treinamento focado exclusiva-
mente nesses Setores BESST? E olha a boa noticia que vou dar:
Quem se inscrever no JEITO BARSIDE INVESTIR, que & o treinamento
que abriremos inscrigdes na semana que vem, vai ganhar o trein-
amento BESST, os cinco setores a prova de bala como bénus.

Joia, hein? N&o vai ter custo nenhum. Se inscreveu na Turma 12 do
JBI, leva de graca o BESST para entender no detalhe, na pratica,
como € gue se investe nesses setores.

Outra vantagem de focar mais nesses setores é gue vocé ndo vai
prestar muita atengdo a outros setores que podem te render muitos
problemas. Quem segue o JEITO BARSI DE INVESTIR, ndo vai olhar
muito para o varejo, por exemplo, e olha sé quanta Varejista gigante
brasileira ja quebrou Mappin, Mesbla, Arapu3, Ricardo Eletro, Casa
e Video etc.

Inclusive nesse exato momento, muita gente ja questiona a viabi-
lidade financeira das Lojas Americanas, por exemplo.

Outro setor que vocé vai ficar de fora é aviagéo. Olha quantas com-
panhias aéreas quebraram no Brasil: VASP, Varig, Transbrasil, Avian-
ca, ltapemirim_.. a lista ndo acaba.

Incorporagio de iméveis € outro setor Prédigo em faléncias. Se na
década de 90, a quebra da Encol traumatizou muitos mutuarios que
ficaram sem receber seus apartamentos, na década passada vimos
o pedido de recuperacio judicial da PDG, gque ali no auge do boom
market de 2007 chegou a ser a maior incorporadora brasileira.
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Vocé serd capaz de encontrar ha bolsa, os investimentos com
maior potencial de valorizagdo, analisar agdes e gerir sua propria
carteira como um profissional. E tudo isso, mesmo depois de estu-
dar todo o treinamento, sem precisar se dedicar em tempo integral
a essa analise.

O JBI te prepara para investir nas melhores empresas da bolsa de
valores e continuar sua vida normalmente com tranquilidade , sem
precisar se manter ligado no Home Broker o dia inteiro.

Vocé, investidor pessoa fisica, pode continuar no seu emprego, o
profissional liberal na sua atividade principal, & mesmo o em-
presario pode continuar a tocar os negdcios, pois © que voceé
aprender no JBI vai lhe dar tranquilidade de operar sua carteira, ho
maximo digamos, algumas poucas horas por més.

Como ja dizia Philip Fisher, o Mercado de Agdes estd repleto de in-
dividuos que sabem o prego de tudo e o valor de nada. Se vocé
aprender a técnica mais efetiva vocé conseguira montar um stimo
portfélio, que a gente chama de Carteira Previdenciaria. Aquela
carteira que vai te garantir uma aposentadoria digna com
gordos dividendos.
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A gente vai detalhar essa proposta has préximas aulas. Se vocé
quer aprender o JEITO BARSI DE INVESTIR para selecionar investi-
mentos comao um profissional ndo perca a chance de ver o WORK-
SHOP completo com as quatro aulas gratuitas.

Nesta quarta-feira vai ser liberada a segunda aula, onde vamos ex-
plicar o método que fez Barsi receber 1 MILHAO EM DIVIDENDOS
POR DIA EM 2021. Vai ser imperdivel.

A gente se vé na quarta feira!



