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B3 perde folego apos flertar com os 200 mil pontos

Cenario do Ibovespa é catalisado pela imprevisibilidade, tanto no cenario externo quanto no interno, apontam especialistas

/ MERCADO FINANCEIRO

Gabriel Margonar
gabrielm@jcrs.com.br

A poucos pontos de um mar-
co histdrico, o Ibovespa mudou
de direcao. Depois de encostar
nos 199 mil pontos na primeira
quinzena de abril, em meio a um
rali que acumulava mais de 23%
no ano, o indice passou a perder

forca ja no dia seguinte, inaugu-
rando um movimento de corre-
¢do que interrompeu, a0 menos
temporariamente, a expectativa
de rompimento dos simbdlicos
200 mil.

Os dados mostram com cla-
reza essa virada: apds fechar em
198.657 pontos no dia 14, o indi-
ce recuou para 197.737no dia15 e
aprofundou a queda nas sessoes
seguintes, chegando a patamares

indice da B3 apresenta tendéncia
de baixa nos pregoes recentes
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proximos de 180 mil pontos ain-
da em abril. Ja nesta terca-feira,
o Ibovespa fechou em leva alta,
aos 186.753,82 pontos. Foi ape-
nas o terceiro ganho nas 13 ses-
soes que sucederam os recordes
de 14 de abril,

0 movimento nao chega a
ser fora do padrao apds uma se-
quéncia forte de alta, mas chama
atencao pela rapidez com que o
humor do mercado se deteriorou.

A leitura entre analistas é de
que nao houve um gatilho tnico
capaz de explicar a mudanca de
rota, mas sim a convergéncia de
fatores que ja estavam no radar
durante a alta e ganharam peso
ao mesmo tempo. Para o coor-
denador do MBA em Gestao Fi-
nanceira da Fundacao Getulio
Vargas (FGV), Ricardo Teixeira,
o ambiente de juros elevados se-
gue como um dos principais ele-
mentos de pressao.

“Com juros altos no Brasil e
nos Estados Unidos, o investidor
tende a buscar mais seguranca,
o que reduz o apetite por risco e
diminui a entrada de capital es-
trangeiro”, afirma. Esse efeito se
soma a um movimento classico
de mercado apds periodos de va-
lorizacao expressiva. “Depois da
alta que tivemos, ha realizacao
de lucros. Mesmo com gente en-

trando, ha também gente saindo,
0 que da essa sensacao de estag-
nacao ou queda”, acrescenta.

Esse ajuste fica mais eviden-
te quando se observa o compor-
tamento do capital estrangeiro,
apontado como um dos princi-
pais motores da alta recente. Se-
gundo Alexandre Pletes, head de
renda variavel da Faz Capital,
houve uma reversao nesse flu-
X0 nas ultimas semanas, 0 que
impacta diretamente o desem-
penho do indice. “Esse fluxo foi
determinante para a valorizacao
da Bolsa. Quando ele diminui ou
se inverte, 0 impacto é imedia-
to”, explica.

Parte desse movimento, diz,
esta ligada ao cenario internacio-
nal, especialmente ao desempe-
nho das empresas de tecnologia
nos Estados Unidos, que volta-
ram a atrair recursos globais em
funcao de resultados fortes e do
avanco de temas como inteligén-
cia artificial.

Como o mercado brasilei-
ro tem menor liquidez relativa,
saidas mesmo que nao tao vo-
lumosas acabam gerando efeitos
relevantes sobre os precos, am-
pliando a volatilidade.

Outro vetor importante para
entender a mudanca de humor é
a inflacao global, que voltou ao

centro das atencdes em meio a
alta do petrdleo e as tensoes geo-
politicas. O encarecimento da
energia tende a se espalhar pela
economia, pressionando precos
e reduzindo o espaco para cortes
de juros, o que € negativo para
ativos de risco.

“Com inflacdo pressiona-
da, os juros tendem a perma-
necer elevados, o que ndo é um
ambiente favoravel para a Bol-
sa”, explica Pletes. Teixeira re-
forca que esse cenario ja vinha
sendo monitorado pelo merca-
do antes da queda. “No petro-
leo, por exemplo, ha muito mais
especulacao do que certeza, e
isso aumenta a incerteza glo-
bal”, observa.

No caso brasileiro, essa di-
namica externa se soma a incer-
tezas domésticas, como a dificul-
dade de cumprimento das metas
fiscais e a indefinicao sobre a re-
forma tributdria, elementos que
elevam a percepcao de risco e
tornam o investidor mais cau-
teloso. A proximidade do calen-
dario eleitoral também contribui
para esse ambiente.

“Mesmo que no curtissi-
mo prazo nao haja grandes mu-
dancas, o investidor fica mais
cauteloso diante da incerteza”,
diz Teixeira.

O contexto geral reforca um elemen-
to que, segundo os especialistas, tem pe-
sado mais do que os fundamentos no
curto prazo. “No fim das contas, muitos
desses fatores sao mais psicologicos do
que matematicos neste momento”, resu-
me o coordenador do MBA em Gestao Fi-
nanceira da FGV.

A marca dos 200 mil pontos acabou
funcionando, nesse cenario, como uma
barreira simbolica. Em momentos de
maior confianca, niveis assim tendem a
ser rompidos com facilidade, mas, dian-
te de um ambiente carregado de duvidas,
passam a ser questionados. “Em um ce-
nario de incerteza, esse patamar funcio-
na como uma resisténcia. £ como se o
mercado dissesse: ‘chegamos longe, mas
por qué? seguiremos subindo?’”, inda-
ga Teixeira.

Apesar da correcao, a avaliacao pre-
dominante é de que o movimento ainda
nao configura uma reversao estrutural
de tendéncia, mas sim um ajuste dentro
de um ciclo mais amplo. “A queda que
vimos até agora é relativamente comum
depois de um movimento forte de alta”,

pondera Pletes. O que definira os proxi-
mos passos do indice sera, sobretudo, a
evolucao do cenario externo - especial-
mente a trajetoria da inflacao global e das
tensoes geopoliticas - e a capacidade de
0 ambiente doméstico oferecer maior pre-
visibilidade, tanto do ponto de vista fiscal
quanto politico.

No curto prazo, a expectativa é de
um mercado mais lateralizado, refletindo
a auséncia de catalisadores mais claros.
“A tendéncia é de estabilidade na casa
dos 185 mil pontos, com oscilacoes nor-
mais de humor do mercado”, diz Teixeira.

Ja a possibilidade de alcancar os 200
mil pontos ao longo do ano nao esta des-
cartada, ainda que tenha se tornado mais
distante diante do quadro atual. “Sendo
muito otimista, sim - mas é uma possibili-
dade remota”, conclui o professor da FGV.

Pletes, da Faz Capital, mantém uma
leitura semelhante, ainda que com algu-
ma abertura para recuperacao. “Se o ce-
nario externo melhorar e trouxer mais
visibilidade, é possivel voltar a uma tra-
jetoria de alta e, eventualmente, alcancar
esse patamar”, finaliza.
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