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Painel 4 | Onde estão as oportunidades hoje?

Tema: Visão prática sobre classes de ativos.

Insight: Quais fundamentos para investir, ou não, em

cada um dos segmentos.

Mediação: Mara Limonge -

Vice-Presidente Executiva da APIMEC Brasil

Ações: Flávio Conde, CNPI-P, Head de ações da

Inside Ideias de Investimentos e Coordenador

Setorial da Comissão de Economia APIMEC Brasil
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Painel 4 | Onde estão as
oportunidades hoje?

Tema: Visão Prática - Potencial Impacto 
com eleição para presidente de Lula ou 
Flávio para ativos, setores e ações em 
2027

Insight: Quais fundamentos para investir,
ou não, em cada um dos segmentos

3



4

Painel 4 | Onde estão as
oportunidades hoje?

Tema: Visão Prática –

Potencial Impacto com eleição para 
presidente de Lula ou Flávio para ativos, 
setores e ações em 2027
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1º. Cenário Macro Lula e Flávio

5

2026 2027 2027
D ad o s  Macro eco n ô m ico s F o cu s  11/9/26 L u la F láv io  
IP C A 4,90% 4,30% 3,70%
P IB  T o tal (R $ b i) 13.592 14.382 14.448
P IB  T o tal (v ariação  s o b re o  an o  1,93% 1,45% 2,50%
C âm b io  (R $/U S $) 5,20 6,00 4,80
S elic (%  a.a.) 13,75% 12,00% 10,00%
J u ro s  R eal (%  a.a.) 8,85% 7,70% 6,30%
D ív id a B ru ta d o  G o v ern o  G eral 82,50% 86,40% n.d.
D B G G  (V alo r N o m in al em  R $ b i) 10.947 12.426 n.d.
R es u ltad o  p rim ário  (%  d o  P IB ) -0,45% -0,40% 1,31%
R es u ltad o  p rim ário  (R $ b i) -61 -58 190*
* Daniela Marques, assessora econômica de F láv io, em 31/8/26 - J ornal da CB N

E laboração: A nalista F láv io Conde, CNP I, Inside Ideias de Inv estimentos (G rupo L ev ante)
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2º. Cenário Ativos Lula e Flávio

6

2026 2027 2027 V ariação V ariação

P rin ciais  A tiv o s 14/9/26 L u la F láv io  L u la F láv io  

T es o u ro  P refix ad o  27 14,31% 15,50% 12,00% 1,19% -2,31%

T es o u ro  IP C A + J u ro s  27 7,44% 8,50% 5,00% 1,06% -2,44%

D ó lar R $ 5,14 R $ 6,00 R $ 4,80 17% -7%

Ib o v es p a 185.500 150.000 220.000 -19% 19%

E laboração: A nalista F láv io Conde, CNP I, Inside Ideias de Inv estimentos (G rupo L ev ante)
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3º. Cenário Setores e Cias. Lula

7

L u la J u ro s  A lto s P IB  b aix o D ó lar A lto
E s tím u lo  
G o v ern am en tal

In terferên cia 
G o v ern am en tal 

S eto res  
fav o recid o s

S eg u rad o ras

E x p o rtad o ras  (E m b raer, 
WE G  e S u z an o ), 
A g ro n eg ó cio  (S L C  e 
3T en to s ) e C arn es  (J B S , 
MB R F  e Min erv a)

C o n s tru to ras  
Min h a C as a, 
Min h a V id a 
(D irecio n al, 
C u ry  e MR V ) 

S eto res  
p reju d icad o s

V arejo  e 
S m all C ap s

V arejo  e 
S m all 
C ap s  

E n d iv id ad as  (A u ren , 
B raks em , E q u ato rial, 
B ras ilA g ro , T A E S A , 
E co ro d o v ias , IS A  E n erg ia, 
MB R F , A lu p ar, E n erg is a, 
E n g ie, S im p ar, S ão  
Martin h o , C S N )

P etro b ras , P rio  
e B an co  d o  
B ras il

S eto res  
n eu tro s

S an eam en to

E laboração: A nalista F láv io Conde, CNP I, Inside Ideias de Inv estimentos (G rupo L ev ante)
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4º. Cenário Setores e Cias. Flávio

8

F láv io  
J u ro s  m ais  
B aix o s

P IB  m aio r D ó lar B aix o
S em  E s tím u lo  
G o v ern am en tal

S em  
In terferên cia 
g o v ern am en tal 

S eto res  
fav o recid o s

V arejo , 
C o n s tru ção  e 
E n d iv id ad as

V arejo  e 
C o n s tru ção

E n d iv id ad as  (A u ren , 
B raks em , E q u ato rial, 
B ras ilA g ro , T A E S A , 
E co ro d o v ias , IS A  E n erg ia, 
MB R F , A lu p ar, E n erg is a, 
E n g ie, S im p ar, S ão  
Martin h o , C S N )

P etro b ras , P rio  
e B an co  d o  
B ras il

S eto res  
p reju d icad o s

S eg u rad o ras

E x p o rtad o ras  (E m b raer, 
WE G  e S u z an o ), 
A g ro n eg ó cio  (S L C  e 
3T en to s ) e C arn es  (J B S , 
Marfrig /B R F  e Min erv a)

C o n s tru to ras  
Min h a C as a, 
Min h a V id a 
(D irecio n al, 
C u ry  e MR V ) 

S eto res  S an eam en to
E laboração: A nalista F láv io Conde, CNP I, Inside Ideias de Inv estimentos (G rupo L ev ante)
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Painel 4 | Onde estão as
oportunidades hoje?

