
Nova era para o Mercado de Capitais 



BRASIL: LONGO CICLO DE DESENVOLVIMENTO 

 O Brasil apresentou altas taxas de crescimento por 10 anos pela expansão do consumo e ocupando capacidades 
ociosas em mão-de-obra, crédito e infraestrutura 
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(*) Pessoas de 10 anos ou mais. A partir de 2010, projeções Quest Investimentos.
Fonte: Quest Investimentos a partir de números do IBGE.

Lula
2.8% aa

(média R$ 843)

Dilma
4.0% aa

(R$ 1054)

FHC
3.5% aa

(média R$ 785)
ex-1995:  -0.6% aa

1976/94: -0.7% aa
(média R$ 568)

Ex-1994: -2.4% aa

Linha pontilhada:
1993-2014: 4.2% aa
1994-2014: 3.0% aa



PROFUNDAS MUDANÇAS SOCIAIS 

• Entre 2003 e 2013, 40 milhões de brasileiros subiram à classe média 

• A classe média atingiu quase 2/3 da população 

• O consumo de massa impactou muitas cadeias produtivas. Grandes oportunidades surgiram a partir deste 
fenômeno. 
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População por Faixa de Renda
ABC x DE (% dos domicílios)

ABC

DE

Divisão: ABC - acima de  R$ 7500/domicílio-mês (preços de 2011).
Fonte: FGV-CPS, IBGE e Quest Investimentos. Projeção até 2016: Banco Itaú



NOVO CONSUMIDOR 
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NOVO ELEITOR 

 Pesquisa Fundação Perseu Abramo feita na periferia São Paulo sobre o perfil político da classe média  

 Os eleitores brasileiros são politicamente pragmáticos e não seguem uma ideologia 

• A divisão entre a classe operária ea burguesia não existe 

• O “Trabalhador” e o “Empregador” estão no mesmo barco 

 Nesse contexto, o inimigo é o Estado 

• Taxa de impostos não retornam em serviços de qualidade para a sociedade.  

• Protestos de 2013-2015 refletem a insatisfação com um Estado forte e indutor 

 A ideologia da meritocracia 

• A "ascensão social" é importante e conseqüência do esforço individual 

• As pessoas trabalham para "chegar lá" e distanciar-se do que eles consideram "pobres" 

• A estabilidade económica é necessária para o desenvolvimento: os riscos de rupturas e caos tendem a ser 
rejeitados 

 A população está buscando uma nova alternativa para a eleição de 2018 

• Homem bem sucedido, feito por si mesmo, além do establishment político tradicional 

• Discurso liberal e moderno de reduzir o tamanho e aumentar a eficiência do Estado 



INVESTIDOR AINDA “VINTAGE” 

* Fonte: Anbima 
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Indústria de fundos 
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Poupança / Fundos (%) 

 A indústria cresceu em termos reais, 
principalmente através de fundos de renda fixa 
e Previdência 

 Apesar da perda de market share, a Poupança 
ainda equivale a mais de 20% da indústria 

 Participação dos grandes Bancos cresceu 
durante a crise 
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CRISE LEVOU À REDUÇÃO DO RISCO 

 A aversão à tomada de risco nos últimos anos levou à saques massivos nos fundos de Ações e 

Multimercados 

 Fundos de ações representavam 15% da indústria de fundos em 2007; hoje somam 4,5% 
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PERFIL DO INVESTIDOR 

* Fonte: Receita Federa (2013) 

Renda # Contribuintes % dos Contribuintes 
Patrimônio Total 

(R$ bilhões) 

<10 Salários Mínimos 5,756,243 22% 
1,594.45   
(27,4%) 

10 - 20 Salários Mínimos 3,522,174 13% 
 863.64  
(14,8%) 

20 - 40 Salários Mínimos 1,507,344 6% 
 946.22   
(16,2%) 

40 - 80 Salários Mínimos 518,567 2% 
 703.61    
(12,1%) 

80 - 160 Salários Mínimos 136,718 1% 
 453.22    

(7,8%) 

 > 160 Salários Mínimos 71,440 0.3% 
1,264.34   
(21,7%) 

Total 26,494,416   
5,825.48  
 (100%) 

 Apenas 200.000 pessoas ganham mais de 80 salários mínimos e são disputadas à unha por grandes bancos e 
gestores de patrimônio 

 Temos  26 milhões de contribuintes antes que não tinham acesso a gestores independentes 



A REVOLUÇÃO DAS PLATAFORMAS 

# Gestores na Plataforma 

• As plataformas online estão revolucionando a forma do brasileiro investir 

• “Pequeno investidor” agora tem acesso a produtos de qualidade, antes restritos ao público Private 

