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uro e Bolsa lideram

0s ganhos de 2025

Investidores acumularam Lucros de 64%, no ouro, e 34%, na Bolsa, no ano passado. Dolar e bitcoin amargam perdas

» RAPHAEL PATI
» LETICIA CORREA*

esmo diante de instabi-

lidades no cenario inter-

nacional, sobretudo em

relacdo a guerra tarifé-
ria deflagrada pelo presidente dos
Estados Unidos, Donald Trump, e
a elevacdo dos juros no Brasil, os
investidores voltaram a apostar na
renda varidvel em 2025 e tiveram
ganhos expressivos.

A busca pelas acdes refletiu di-
retamente no resultado do Indi-
ce Bovespa (IBovespa), principal
indicador da Bolsa de Valores de
Sao Paulo (B3), que teve ganhos
de quase 34% no ano passado, o
melhor desempenho desde 2016, e
atingiu pela primeira vez o patamar
nominal de 160 mil pontos. Con-
forme levantamento da Elos Ayta
Consultoria, o indice de dividen-
dos da B3, o IDIV, acumulou ga-
nhos de 30%, reforcando a atrativi-
dade das ag6es na Bolsa brasileira.

Em 2025, 65 acdes do Iboves-
pa viram o ano com um valor de
mercado maior do que ha 12 me-
ses. Dessas, apenas quatro fize-
ram os acionistas sorrirem “de ore-
lha a orelha” e acumularem ga-
nhos acima de 100%. Foram elas:
Cogna, que subiu 239,78%; Cury
(+112,88%); Eneva (+111,31%); e
Cyrela Realty (+102,32%). Entre as
instituicoes financeiras, os papéis
do BTG Pactual chegaram perto
dos trés digitos percentuais e cres-
ceram 99,02%. Por outro lado, as
maiores perdas ficaram com a Rai-
zen, com desvalorizacdao no ano de
61,97%,enquanto Hapvida e Natu-
ra recuaram 54,75% e 40,26%, res-
pectivamente.

O indice das chamadas “small
caps” — acoes de empresas com
menor valor de mercado na B3 —
subiu 30,7% no ano, o0 que repre-
senta o maior avango desde 2019.
Ja o Indice de Fundos de Investi-
mentos Imobilidrios (IFIX) da B3
encerrou 2025 com valorizacdo de
21,15%. Por outro lado, a renda fi-
xa — que foi protagonista nos ga-
nhos nos dltimos anos — perdeu
espaco no mesmo periodo, com o
Certificado de Depésito Interban-
cario (CDI) registrando um avan-
¢o de 14,20% no ano. No quarto tri-
mestre, o CDI foi superado pelos
outros ativos de renda variavel, de

acordo com o levantamento. Ainda
no contexto de investimentos mais
conservadores, a poupanca valori-
zou 8,19% no ano.

O desempenho dos ativos de
renda fixa s6 nao foi pior do que
a performance demonstrada pe-
lo délar e pela bitcoin. No caso da
criptomoeda, o ano foi de com-
pensacdo pelos ganhos obtidos em
2024, marcado pelo “halving” —
quando a oferta da moeda é redu-
zida pela metade. Diante disso, o
ativo digital apresentou uma des-
valorizacdo de 17,62% no ano, a
maior desde 2022, quando a queda
chegou a 66%. O resultado negativo
se intensificou no tltimo trimestre
do ano, quando a bitcoin desvalori-
zou 20,47% e teve o pior rendimen-
to entre as 13 aplicacdes analisa-
das pela consultoria.

O indice Ptax, referéncia do Ban-
co Central para o d6lar para as opera-
¢oes de cambio, acumulou queda de
11,14% no ano, acompanhando o rit-
mo de desvalorizacdo da divisa nor-
te-americana no resto do mundo. A
queda anual foi a maior desde 2016,
quando o mesmo indicador recuou
16,54%. Indo mais longe, a queda re-
gistrada em 2025 j& é a segunda mais
relevante desde 2010.

Menos riscos

Na avaliacdo do economista Ot-
to Nogami, professor do Instituto de
Ensino e Pesquisa (Insper), 2025 foio
ano de “descompressao deriscos” na
economia. Para ele, o cendrio nao foi
eufdrico, mas foi relativamente esta-
vel, o que permitiu a valorizacao da
Bolsa e uma tranquilidade no cam-
bio. “O Ibovespa avangou sustenta-
do por resultados corporativos soli-
dos, fluxo estrangeiro e expectativa
de estabilizacdo macroeconomica,
encerrando o ano em patamar pro-
ximo a 160 mil pontos. J4 o délar re-
cuou para a faixade R$ 5,40 e R$ 5,50,
refletindo prémio de risco menor,
melhora parcial da percepcao fiscal
e um ambiente global mais favora-
vel a mercados emergentes) afirma.

Osmotivos paraaaltanaBolsa, se-
gundo Nogami, foram o lucro corpo-
rativo acima do previsto, fluxo estran-
geiro e preco atrativo versus mercados
desenvolvidos, perspectiva de conver-
geéncia inflaciondria futura e ajuste de
precos de ativos ap6s anos de descon-
tos. E, paraadescompressao do ddlar,

Melhores investimentos

0 ouro foi, de longe, o ativo que mais rendeu em 2025 entre os principais indices do mercado.
Por outro lado, délar e bitcoin amargaram perdas substanciais durante o ano
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O IBovespa

avancou sustentado
por resultados
corporativos solidos,
fluxo estrangeiro

e expectativa de
estabilizacao
macroecondmica”

Otto Nogami, economista
e professor do Insper

0,54
DOLAR PTAX
BITCOIN

8,42
8,19

atribui areducao dorisco internacio-
nal, a melhora relativa da percepcao
fiscal e do fluxo comercial e taxa de
juros doméstica elevada, atraindo
capital para renda fixa e equities, fo-
ram fatores contribuintes.