Insight:

Quais fundamentos para investir, ou não,
em cada um dos segmentos
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1º. Insight: 

Em um cenário de juros ainda elevados, 
quais características uma empresa
precisa ter para continuar sendo um bom 
investimento em ações?

Ver tabela na próxima página =>

10



11

1º. Insight: juros ainda elevados

11

Fonte: Expert XP – Tabela de múltiplos, dados do dia 11/8/2026

Quais características uma 

empresa precisa ter para 

continuar sendo um bom 

investimento em ações?

A combinação de dívida 

líquida/EBITDA <1,5x com P/L 

<8,0x, EV/EBITDA <6,0x e ROE 

>15%

PS De 72 cias. com dívida líquida/EBITDA 

<1,5X, 10 passaram na combinação sugerida 

acima 

Companhia P/L EV/EBITDA Div Liq/EBITDA ROE

1 Lojas Renner 6,9x 3,8x -0,7x 15,1%

2 Cury 7,7x 5,6x -0,4x 64,9%

3 Direcional 6,3x 4,8x 0,6x 40,5%

4 Axia Energia 7,6x 5,1x 0,7x 16,7%

5 Vale 7,6x 4,5x 0,8x 22,7%

6 Ultrapar 7,0x 3,9x 0,8x 22,9%

7 Marcopolo 4,2x 4,4x 0,9x 27,7%

8 Brava Energia 3,5x 2,3x 1,0x 17,2%

9 Vibra Energia 5,8x 4,5x 1,2x 27,1%

10 Assai 5,6x 3,1x 1,3x 27,3%
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2º. Insight: 

Qual é o erro mais comum que você 
observa entre investidores pessoa física 
ao investir em ações, e como evitá-lo?

Ver nas próximas páginas =>
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2º. Insight: erro mais comum

13

Fonte: Google, dados do dia 15/9/2026

O erro mais comum de parte de 

investidores pessoa física, 

principalmente, iniciantes, é 

acreditar que fortes quedas de 

preços de ações são 

oportunidades de compra.

Há vários exemplos recentes e 

escolhi o de Raízen (RAIZ4) que 

fez IPO, em 3/8/21, a R$ 7,40 e 

hoje está R$ 0,27, -96% de 

desvalorização
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2º. Insight: como evitá-lo

14

O erro pode ser evitado analisando

os resultados dos últimos dois 

trimestres e verificando se margem 

bruta, margem EBITDA, despesas 

financeiras líquidas e lucro líquido 

estão em nível adequado e 

crescendo.

No caso de Raízen, as análises dos 

resultados trimestrais desde o IPO

permitiram não cair na armadilha da 

“cotação caiu demais” 
Fonte: Professor Annibal Affonso no Dicas de Gestão, Os 
indicadores financeiros mais importantes para a sua empresa, no 
www.professorannibal.com.br
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3º. Insight: 

Se você tivesse que escolher apenas três 
indicadores para avaliar uma empresa
antes de investir, quais seriam e por 
quê?

Ver nas próximas páginas =>
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3º. Insight: três indicadores

16

Fonte: Expert XP – Tabela de múltiplos, dados do dia 11/8/2026

A combinação dos 3 

indicadores abaixo:

1. P/L <8,0x e ROE >15%

2. EV/EBITDA <6,0x e 

ROIC >15%

3. Dividend yield >8%  

Companhia P/L EV/EBITDA Div Liq/EBITDA ROE Div. Yield

Lojas Renner 6,9x 3,8x -0,7x 15,1% 7,4%

Cury 7,7x 5,6x -0,4x 64,9% 9,8%

Direcional 6,3x 4,8x 0,6x 40,5% 7,9%

Axia Energia 7,6x 5,1x 0,7x 16,7% 12,1%

Vale 7,6x 4,5x 0,8x 22,7% 7,5%

Ultrapar 7,0x 3,9x 0,8x 22,9% 4,9%

Marcopolo 4,2x 4,4x 0,9x 27,7% 10,4%

Brava Energia 3,5x 2,3x 1,0x 17,2% 0,0%

Vibra Energia 5,8x 4,5x 1,2x 27,1% 4,6%

Assai 5,6x 3,1x 1,3x 27,3% 3,8%
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Chegamos no final

Agradeço a todos por terem me ouvido e, 

particularmente, a moderadora Mara 

Limonge, Vice-Presidente Executiva 

da APIMEC Brasil, pelos insights sugeridos
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