Por que as acOes tendem a ser os ativos
gue mais se valorizam no longo prazo

Entenda a l6gica econémica por tras da valorizacédo das empresas ao longo do tempo

Introducao

Muitas pessoas entram no mercado de capitais olhando apenas para a oscilagdo dos pre¢cos. Em
dias de alta, parecem ver oportunidade. Em dias de queda, enxergam apenas risco. Esse olhar de
curto prazo costuma esconder o ponto mais importante: acdes representam participagdo em
negocios produtivos.

Quando um investidor compra uma ac¢dao, ele deixa de ser apenas um credor, como acontece em
boa parte da renda fixa, e passa a ser s6cio de uma empresa. Isso muda completamente a légica
econdmica do investimento. Em vez de receber uma remuneracao limitada por juros, o investidor
passa a participar da evolucdo de valor de um negdcio que pode crescer, gerar mais lucro,
expandir margens, conquistar mercado e reinvestir capital ao longo do tempo.

E por isso que, historicamente, a¢bes tendem a oferecer o maior potencial de valorizag&o entre as
principais classes de ativos. Esse potencial ndo existe por acaso, nem é fruto de promessa. Ele
vem do fato de que empresas produtivas podem multiplicar valor ao longo dos anos, enquanto
ativos mais previsiveis normalmente entregam retornos mais limitados.

Isso ndo significa auséncia de risco. Pelo contrario. O caminho das acdes é mais volatil, mais
incerto e exige mais disciplina do investidor. Mas justamente por carregar mais incerteza, ele
também oferece maior retorno esperado no longo prazo. O objetivo deste material é explicar, de
forma direta, por que isso acontece.

Capitulo 1 - O que € uma acgéo

Uma acao é uma fracao do capital de uma empresa. Quando uma companhia abre seu capital e

passa a negociar na bolsa, ela permite que investidores se tornem sécios do negdécio. Na pratica,
isso significa que o investidor passa a ter participacdo econémica nos resultados futuros daquela
companhia.

Essa diferencga € fundamental. Em um investimento de renda fixa, o investidor normalmente
empresta dinheiro e recebe uma remuneracéo previamente definida ou atrelada a algum
indexador. Em uma acéo, o retorno nao esta travado. Ele depende da capacidade da empresa de
criar valor ao longo do tempo.



Se a companhia cresce de forma consistente, melhora sua eficiéncia, expande seu mercado,
aumenta seus lucros e aloca bem o capital, essa evolugdo tende a ser refletida no preco da acao.
Por isso, a acdo é um ativo de participagdo, e ndo apenas um contrato financeiro de remuneracao.

Capitulo 2 - A diferenca entre emprestar dinheiro e ser sécio
A principal diferenca entre renda fixa e acdes esta no limite do retorno.

Quando o investidor empresta dinheiro por meio de um titulo de renda fixa, ele esta abrindo mao
do potencial de upside em troca de previsibilidade. O retorno tende a ser conhecido, ou pelo
menos a forma de célculo é conhecida. O investidor se torna credor, ndo dono.

Ja na acao, o investidor participa da evolugdo econdmica do negdcio. Se uma empresa for capaz
de multiplicar receita, ganhar participacdo de mercado e melhorar seu resultado por muitos anos,
0 acionista tende a capturar parte relevante desse crescimento.

Esse mecanismo faz com que acdes tenham potencial tedrico muito maior do que ativos de
retorno limitado. A empresa néo esta presa a uma taxa fixa. Ela pode crescer, reinvestir, adquirir
concorrentes, expandir geograficamente, lancar novos produtos e criar valor de forma
acumulativa. O acionista participa justamente dessa dinamica.

Capitulo 3 - Por que empresas conseguem crescer mais do que juros
fixos

Empresas bem administradas possuem motores de crescimento que ativos de renda fixa, por
definicao, ndo tém.

Entre esses motores estéo:

- aumento de receita;

- ganho de escala;

- expansédo de margem;

- inovagao;

- reinvestimento de lucros;

- aumento de produtividade;

- expansao para novos mercados.

Quando uma empresa consegue reinvestir seu capital com bons retornos por muitos anos, ela
entra em um ciclo de crescimento composto. Esse é um dos pilares da valorizagdo de a¢des no
longo prazo. O valor do negécio deixa de ser estético e passa a crescer de forma acumulada.

Esse fendbmeno é especialmente forte em companhias com vantagens competitivas duraveis, boa
alocacao de capital e capacidade de reinvestimento. Nesses casos, 0 crescimento pode ser muito
superior ao retorno de ativos mais estaveis, o que ajuda a explicar por que a renda variavel tende
a se destacar no horizonte mais longo.

Capitulo 4 - Lucro, dividendos e valorizacao



A valorizacao de uma acdo normalmente esta associada a dois grandes motores: crescimento de
lucro e distribuicdo de caixa ao acionista.

