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VISOES DE UMA MESMA MOEDA: O
MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO
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Mercados de ac6es ndo sdo micos. Sdo mercados de longo prazo para quem pode esperar. S4o as duas
faces da mesma moeda: o investimento. Os melhores operadores do mercado sdo aqueles que seguram
seus papéis para tirar o lucro em funcdo dos fundamentos das empresas, setores, paises e fundos que
escolhem ou representam.

E o melhor momento de entrada € aquele de maior pessimismo, quando o mercado esta no fundo do pogo.
No longo prazo, a entrega de resultados — com crescimento e rentabilidade — acarreta a subida do preco da
acéo e do valor da companhia listada em Bolsa.

O peso do Brasil e demais paises emergentes mudou. Enquanto a economia americana (que ja foi 30% do
PIB mundial em 1950 e hoje equivale a cerca de 20%) estd desacelerando para 1% de crescimento anual do
seu PIB, a Europa segue em ritmo de 1,4% ao ano, ao passo que 0s paises emergentes ja respondem por
75% do crescimento global.

O Brasil esta entre os seis maiores mercados do mundo em producdo de automdveis, bebidas alcodlicas,
refrigerantes, computadores, chocolate, celulares, cosméticos, pisos e azulejos. E as transformagées
demogréficas, melhoria do emprego e da renda e ampliacdo do crédito permitem prever crescimento
entre 25% e 82% dos mercados de dgua engarrafada, automoveis, TV por assinatura, brinquedos, comida
congelada, bebidas alcodlicas, laticinios, perfumes e computadores.

A classe média brasileira cresceu, atingiu 100 milhdes de pessoas e passou a ser a maioria da populagéo,
aumentando sua participagdo de 42% (2002) para 52% (2008). A classe média quer consumir (pesquisa
Ipsos): carros (21%), eletrodomésticos (41%), moveis (37%), lazer e viagem (28%), telefone e celular (26%),
computador (25%), objetos de decoracao (20%), TV, hi-fi e video (18%), imovel (16%), ferramentas (13%),
motos (10%) e equipamentos esportivos (9%).

Vérios indicadores brasileiros sédo conservadores em relagdo a proximidade de existéncia de crises: a
expansdo do crédito ainda é timida (36% em relacdo ao PIB), a inadimpléncia (4,1% em marco de 2008) é
baixa, a relagdo divida corporativa/PIB de 10% € incipiente, assim como a participagéo das hipotecas sobre
a carteira global de crédito.

Em 2008, a relagdo prego/lucro (P/E) do Brasil se mostra relativamente baixa em 12.3x, enquanto o
crescimento do lucro (EPS growth08) do Brasil é 35% superior ao do México (10%), Chile, China, Africa do
Sul (que estao na faixa de 17,5%).

O Novo Mercado da Bovespa € um atrativo e uma vantagem competitiva, se compararmos o Brasil com outros
paises emergentes. Espera-se ao longo do tempo que o préprio mercado promova uma natural “purificacao”.
Eventual perda acontece quando ndo ha confianga no futuro, quando se comprou caro o papel, ou a aposta
foi feita em empresa ou fundo de acbes (é sempre bom diversificar o seu risco), sem consisténcia para
crescimento no longo prazo com rentabilidade.

As grandes teses vao continuar: empresas estardo consolidando mercados fragmentados existentes, a busca
de competitividade continua e as disponibilidades de recursos naturais, humanos, tecnoldgicos e financeiros
continuardo sendo criticas para o sucesso de empresas e paises. Nosso management continua sobressaindo
no mercado mundial num ambiente de empresas profissionais e de elevada governanga corporativa.

Ao profissional de RI cabe mostrar de forma transparente o que o Brasil oferece, ou seja, um pais que
junta risco e recompensa e coloca ambos a disposicdo do mercado, com empresas de primeira linha.
Aflutuacdo de seus papéis muitas vezes esta mais afetada pela conjuntura/liquidez internacional do que pela
performance local ou pela qualidade da sua gestéo.

Apostar nessas empresas é apostar no futuro. E para quem acredita. E para quem pode esperar.
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