• Gestores agora acessam um cliente que anteriormente não conseguiria  Maior diversificação do seu passivo 

35 13 72 17 

18 4 30 95 

25 44 47 6 



MUDANÇAS POLÍTICAS E ECONÔMICAS 

 Sinais claros do fim dos ciclos político e econômico 

• Pêndulo político está se deslocando para a direita 

• A difícil realidade levou o país a estabelecer uma agenda pró-mercado 

• As eleições municipais de 2016 são sinais para o pleito presidencial de 2018 

 

 O novo governo tem o diagnóstico correto de nossos problemas, uma equipe capaz de realizar essas 
reformas e um Congresso que parece alinhado e disposto a aprovar este plano, mas a recente turbulência 
política trouxe incertezas e a chance de aprovação imediata das reformas se reduziu 
 

 Programa profundo baseado em medidas econômicas liberais 

• A nova agenda econômica tem potencial para ser um novo Plano Real, em termos de reorganização da 
economia brasileira 

• O programa inclui medidas fiscais para reduzir o desequilíbrio fiscal e aumentar a competitividade  através de 
um choque estrutural de produtividade e restaurar o crescimento,  

• Pretende criar um ambiente favorável ao mercado (através da racionalização fiscal, privatização, redução da 
burocracia e liberalização económica) 
 

 Aprovação de reformas econômicas 

• A atenção dos investidores estará voltada para a aprovação da reforma da previdência ao longo de 2017 

• Impacto de médio a longo prazo são positivas para o crescimento e devem contribuir para queda estrutural dos 
juros 

 



COMO A CRISE AFETA ESTE CENÁRIO BENIGNO? 

• A crise política ainda não teve seu desfecho e trouxe consigo a possibilidade de 
múltiplos cenários 

• As chances da reformas da previdência ser aprovada em 2017 se reduziram, 
prolongando o ambiente de baixo crescimento e retardando a recuperação da 
economia e do emprego. Este cenário é prejudicial para os preços dos ativos e para 
uma visibilidade de longo prazo onde o endividamento público estará ancorado 

• Por outro lado, a crise aprofunda a percepção de hiato de oferta e do mercado de 
trabalho, deixando espaço para a continuidade do processo de desinflação. 
Continuamos a enxergar juros de um dígito no final de 2017 

• O Governo Temer deixa um legado de conscientização da necessidade de reformas 
que estabilizem a dívida pública e que aumentem nossa competitividade  e 
eficiência. O ambiente de negócios dos últimos meses deixa claro para os agentes 
que podemos emergir desta crise mais fortes e com potencial de maior crescimento 
sustentado de longo prazo, o que nos leva a crer que quem quer que venha a 
conduzir o país nos próximos anos, terá de continuar com a agenda econômica atual 

 



CENÁRIO EXTERNO FAVORÁVEL 
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Source: Funcex and Quest Investimentos.

 O ambiente externo é uma janela de oportunidade 

• Crescimento econômico moderado + Inflação baixa    Juros baixos 
+ Alta liquidez dos mercados globais 

• Alta nos termos de Trocas: valorização das commodities 

• O Brasil é mais fechado e será menos impactado por um eventual 
aumento do protecionismo 

 Riscos externos perderam força 

• FED dovish e Trump “domesticado” 

• Chinas crescendo 

• Eleições na Europa afastam fator “nacionalismo” 

 Brasil tem gordura para enfrentar choques externos 

• 80% da dívida pública é detida pelos habitantes locais 

• O Brasil possui grandes reservas internacionais e é um credor 
líquido em moedas estrangeiras 



NOVA FASE DA INDÚSTRIA DE FUNDOS 

 A redução das taxas de desconto será um importante fator de desempenho para os ativos brasileiros 

• A perspectiva da melhoria macro será importante na redução da aversão ao risco 

• A queda na Selic e do custo de oportunidade do investimento em renda fixa levará ao aumento do fluxo para ativos 
de risco, incluindo ações, fundos multimercados e títulos de crédito privado  

 Potencial valorização dos ativos em caso de continuidade da atual agenda econômica 

• Os preços atuais das ações assumem a manutenção de resultados ruins no negócio por um longo tempo 

• Uma possível melhora no ambiente macro terá grande impacto nos resultados das empresas 

 A exposição dos investidores locais e estrangeiros às ações brasileiras ainda é muito baixa 

• Os fundos de ações representaram 15,7% da indústria de fundos em 2007. Hoje, representam 4,5%, a menor 
proporção em 20 anos 

• Os Fundos de Pensões mantêm a menor exposição a ações em anos 

• Os investidores estrangeiros serão uma fonte de capital para projetos de longo prazo (por exemplo, em 
infraestrutura) e privatização. 

 



OBRIGADO! 
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