O professor acredita que os aler-
tas sobre aumento de custos tra-
balhistas criaram incerteza sobre
o impacto inflaciondrio e pressio-
naram a curva futura de juros, es-
pecialmente nos vértices médios e
longos. “Essa precificacao elevou o
prémio de risco, reduziu a atrativi-
dade relativa dos ativos locais e ge-
rou volatilidade cambial”

O ouro foi o destaque entre as
aplicagdes de 2025, segundo o levan-
tamento da Elos Ayta. Nos tltimos 12
meses, o metal acumulou valoriza-
¢do de 65,24%, sendo que, apenas no
quarto trimestre, os ganhos chega-
rama 12,67%. O ouro foi o tinico ativo

33,95
30,70
29,99

entre as principais analisadas pela
pesquisa capaz de superar todos os
indices de renda varidvel, e, de que-
bra, com uma ampla margem, refor-
cando seu papel cléssico de protecdo
patrimonial em um ano marcado por
incertezas macroecondmicas e ajus-
tes relevantes nos mercados globais.

Para o gestor e economista-che-
fe da Nest Asset Management, Ro-
drigo Marques, ha trés causas prin-
cipais para a alta histérica do ou-
ro no ano passado. “Primeiro, o
aumento das compras dos bancos
centrais desde a invasdo da Ucra-
nia, quando a Russia passou a so-
frer sancdes economicas’, expli-
ca. Em segundo lugar, ele desta-
ca a queda dos fundos de reserva
que o Federal Reserve (Fed, o ban-
co central dos EUA) mantém com
as instituicoes financeiras do pafs,
chamados de “Fed Funds” “Em

\ 65,24
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paralelo, observou-se uma depre-
ciacdo acelerada do délar, em con-
sequéncia da elevacdo das tarifas
norte-americanas e da diversifica-
cdo das reservas dos bancos cen-
trais’, acrescenta Marques.

O economista acredita que o
movimento deve ser o mesmo pa-
ra 2026, considerando o atual ce-
ndrio de alta do ouro e de queda
do délar. “Com as movimentacoes
politicas relacionadas as eleicoes
presidenciais brasileiras, que to-
mam forma no final de 2025, a ta-
xa de cambio torna-se mais vola-
til apesar de fatores internacionais
favoraveis, como novas quedas nos
‘Fed Funds’ e o redirecionamento
de investimentos para paises emer-
gentes’, explica.

*Estagiaria sob a supervisao de
Rosana Hessel

JUSTICA

Greve dos Correios é legal, diz TST

O Tribunal Superior do Trabalho
(TST) decidiu por unanimidade que
a greve dos trabalhadores dos Cor-
reios nao foi abusiva, mas determi-
nou o desconto dos dias de paralisa-
¢do. Os trabalhadores devem retor-
nar as atividades.

Sem acordo entre os sindicatos
dos trabalhadores e os Correios so-
bre o aumento salarial, o TST ain-
dadeterminouumreajustede5,1%a
partir de 1° de agosto de 2025. O indi-
ceserd aplicado também a beneficios
como vale-alimentacdo/refeigao,
vale-cesta, auxilio-dependente e

reembolso-creche. O desconto re-
ferente a greve deverd ser parce-
lado em trés meses. A decisao, to-
mada no dia 30, permite a reposi-
¢do dos dias paralisados em subs-
tituicdo ao desconto, caso a ges-
tdo da empresa considere essa op-
¢do mais adequada. Os trabalha-
dores haviam comecado a parali-
sacdo das atividades no dia 17 em
ageéncias de Mato Grosso, Ceard,
Paraiba, Minas Gerais, Rio de Ja-
neiro, além de algumas regides de
Sao Paulo, Parang, Santa Catarina
e Rio Grande do Sul. Os Correios

solicitaram a declaragao de abusi-
vidade da greve sob o argumento
de que o movimento foi deflagra-
do antes de as negociacdes coleti-
vas se esgotarem.

Para a relatora, a ministra Katia
Magalhaes Arruda, diversas reunioes
de negociacao ocorreram entre ju-
lho e dezembro. Ela ressaltou que
a paralisacdo comecou em alguns
sindicatos e que a greve deflagrada
em 23 de dezembro ocorreu apds
arejeicao da proposta construida
no &mbito da reclamacao pré-pro-
cessual no TST.

Asentenca do TST ainda asse-
gura beneficios como pagamento
de 70% de gratificacdo de férias e
adicional de 200% para trabalho
em dias de repouso. Foi incluida
uma clausula que garante jorna-
da especial reduzida a mulheres
com filho ou dependente com
deficiéncia, sem reducao salarial
e sem necessidade de compensa-
¢do de horario. O dispositivo tem
como base tese vinculante fixada
pelo TST que assegura esse direi-
to a empregados publicos.(Com
Agéncia Estado)
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Tribunal determina reajuste de 5,1% aos funcionarios



