
O fluxo de capital estrangeiro (o chamado "dinheiro gringo") exerce um impacto profundo e 
desproporcional na bolsa brasileira, segundo as análises de Zé Rocha e Cristian Kelete no 
episódio: 

1. Alta sensibilidade em um mercado raso ("Falta de Papel") 
●​ Efeito multiplicador: O mercado de ações brasileiro é considerado raso e ilíquido 

para os padrões dos grandes fundos globais 1. Zé Rocha exemplifica essa dinâmica 
mostrando que a entrada de cerca de R\$ 10 bilhões (aproximadamente US\$ 2 
bilhões) em um único dia foi suficiente para fazer o Ibovespa subir 7,5% 2. 

●​ Gaps de preço: Para o volume de capital que circula globalmente, esse montante é 
pequeno 2. Contudo, como não há oferta imediata de ações para absorver um 
comprador desse porte de uma só vez, ocorrem grandes saltos de preço (gaps) na 
abertura e valorizações expressivas de 15% a 30% em diversos papéis em prazos 
curtíssimos 1, 3. Cristian Kelete resume esse fenômeno na tese de que "vai faltar 
papel na papelaria" 1, 4, 5. 

2. Efeito em cadeia: de ETFs a Small Caps e Ações Domésticas 
●​ Porta de entrada: O investidor estrangeiro geralmente inicia sua alocação por meio 

de veículos mais líquidos, como o ETF EWZ (índice de ações brasileiras em dólares) 
e ações de grande capitalização (large caps) 6, 7. 

●​ Reação dos locais: Essa pressão compradora inicial nas large caps força a 
zeragem de posições vendidas (short squeeze) e estimula os investidores e fundos 
locais a migrarem para a "segunda derivada": empresas domésticas altamente 
endividadas e o índice de small caps (SMLL), deflagrando novas pernadas de alta 
no mercado 6-8. 

3. Busca por ativos descorrelacionados do mercado global 
●​ Rotação global: Grandes gestores de fundos globais de mercados emergentes 

(Global Emerging Markets - GEM) buscam alternativas para diversificar carteiras 
muito concentradas no setor de tecnologia e inteligência artificial nos EUA 9-11. 

●​ Atrativismo do Brasil: Se o Brasil sinaliza um ambiente de queda de juros, 
estabilidade fiscal e ativos descontados, o capital gringo encontra no país uma das 
poucas histórias de liquidez e alto juro real entre os emergentes, gerando um forte 
fluxo de alocação 9, 11, 12. 

4. Reprecificação de Múltiplos (Rerating) e Ofertas de Ações 
●​ Expansão de valuation: A entrada contínua de fluxo estrangeiro acelera a 

expansão dos múltiplos de Preço/Lucro (P/L) das empresas brasileiras (que 
negociavam entre 3x e 6x lucro), provocando uma reprecificação (rerating) rápida 
antes mesmo que o lucro das empresas seja totalmente revisado nos balanços 7, 
13-15. 

●​ Reabertura do mercado de capitais: Ao enxugar a liquidez disponível no mercado 
secundário, esse fluxo cria o ambiente necessário para o destravamento de novas 
ofertas de ações (follow-ons) e, posteriormente, aberturas de capital (IPOs), 
fornecendo os papéis adicionais que o mercado passa a demandar 5, 16. 



📈 Se quiser, podemos explorar o cenário macroeconômico internacional discutido no 
episódio — como a trajetória do petróleo e dos juros nos Estados Unidos pode afetar essa 
atratividade do Brasil para o investidor estrangeiro. 
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