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Aposta na retomada do mercado para as Small Caps no Brasil

Por Walter Maciel e Welliam Wang (*)

Ha pelo menos dois anos temos batido na tecla de que as mudancas ocorridas no Brasil em ambito
econdmico nos Ultimos anos, sobretudo a reducdo estrutural nas taxas de juros, trariam
consequéncias muito fortes para o nosso mercado de capitais. Os investidores brasileiros, antes
acostumados ao conforto das altas taxas de juros, viam pouco estimulo para deixar a seguranca de
investir em titulos publicos pés fixados com liquidez diaria. Ja a partir de 2019, e sobretudo durante
todo 0 ano de 2020, conseguimos visualizar de forma muito clara alguns dos resultados que a
reducado da taxa de juros proporcionou: sem duvida o mais notavel foi o aumento da participacao
do investidor pessoa fisica em quantidade e no aumento do volume médio negociado diariamente
na bolsa.

Dados fornecidos pela B3 mostram que o nUmero total de investidores pessoa-fisica na custédia da
bolsa passou de 814 mil ao final de 2018 para 3,2 milhdes ao final de 2020, ou seja, um aumento
de 4 vezes em um periodo de apenas dois anos. Obviamente esse nimero ainda é muito pequeno
quando comparado ao total de nossa populacao, mas sem dlvida esse fenbmeno tem ajudado em
muito o aumento do volume médio didrio negociado em bolsa, que passou de cerca de R$ 10 bi/dia
ao longo de 2018 para nUmeros superiores a R$ 30 bi/dia em 2020.

Toda essa expansao nos traz uma percepcao muito otimista em relacao ao desenvolvimento de
nosso mercado de capitais, abrindo uma via fundamental de acesso a financiamento para empresas
em ciclos iniciais de desenvolvimento, com menor valor de mercado. Ndao é por menos que tivemos
ao longo de 2020 28 IPOs com captacao de R$ 117 bilhdes, mesmo com todo o ambiente global de
pandemia do Covid-19 e retracao de atividade. E a tendéncia para 2021 é de que esse nimero seja
superado, pois nos dois primeiros meses do ano tivemos 13 IPOs com captacao de R$11 bilhdes.
Sao empresas novas, em setores em que até pouquissimo tempo atras nao tinhamos nenhuma
representatividade em nosso pais, como em tecnologia, e-commerce, setores ligados a salde, pet-
shops, entre outros.

E como toda nova oportunidade traz seu desafio, neste campo das Small Caps, mais do que nunca,
o investidor tem de estar bem guiado. Nesse mercado o papel do gestor ativo é fundamental. Ndo é
por menos que as acdes de Small Caps carregam prémios maiores, pois 0s riscos do negdcio
também sdo igualmente maiores. O componente “crescimento” carrega uma boa parte desse
diferencial de prémio.

A avaliacdo correta da capacidade de sucesso do corpo de gestdo da empresa é a chave do
negdcio. Os investimentos corretos, os sistemas, o entendimento do mercado, fardo toda a
diferenca para alcancgar os resultados. Tanto essas empresas podem ter seu faturamento, e
consequentemente resultados, multiplicados por algumas vezes em questao de anos, quanto
podem simplesmente “naufragar” ou nao serem capazes de entregarem todo o crescimento
esperado.

A gestdo ativa é a resposta a essas perguntas: a escolha correta de quais empresas serdo as
lideres depende da diligéncia do gestor, seu método de avaliacdo, um processo de investimentos
sélido, com uma equipe de anélise em nimero adequado, e profissionais seniores, que possam
“garimpar” as boas oportunidades, selecionar quais irdao se sobressair com o passar dos anos, e
quais poderao nao ser tao bem sucedidas.

O nosso fundo AZ Quest Small Mid Caps vem ha uma década mostrando o sucesso desta
estratégia. Com um histérico que trouxe aos seus investidores retornos de SMLL+ 11% a.a. e IBOV
+ 13% a.a. desde seu inicio de atividade em 2009, o fundo foi eleito como o fundo da década pela
Economatica-UOL, e ficou entre os Top3 fundos da década pelo ranking feito felo Ibmec em parceria
com a Infomoney. Desde o inicio o fundo rende 577% comparado com 133% do SMLL e 68% de
retorno do IBOV no mesmo periodo. Destacamos ainda que como o fundo possui uma restricao para
nao investir nas 10 maiores empresas do IbrX, ele tem uma baixa correlacdo com os indices e com
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os principais FlIAs da indUstria. As restricdes nos fizeram diferentes, mas nao ineficientes.

O fundo ficou fechado para captacdo por um longo periodo (desde agosto de 2019), e foi sé agora
no inicio de 2021 que enxergamos a possibilidade de reabri-lo para uma nova rodada de captacao.
Destacamos também que desde 2019 temos um veiculo destinado exclusivamente ao segmento
institucional, O AZ Quest Small Mid Caps Institucional FIC FIA, pois essa estratégia requer gestores
especializados e clientes, preferencialmente, profissionais.

(*) Walter Maciel é economista, CEO da AZ Quest.

(*) Welliam Wang é graduado em administracao, Sécio e Gestor de Renda Varidvel da AZ Quest.

Fonte: Abrapp em Foco, em 06.04.2021
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