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Juros altos no Brasil fomentam receitas financeiras

B3 teve receita recorde de RS 3,2 bilhdes no primeiro trimestre de 2026; cenario produz efeitos distintos entre setores

/ CONJUNTURA
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Mesmo com o inicio do ciclo
de reducao da Selic, o ambiente
de juros ainda elevados continua
produzindo efeitos distintos sobre
os diferentes setores da economia
brasileira. Enquanto a industria
segue enfrentando dificuldades li-
gadas ao crédito caro e a desace-
leracao da demanda, o mercado
financeiro vive um momento de
forte movimentacao, impulsiona-
do pela entrada de capital estran-
geiro, pela expectativa de queda
dos juros e pela maior volatilida-
de global.

O contraste ficou evidente
na sexta-feira, 8 de maio. De um
lado, a B3 anunciou receita recor-
de de RS 3,2 bilhées no primeiro
trimestre de 2026, com cresci-
mento de 20,5% na comparacao
anual e avanco expressivo nas
negociacoes de acodes, derivati-
vos e renda fixa. Do outro, indi-
cadores divulgados pela Confe-
deracao Nacional da Indiistria
(CNI) mostraram que a atividade
industrial ainda opera em ritmo
moderado, pressionada pelo ele-
vado custo do crédito e pela per-
da de folego da demanda interna.
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Conforme explica o professor de
MBAs da Fundacao Getulio Var-
gas (FGV), Robson Goncalves,
o desempenho recente da Bolsa
brasileira esta muito mais ligado
ao cendrio internacional do que
propriamente a melhora da eco-
nomia doméstica.

“O que estamos observan-
do é uma forte entrada de capital
estrangeiro, algo tipico em mo-
mentos de volatilidade, queda do
dolar e alta da Bolsa”, afirma. Se-
gundo ele, o diferencial de juros
continua sendo um dos principais
fatores de atracao para investido-
res internacionais. “O mercado
reage antes. Quando se antecipa
um movimento de queda de ju-
ros, os ativos ja comecam a incor-
porar isso”, completa.

A propria B3 atribuiu o cresci-
mento das receitas ao avanco das
negociacoes em renda variavel e
derivativos, impulsionadas princi-
palmente pelo fluxo estrangeiro e
pelo aumento da volatilidade glo-
bal. No trimestre, o volume médio
diario negociado em acdes cresceu
46%, enquanto as negociacoes de
derivativos avancaram 16,4%.

Para Heitor De Nicola, es-
pecialista em renda variavel da
AVIN Asset, 0 momento também
reflete uma mudanca no perfil do
mercado. “O crescimento em deri-
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vativos indica que o mercado esta
usando ferramentas mais comple-
xas para hedge e operacoes estru-
turadas. Principalmente o investi-
dor institucional, que nao foge da
volatilidade - ele opera e se prote-

Setor industrial é um dos penalizados com

ge dentro dela”, explica. Para ele,
0 Brasil passou a atrair investido-
res estrangeiros por combinar ju-
ros elevados, ativos considerados
baratos em dolar e expectativa de
inicio do ciclo de queda da Selic.
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crédito caro e com a desaceleragao da demanda

“O investidor comecou a sair da
zona de conforto do CDI para bus-
car retornos maiores em fundos
imobilidrios e acoes de dividen-
dos. Mas ainda existe bastante
cautela”, completa.

Industria nacional vive momento delicado

Em contraste com o bom
momento registrado pela B3, a
industria continua enfrentando
dificuldades mais diretamente
ligadas ao custo do financiamen-
to e a desaceleracao econdmi-
ca. Dados da CNI mostram que
o faturamento da indistria de
transformacao cresceu 3,8% em
marco frente a fevereiro, mas
ainda acumula queda de 4,8%
na comparacao com 0 primei-
ro trimestre do ano passado. O
emprego industrial recuou 0,3%
no meés, na quinta retracao em
sete meses.

De acordo com o economis-
ta-chefe da Federacao das Indis-
trias do Estado do Rio Grande
do Sul (Fiergs), Giovani Baggio,
0 cenario continua bastante de-
licado, especialmente para esta-
dos com forte presenca da indus-
tria metalmecanica, como o Rio
Grande do Sul.

“A gente convive ha bas-
tante tempo com um cenario de

juros elevados, e isso prejudi-
ca muito a atividade industrial,
principalmente os segmentos
ligados a producao de bens de
capital, onde temos forte presen-
ca”, afirma.

De acordo com Baggio, os
juros elevados voltaram a apa-
recer como o principal proble-
ma apontado pelas industrias
gauchas nas sondagens mais
recentes da Fiergs. “Quando o
crédito fica caro e o investimen-
to desacelera, o impacto apare-
ce rapidamente. Ja o segundo
principal problema apontado
pelas empresas é justamente a
demanda insuficiente, que tam-
bém esta relacionada aos juros
altos”, diz.

Além do crédito mais caro, a
industria ainda enfrenta aumen-
to de custos provocado pelo ce-
nario internacional. Isso porque
combustiveis, fertilizantes, fretes
e matérias-primas seguem pres-
sionados pelas tensoes geopoliti-

cas e pelos conflitos no exterior.

Economistas  observam,
porém, que o atual cenario nao
pode ser explicado apenas pelo
nivel da Selic. Embora juros
elevados reduzam o consumo e
o investimento no curto prazo,
eles também fazem parte da es-
tratégia de controle da inflacao
e de estabilizacao das expecta-
tivas econdmicas. Além disso,
fatores estruturais - como baixa
produtividade, elevada carga
tributaria e inseguranca fiscal
- continuam limitando a com-
petitividade da industria bra-
sileira. Na avaliacao de Rob-
son Gongalves, o Pais vive hoje
uma espécie de “descolamen-
to” entre 0 mercado financeiro
e a economia real. “Juros altos
favorecem o sistema financeiro
no curto prazo. Enquanto isso,
a economia real desacelera.
O setor mais afetado por esse
cenario € justamente a indus-
tria”, aponta.



