ENTREVISTA: COM SELIC MENOR E FLUXO, MONTE BRAVO PROJETA IBOVESPA
EM 180 MIL PONTOS EM 12 MESES

Por Beth Moreira e Vinicius Novais

Sao Paulo, 14/10/2025 - Apds o inicio do ciclo de redugao dos juros nos Estados
Unidos e com a proximidade do corte no Brasil, a Monte Bravo projeta o Ibovespa
entre 170 mil e 180 mil pontos para os préximos 12 meses. Nesse ambiente, os
segmentos de construgdo, consumo e empresas com alta alavancagem devem
ser beneficiados, avalia a Broadcast o estrategista-chefe da corretora, Alexandre
Mathias. A casa possui mais de R$ 45 bilhdes sob custédia, com a meta de
alcancar R$ 100 bilhdes nos préoximos anos. Além do fluxo estrangeiro, ele
argumenta que o desempenho da Bolsa deve ser impulsionado também pela volta

dos investidores domésticos, atraidos pela alta causada pelo capitalinternacional
e reducao da Selic. A eleigao presidencial, por sua vez, deve comecar a influenciar
mais 0s preg¢os apenas no préoximo ano e na proximidade do pleito, apés a
definicdo das candidaturas, segundo Mathias. A corrida ao Planalto, contudo,
tende a ser bastante acirrada, na avaliacdo do estrategista. Leia a seguir a
entrevista:
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Broadcast: Qual a previsao da Monte Bravo para a Bolsa brasileira?

Alexandre Mathias: Desde maio temos uma previsao de 150 mil pontos para o
Ibovespa ao fim de 2025. Fomos uma das primeiras corretoras a ter esse target.



Agora nos perguntamos se revisamos ou mantemos. Além disso, projetamos o
Ibovespa entre 170 mil e 180 mil pontos no prazo de 12 meses, véspera da eleicao.
O desfecho dependera muito do pleito. Seguimos com uma visao positiva, mas
talvez haja menos potencial de valorizagdo do que até agora, mas nossavisao é
construtiva.

Broadcast: Quais fatores contribuem para essa visao?

Mathias: A visdo sobre os ativos brasileiros é construtiva, mas néo por fatores
domeésticos. O que move o mercado é a curva de juros americana e o délar. Nao é
s6 o Ibovespa que bate recorde. Ouro, Nikkei, S&P, Russell 2000 e Nasdaqg também
estdo nas maximas. Portanto, nao se trata de fatores particulares de um unico
mercado. Ha um elemento global: délar enfraquecendo e juros nos Estados
Unidos em queda. Sao esses dois vetores que impulsionam os ativos. Daqui para
a frente, o driver sera o corte de juros no Brasil.

Broadcast: E qual a previsao da casa para a Selic?

Mathias: O mercado trabalha com expectativa de corte de 250 pontos-base, mas
esperamos queda de 400 pontos. Projetamos a Selic de 15% para 11%. Nesse
ambiente de reducgdo dos juros, alguns setores se destacam de imediato.
Construgao, ciclicos domésticos e consumo ganham muito. Empresas altamente
alavancadas sentem grande alivio.

Broadcast: E o fluxo estrangeiro?

Mathias: O segundo motor para a alta da Bolsa é o fluxo estrangeiro. Temos visto
entrada de capital externo, mas ainda sem grande volume. O Brasil representa
4,2% do MSCI Emerging Markets. Se o mercado se convencer de que havera
compressao relevante dos multiplos por causa da queda dos juros, é razoavel
imaginar que fundos dedicados fagam uma sobrealocagédo. O Pais pode ser um
grande case no ano que vem. O estrangeiro observa o crescimento do PIB e o corte
de juros. Com desaceleracdo suave e reducéo significativa da Selic, o investidor
externo enxerga oportunidade. Eles avaliam, de forma simples, o P/L (preco/lucro)
da Bolsa, hoje emtorno de 9 a 9,5 vezes, ante médiade 11 a 11,5 vezes. H3,
portanto, potencial de alta de 20% apenas com a normalizacao do multiplo. Além
disso, um délar mais fraco é visto como beneficio. Acreditamos, porém, que o
fluxo vird mais de realocacao tatica de carteiras do que de alocacao estrutural.

Broadcast: Ha outros fatores?



Mathias: Um terceiro vetor de fluxo é o investidor doméstico, hoje muito ausente
da Bolsa, tanto institucionais quanto pessoas fisicas e fundos multimercados. Se
houver maior entrada estrangeira, o investidor local tende a acompanhar. Esse
movimento pode ampliar o potencial de alta no ano. Todos esses elementos
devem jogar a favor.

