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Bolsa de valores deve valorizar
ainda mais neste ano

% INVESTIMENTO Especialistas descartam formagao de “bolha” no mercado e
apostam que o processo eleitoral ndo deve ter impactos significativos

JULIANA SODRE

Mesmoapds avalorizagio de 12% da bolsa brasi-
leira (B3no primeiro més doano, impulsionada,
em parte, pelo forte ingresso de capital estran-
geiro em janeiro, especialistas ouvidos pelo Di-
#rin do Comércio avaliam que ainda ha espaco
paranovas allas no mercadoacianario. Ssgundo
eles, o risco de formagao de uma “bolha’, situ-
acho em que expectalivas nao se confirmam e
levam a quedas abruptas de pregos & grandes
prejuizos aos investidores, esta descartade.

De acordo com o gester da Valer Investl-
mentos, Paulo Henrbque Duarte, a bolsa brasi-
leira negocia abaixo da média do prego sobre
lucro futuro esperade para os proximos 12 me-
ses. Por i5s0, nao ha risco de que os pregos dos
ativos, como as agbes, subam de forma repenti-
na, impulsionados por euforia ou especulacio.

Dados da BX mostram que os investimen-
tos estrangelros somaram RS 26,31 bilhoes et
janelra, superando os RS 2547 bilhdes aporta-
dos ao longo de todoo ano de 2025 No entanto,
segundo especialistas, o movimento nio é ex-
clusivo do mercado brasileirg, mas reflete uma
tendéncia observada em paises emergentesde
formageral.

(0 Brasil estava negoclandoe abaixo da mé-
dia histdrica e é um mercado grande e liguido.
Mo entante, esse movimento faz parte de um
Huxo mals amplo para palses emergentes Em
boa parie deles, as bolsas acumulam alta nes-
té inlcio de ang’, afirma o analista de ativos da
Monte Bravo, Bruno Brenassi.

0 fendmeno & consequéneia, segundo Pau-
o Duarte, da efevada liquidez do mercado in-
ternacional, impulsionada por uma “fuga do
délar” per parte de bancos centrais e investl-
dores. "Esse movimento esta mals relacionado
aquesties geopoliticas do que econdmicas.
As agoes erraticas e a politica internacional
agressivadogovernoTn #m enfraquecido
o«ddlar e os titulos do governe americano, his-
toricamente usados como principal reservade
valor nomunds’, explica o gestor.
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26,31 bilhdes em janeiro na B3, superanda

Esse cendrio, ainda conforme Duarte, tem
impiilsionade nao apenas o8 mercados emer-
gentes, mas também outras moedas fortes,
como o euro, a libra esterlina e o franco suigo,
além de ativos como 08 metals preciosos: ourg
E prata.

Nesse contexto, o economista e CEO da Ve-
edha Investimentos, Rodrigo Marcatti, avalia
que haverd revistes nas projecdes para o mer-
cado aclondrio, 4 que o patamar de 185 mil
pontos, esperado para eate ano, fol atingldo
rapidamente. £ cedo para falarmos em bolha.
035185 mil pontos eram congiderados o pisodas
projech jaestimavam niveis
acima de 200 mil pontos. Essas expectativas de-
vem ser ajustadas ao longodo tempo’, afirma.

A confirmagao do ciclo de queda de juros
pelo Banco Central do Brasil é outro fator que
contribul para o aumento da conflanga dos
Investidores e para a malor disposicio em as-
sumir riscos em busca de retornos mais eleva-
dos.“Com a redugio dos juros e acontinuidade
dessecicloaté ofimdoana a bolsa ganha mais
apetite, sem qualquer chance de formagio de
belha’ destaca Marcatl,

masvari

Elelgdes - Por se rratarde um ans eleitoral, os
especialistas reconhecem que a valatilidade
tende a aumentar, mas avaliam que o efelto
naodeve ser substancial sobre o desempenho
do mercado, Em geral, cenarios de incerte-
za politica afastam investidores, enquanto
candidatos alinhados ao mercado costumam
gerar otimismo e valorizacao dos atives. Ain-
da assim, Brenassi pondera que o impacto
das elelcdes pode ser Imitado, "Nao acred)-
tamos gque o processo eleltoral v influenciar
de forma significativa, Mantivemos nossas
projegdes: um primeiro trimestre bastante po-
sitivio e, a partir do terceiro trimestre, alguma
correqao, ja considerando o cendrio eleitoral
doméstico’, afirma.

