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ESPECIAL: ENTRADA DE CAPITAL EXTERNO NA B3 E A MAIOR EM 3 ANOS E MERCADO
ESPERA MAIS

Por Maria Regina Silva e Caroline Aragaki

Sao Paulo, 27/03/2025 - Com ingresso de quase US$ 12 bilhdes na contagem preliminar entre janeiro e
margo, o mercado acionario brasileiro vai chegando ao final do primeiro trimestre de 2025 com a melhor
marca para o periodo dos tltimos trés anos. E os analistas ouvidos pelo Broadcast afirmam que ha motivos
para crer que o Brasil continuara a atrair capital estrangeiro para a B3 nos préximos meses, sob influéncia
de fatores predominantemente externos.

De acordo com os dados divulgados diariamente pela B3, no acumulado deste ano até o dia 25 de margo
houve entrada liquida de R$ 11,895 bilhdes na Bolsa brasileira. O valor s6 ¢ superado pelos R$ 64,1
bilhdes registrados no primeiro trimestre de 2022, época em que bolsas de paises emergentes se
beneficiavam da disparada nos pregos das commodities, em um contexto de guerra na Ucrania.

Na justificativa dos analistas para o desempenho deste ano, de um lado estdo as incertezas relacionadas as
politicas tarifarias do presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, que tendem a continuar direcionando
recursos da maior economia do planeta para as de paises em desenvolvimento, como o Brasil. De outro
lado, a possibilidade de cortes de juros pelo Federal Reserve (Fed) também cede espago para mais aportes
no Brasil, cuja politica monetaria vai no sentido oposto.

Para o economista-chefe da Porto Asset, Felipe Sichel, diversos sdo os motivos desse avango na
participacdo de estrangeiros no mercado doméstico. Eles passam pelo "fator pre¢o", por exemplo. "Existe
um fator de carry trade, porque o real ficou muito atrativo. E existe também o fato de que o tema
excepcionalidade dos Estados Unidos perdeu forga nas ultimas semanas.

O economista-chefe da Monte Bravo, Luciano Costa, refor¢a que encontrar uma explicagao para a entrada
de recursos internacionais passa pelas incertezas envolvendo as politicas comerciais do governo Trump.
Em meio a essas duvidas, relembra, o dolar se enfraqueceu nao s6 em relagdo ao real, mas ante outras
moedas de paises emergentes. Isso, diz Costa, trouxe novamente um apetite a risco.

"Diminuiu um pouco o apetite de risco dos investidores por ativos americanos e isso abre espago para uma
realocacdo, para uma rotagdo de investimentos. E o Brasil, dentro dos emergentes, acaba sendo um
mercado preferencial”, afirma o economista-chefe da Monte Bravo.

Segundo ele, até a propria China pode estar atraindo algum investimento, enquanto o México é exposto
diretamente a guerra comercial americana. "O Brasil ¢ uma op¢do mais interessante nesse momento, se
beneficia", diz Costa.

A percepgao ¢ que um ambiente de mais tarifas resultard em menor crescimento econdmico nos Estados
Unidos e menos lucro as empresas, o que levou a uma rodada de reprecificagdo dos multiplos de alguns
papéis nas bolsas em Nova York, principalmente o S&P 500, diz. "Isso fez os investidores olharem para
outros ativos bem descontados, principalmente de paises emergentes. Houve um processo de rotagdo. E o
estrangeiro se aproveitou desse momento descontado para fazer essa alocagdo", afirma Costa.

Ao mesmo tempo, o diferencial de juros também tem favorecido a entrada de recursos e pode continuar
atraindo capital externo para a B3. Isso porque a taxa Selic deve seguir elevada, podendo alcangar ao
menos 15% dos atuais 14,25%, enquanto nos Estados Unidos o juro bésico tende a ser mantido no nivel
atual por mais algum tempo ou comegar a ser reduzido ainda em 2025.
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"O diferencial ja tem ajudado bastante. O dolar abaixo de R$ 6 em grande medida reflete isso. E aqui o juro
¢ alto. Esse diferencial tende a continuar favorecendo o Brasil", pontua Carlos Lopes, economista do banco
BV.

Na visdo do investidor de fora do Brasil, o Ibovespa, assim como algumas a¢oes da B3, estdo com pregos
descontados. "Em conversas de grandes bancos com estrangeiros, ha relatos de interesse crescente pelo
Brasil. Porém, ainda ndo se posiciona fortemente. Ha algum receio", alerta Bruno Takeo, estrategista da
Potenza Capital.

Conforme o estrategista, ha cautela devido a questdes politicas, ainda que a elei¢cdo de 2026 esteja distante.
"Vemos um cendrio de mudangas, ¢ isso pode comegar a fazer preco, a atrair mais capital para a Bolsa", diz
Takeo, ao referir-se a queda de popularidade do presidente Luiz Indcio Lula da Silva e eventual
crescimento de um candidato de centro para a eleicao presidencial do ano que vem.

A economista-chefe da CM capital, Carla Argenta, reforca que o cenario de aportes de recursos
internacionais para a Bolsa brasileira tende a prevalecer no curto prazo. Porém, ressalta que quando avalia
periodos mais longos, essa ideia ndo ¢ exatamente valida porque o periodo atual ¢ caracterizado por um
grau de incerteza mais elevado.

Agora, diz Argenta, a medida que ha maturacdo das politicas externas e os impactos da politica monetaria
no Brasil s@o sentidos, esse cenario pode mudar e tornar o Brasil mais atrativo. "Resta saber quando isso
vai acontecer”, afirma a economista da CM Capital, acrescentando ser impossivel fazer alguma previsao,
dada a quantidade de antncios de tarifas feitos pelo governo americano e a frequéncia com ele muda de
ideia sobre o assunto.
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