Broadcast: E como a eleicao presidencial deve influenciar esse cenario?

Mathias: Esse cenario nao deve se alterar nos proximos 12 a 18 meses. Até a
eleicao, fatores externos devem predominar no movimento dos pregos. A eleigcao é
um tema central, todos vado comentar, mas deve fazer pouco preco, pois promete
ser muito apertada.

Broadcast: O que vocé espera dessas eleicoes?

Mathias: Vejo um copo meio cheio e meio vazio. De um lado, o presidente Luiz
Inacio Lula da Silva, politico mais popular da histéria do Pais e incumbente. A
economia esta performando bem: o Brasil cresce ha varios anos, embora deva
desacelerar um pouco; a inflagao estd acima da meta, mas aceitavel. Seria
natural considerar Lula favorito, mas as pesquisas ndo indicam isso. Isso ndo
significa, porém, que o desafiante seja favorito. Os modelos de aprovagao de
governo mostram que, abaixo de 30%, o incumbente raramente vence; acima de
40%, o desafiante tem pouca chance; entre 30% e 40%, a eleigao é apertada.
Hoje, o indice aponta para disputa acirrada.

Broadcast: Quais temas o mercado vai acompanhar nessa corrida eleitoral?
Mathias: Ha preocupacdo com a situacao fiscal: a trajetéria da divida é explosiva.
Um emergente nao pode sair de 71,7% do PIB, nivel de 2022, para 85% ou 86% em
2027. O préximo presidente tera de enfrentar isso.

Broadcast: Como esta estruturada a estratégia da Monte Bravo?

Mathias: Montamos a carteira com trés estratégias. A primeira é Estrutural, com
empresas de qualidade a pregos razoaveis, como Itad, BTG Pactual e Weg. A
segunda é Momento, que captura papéis em forte alta. A terceira é
Oportunidades, focada em eventos societarios ou precos defasados.

Broadcast: Quais sao os destaques da carteira hoje?

Mathias: No bloco Momento, temos Direcional e os ETFs SPXR11 e SMALL11. Em



Oportunidades, Neoenergia, Iguatemi e Nubank. Na Estrutural, Itadsa, Weg,
Suzano, Vale, Rede D'Or, Sabesp, Eletrobras, Equatorial e BB Seguridade.

Broadcast: Pode falar um pouco sobre a visao de Rede D'Or?

Mathias: A Rede D'Or tem performado muito bem e, em multiplos, é considerada
barata. Consegue expandir margem com integragao de novas unidades,
padronizagao de procedimentos e programa agressivo de leitos. A melhora dos
indicadores da SulAmérica reforga o quadro. E uma consolidadora.

Broadcast: A questao da alavancagem preocupa?

Mathias: Observamos, mas, quando a empresa alavanca, cresce € entrega
resultado, mostra uso eficiente do capital. E a divida ndo é preocupante.

Broadcast: Pode comentar um pouco também sobre Sabesp?

Mathias: Desde a privatizagao, Sabesp € aposta de ganho operacional e
eficiéncia, ja visiveis nos resultados.

Broadcast: E Direcional?

Mathias: Pelo critério de performance consistente, Direcional € a melhor
construtora. Ha cinco anos apresenta bons resultados em diferentes conjunturas,
superando concorrentes.

Broadcast: E o setor de varejo?

Mathias: Com o corte de juros, um varejista deve entrar no nosso portfélio, mas
ainda é cedo. Esses papéis sdo sensiveis. Nao é bom queimar largada. Com a
economia desacelerando e cortes ainda distantes, os drivers sdo incertos.

Broadcast: E sobre Weg e o setor de papel e celulose?

Mathias: Ha 15 anos a Weg performa bem em qualquer cenario: empresa de
qualidade a prego razoavel. Apds as quedas recentes, esta atrativa. Nao deve
disparar no curto prazo, a prépria companhia indicou resultados mais fracos. Weg
e Suzano tém receitas em doélar e funcionam como protecgéo, reduzindo
volatilidade.

Broadcast: E Vale?



Mathias: Vale depende de a China estimular atividade, e vemos boa chance disso.
O call, porém, é a melhora operacional: melhor alocacao de capital, ganhos de
eficiéncia, resultados superiores. Vale esta descontada frente aos pares. Apds o
acordo de Mariana, se entregar trimestres positivos, o desconto tende a diminuir.
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