Mamesma linha, Marcatth avalia que as elel-
poes elevamavolatilidade, mas também podem
funeionarcomocatalisador paranovasaltas. A
volatilidade é esperada, mas pode haver Incor-
poragio de mais valor & balsa, dependenda do
cenario politico. As projeces tendem a mudar
aolongodo ang’, observa

Ja Paulo Duarte destaca que, mais impor-
tante do gue o nome do candidato vencedor,

50Td 0 compromisso do futuro governso Com o
ajuste Hseal no segunde semestre, lator con-
siderado determinante para a sustentacio do
mercado nos médioe longo prazos. %
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Santander Brasil pode reduzir carteira de baixa renda

S3oPaulo- 0 Santander Brasil pretendecrescer
de forma seletiva e técnica em crédito em 2026,
com expansao “desproporcional” em selores
que escoltheu, como alta renda, enquanto deve
otimizarseu portfdlio para a balxa renda. afir-
mou ontem o presidente-executivo do banco,
Mario Ledo.

A institudcdo linanceira reporou na vés-
pera resultado para o quarto trimestre do ano
passado, com carteira de crédito ampliada de
RS 708 bilhdes, expansao de 3 7% noanoe 2.8%
nofrimestre

"0 Santander Brasilval buscar uma evolugao
de carteira mais saudave] possivel, crescendo
desproporcionalmente em alguns segmentos
denegécios’, afirmou o CED, em videoconlenén-
ciacom analistas, destacandoqueaaltarendae
um deles, enguanio a carteira de baixa de renda
pode cair nominalmente,

Ele citou que a perspectiva para adindmica
devarios portfolios é melhorem 2026 doque em
2025, mas ponderou que ainda ha alguns seg-
mentos pressionados, come o agronegicio, as
pequenas empresas e alguma coisa em pessoa
fisica, principalmente na baixa renda.

Em entrevista coletiva & imprensa, Ledo
pl?!erlu nao estimar quando ooomera um pon-
ta de inflexao nestes segmentos, destacando
que, mesmo oom um cenario de queda de juros

estimado pelo mercado para 2028, a Selic perma-
nece em alta, Mesmo em 2027, acrescentou, se
tudoder certo, ainda pode ficar em dois digitos.

Noquarto trimestre, o indice de inadimplén-
cia acima dos %0 dias do Santander Brasil ficou
em 3. 7%, comparado com 3.2% noano antertor e
34% noterceire trimestre.

Analistasdo Citi destacaram que a leltura so-
brea qualidade dos ativos indica que este é um
dos desafios tanto para pessoas fisicas quanto
paraempresas,

Em relatdrio a clientes, eles pontuaram gque
a Inadimpléncia (NPLs) estd em alta, tanto nas
faixas de 15-90 dias quanto acima de 90 dias,
enquanto as renegociagdes aumentaram comoe

percentual da cartelra de crédito e as recupe-
ragies e a cobertura recuaram na comparagao
trimestral.

A equipe do Citi também destacou gue os
esforcos de eficiéncia ao longo do trimestre fi-
caram aguém das suas expectativas.

“Na geral, o5 resultades do Santander pare-
cem mals estavels em termos de receitas e ren-
tabilidade, embora a postura ainda cautelosa
em um ambiente desaliador possa limitar novas
expansbes do ROE nocurto praze’, avaliow.

O retomo sobre o patrimdnio media (ROAE)
do banco ficou em 17.6% no guarto trimestre,
queda de 0.1 ponto percentual em compara-
A0 com oquarto trimesire de 2024 e estivel em

Banco pretende crescer de forma seletiva e técnica em criédito em 2026, com expanséio
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relagdo ao terceiro trimestre de 2025,

Master - Leao destacou a jornalistas que o ano
comegou bastante benigno para o mercado de
capitais, principalmente renda varidvel. Ele
ressaltou que o mundo estd passando por uma
grande realocagio de portidlics e que esse fluxo
pode lavorecer o Brasil, gue tem fundamentos
bans

Ele também vé possibilidade de ofertas ini-
clais de agdes (IPOs) ocorrendo neste ano na
mercado brasileiro, O CEQ também estimou
para as prozimas semanas algum desfecho en-
volvendoarecapitalizagaodo FundoGarantidor
de Créditos (FGC)apds desembolsos expressivos
reacionados a lguidagao do Banco Master pelo
Banco Central noano passadao.

“hlgo val ser definido nas préximas semanas,
no prosimo més, em pouco tempo isso sera re-
solvido” afirmou, Ele destacou, contudo, que,
embora exista um didlogo frequente com os
bancos, trata-se de uma decisdo do FGC & do
regulador,

Ledo ressaltow que odesafio dagui paraa
frente Ive comoserd a 3o das regras
paraque algo parecido nao possa acontecer no-
vamente, “0 Brasil ndo deweria aceitar que um
novo Bance Master pudesse acontecer”, afir-
mou. (Reuters) %