Se uma empresa aumenta seus lucros ao longo do tempo, o mercado tende a atribuir maior valor
a ela, desde que esse crescimento seja percebido como sustentavel. Além disso, parte desse
lucro pode ser distribuida por meio de dividendos ou juros sobre capital proprio, o que também
beneficia o investidor.

Mesmo quando a companhia nao distribui caixa, isso ndo é necessariamente negativo. Se ela
consegue reinvestir o lucro em projetos com alto retorno, esse capital retido pode gerar ainda mais
valor no futuro. Nesse sentido, o importante néo € apenas distribuir, mas alocar bem.

A combinacédo entre crescimento operacional, geracdo de caixa e boa alocacédo de capital € o que
sustenta a valorizacao de muitas empresas por longos periodos.

Capitulo 5 - O papel do tempo

No curto prazo, o preco de uma acado pode se afastar bastante da realidade operacional da
empresa. Questdes politicas, cenario macroecondmico, mudancas na taxa de juros, fluxo
estrangeiro e sentimento de mercado podem gerar fortes oscilagdes.

No longo prazo, porém, tende a prevalecer a capacidade do negdécio de gerar resultados.

E por isso que o tempo é um fator central para o investidor em ac¢ées. O curto prazo costuma ser
dominado por ruido. O longo prazo tende a refletir fundamentos. Quanto maior o horizonte do
investidor, maior a chance de que o desempenho operacional da empresa pese mais do que as
oscilacdes emocionais do mercado.

Esse é um dos motivos pelos quais acfes sdo frequentemente descritas como ativos para
construcéo de patrimdnio de longo prazo, e ndo como instrumentos ideais para necessidades
imediatas de liquidez.

Capitulo 6 - O risco que acompanha esse potencial

As acOes tendem a se valorizar mais no tempo justamente porque carregam maior risco e maior
volatilidade.

Empresas podem enfrentar:

- queda de margem;

- aumento de concorréncia;

- erros de execucao;

- mudancas regulatorias;

- crise setorial;

- recessdo econbmica;

- destruicdo de valor por mé gestéo.

Além disso, o mercado pode exagerar tanto no otimismo quanto no pessimismo. Isso faz com que
o investidor em acdes precise conviver com oscilagdes relevantes no caminho.



O retorno potencial mais alto ndo vem de graca. Ele existe como contrapartida ao risco. Por isso,
investir em a¢Bes exige compreenséo do ativo, horizonte compativel, diversificacao e equilibrio
emocional. Sem isso, muitos investidores acabam abandonando a estratégia justamente nos
momentos em que o mercado oferece melhores oportunidades.

Capitulo 7 - Por que tantos investidores erram com acdes

Grande parte dos erros em acdes ndo nasce da falta de inteligéncia, mas da falta de método.

Alguns dos erros mais comuns sao:

- comprar sem entender o negdcio;

- focar apenas em movimentos de preco;

- investir com horizonte curto em um ativo de natureza longa;
- vender na queda por medo;

- comprar na alta por euforia;

- ignorar diversificacao;

- confundir especulacdo com investimento.

Acdes favorecem quem entende o que estd comprando e consegue sustentar uma visao racional
ao longo do tempo. Elas punem quem entra sem processo, sem critério e sem preparo emocional
para lidar com a volatilidade.

Capitulo 8 - O que sustenta a valorizagao no longo prazo

No fim das contas, o que sustenta a valoriza¢éo de a¢des no tempo é a combinacao entre:
- lucro crescente;

- vantagem competitiva;

- boa gestéao;

- reinvestimento eficiente;

- disciplina do investidor;

- passagem do tempo.

Empresas produtivas tém a capacidade de aumentar valor econémico de forma continua. E como
a acdo representa uma participacao nesse negocio, ela carrega esse potencial de valorizacdo
junto.

Isso néo significa que toda acéo vai se valorizar, nem que todas as empresas vao vencer. Mas,
como classe de ativo, a¢des tendem a capturar melhor a expanséo da atividade econémica, da
produtividade e dos lucros corporativos ao longo do tempo. Esse é o motivo estrutural por tras do
seu desempenho superior no horizonte mais longo.

Conclusao

Acdes tendem a ser 0s ativos que mais se valorizam no longo prazo porgue representam
participacdo em negocios capazes de crescer, reinvestir e multiplicar valor ao longo dos anos.
Diferentemente de instrumentos com retorno limitado, elas permitem ao investidor capturar a



expansao econdmica de empresas produtivas.

Esse potencial, no entanto, exige contrapartidas: maior risco, maior volatilidade e maior
necessidade de disciplina. O investidor que entende esse jogo néo procura eliminar a oscilagéo,
mas usar o tempo a seu favor.

No fim, o que faz a ag&o ser um ativo t4o poderoso néo é apenas o preco de tela. E o fato de ela
representar um pedaco de um negdcio que pode continuar gerando valor por muito tempo.

Chamada final: Quer aprofundar seu entendimento sobre ativos e construcao de patriménio?
Explore as analises e ferramentas do site.



