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Mercado preditivo traz novas fontes
de receitas

Projecoes consideram giro com apostas on-line, cripto e experiéncias no exterior
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Paiva, da B3: diagnbstico de que era preciso sair da bolha e criar condices para gue mais brasileiros invistam —
Foto: Silvia ZambonifValor

A B3 da a largada, na proxima segunda-
feira, 27, as negociacdes no emergente
mercado preditivo. Via “"home broker”,

0 mesmo sistermna eletrénico em que
compra e vende acoes, o investidor vai

ter acesso a uma oferta que se

apresenta mais simplificada no

universo dos derivativos, com

contratos sobre eventos futuros

atrelados ao bitcoin, dolar/real e Ibovespa.

Com a incursao da bolsa, XP, BTG Pactual e outros participantes que em
breve vao tirar esse plano da gaveta, analistas ja fazem as contas de
guanto as instituicdes podem ganhar com essa nova frente de negécios.

Uma das referéncias nos calculos de mercado potencial tem sido
emprestada do mercado de apostas, um segmento que teve receitas
brutas de R$ 37 bilhdes no ano passado, com 79 empresas autorizadas, e
gue movimentam de R$ 20 bilhdes a R$ 30 bilhdes por més, segundo
dados compilados pela Tendéncias Consultoria e pela Peers Consulting +
Technology.

Do lado dos investidores, vai ser mais um ambiente que vai testar o
apreco do brasileiro pela promessa de lucros instantaneos e,
eventualmente, competir pelo orcamento das familias. Pode trazer
implicac6es para consumo, endividamento e para a construcao de
reservas financeiras de longo prazo.

No setor financeiro, o mercado preditivo nasce com adaptacdes do
mundo dos derivativos, ainda sem um arcabouco regulatorio proprio.
Num primeiro momento, as indicacoes do regulador do mercado de
capitais sao de que o produto sera destinado ao investidor com perfil
profissional, com R$ 10 milhdes em patrimdnio financeiro ou certificacdo
técnica. O ingresso de plataformas de varejo e da B3, no entanto, enseja
ambicdes para um alcance maior, segundo andlise do Itau BBA em
relatério recente, e também dos executivos do setor.

O time de pesquisa dedicado a bancos e servicos financeiros, liderado
por Pedro Leduc, estima que o mercado preditivo possa trazer receitas
anuais de R$ 200 milhdes a R$ 400 milhdes para a XP Inc. na parceria
com a Kalshi, anunciada em marco, além de rendas com cambio pela
transferéncia de valores de investidores para a conta global, inicialmente
na base da Clear.

“Essa iniciativa serve como um mecanismo duplo para expandir seu
mercado enderecavel total e antecipar a diferenciacao competitiva de
potenciais novos entrantes”, escreveu a equipe de pesquisa do Itau BBA.
Além do mercado de "bets”, outra variavel que poderia ser usada como
referéncia, aponta, sao os futuros de criptomoedas, que geraram cerca
de R$ 126 milhGes em receita para a B3 em 2025.

Nos Estados Unidos, a plataforma de investimentos Robinhood
representou cerca de 40% dos volumes da Kalshi no quarto trimestre de
2025, trazendo cerca de US$ 108 milhdes em receita para a empresa no
periodo.
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Isso cria mercado porque os ativos sao
complementares a outros da B3, a ‘canibalizacao’
nao deve ser relevante”

— Lucas Rabechini

Foi a entrada da Kalshi, que tem a brasileira Luana Lopes Lara como
cofundadora, no mercado regulado nos Estados Unidos e o fenémeno
Polymarket que incentivaram as corretoras locais e a bolsa a olharem
para o segmento, se atendo a temas do universo financeiro, que guarda
similaridade com o mercado de opcoes.

A estreia da B3 faz parte de uma trilha de entendimento das financas
comportamentais muito ativa nos ultimos anos, partindo dos estudos do
professor de psicologia e economia comportamental Dan Ariely, segundo
Felipe Paiva, diretor de relacionamento com clientes e pessoas fisicas da
B3, buscando formas de trazer novos investidores para a bolsa.

Com cerca de 5 milhdes de CPFs em renda variavel e 3,5 milhdes no
Tesouro Direto, o diagnostico foi de que num pais com dimensdes
continentais era “preciso sair dessa bolha" e criar condicoes para trazer
mais pessoas para “alternativas melhores de investimentos”, despertar a
consciéncia sobre isso, diz Paiva.

“Nessa jornada, a gente comeca a ver que o consumidor mudou, ele
quer ver, clicar, comprar e acompanhar”, afirma Paiva. “Ninguém mais
tem tempo para ficar olhando as coisas numa sexta-feira e s6 comprar
na segunda.” Vale para bens de consumo, musica, transporte e também
para investimentos.

Uma das iniciativas que buscaram aproximar a experiéncia digital no
mercado de capitais foi o Tesouro Reserva, titulo publico com negociacao
24 horas por dia, sete dias por semana, com transferéncias via Pix, um
legado que no tempo pretende ser estendido para o Tesouro Direto
como um todo, diz Paiva. A bolsa acertou também com a Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) um cadastro mais simplificado de investidores,
com nome, celular, CPF e e-mail, a fim de dar a mesma fluidez que o
consumidor encontra, por exemplo, nas proprias bets.

Neste contexto, o mercado preditivo nos Estados Unidos passou a ser
referéncia de como pode ser “uma porta de entrada para mais pessoas
acessarem um novo tipo de produto”, que envolve impacto de preco ao
juntar partes que querem precificar algo, diz Paiva. “Se a deciséo do
Copom vai impactar o ambiente macro ou o micro, em gue o juro mais
alto ou mais baixo vai afetar uma empresa, ou nas commodities, se
determinada acao vai sofrer algum impacto da economia, por que nao
ser precificado e as pessoas investirem nesse evento?”

As opcdes de Copom ja vém sendo negociadas desde 2020 e tém boa
liquidez entre o publico institucional, mas algumas corretoras colocaram
a alternativa para a pessoa fisica. Um ano atras, a bolsa diminuiu o
tamanho do contrato em 100 vezes, com o investimento minimo
passando de R$ 10 mil para R$ 100. Nele, o investidor decide se a taxa
Selic vai ser mantida, reduzida ou elevada, e em que proporcao.

O cardapio da bolsa vai incluir a partir de agora contratos de eventos
sobre o Ibovespa, dolar e bitcoin a vista e futuros dos mini de indice e
dolar e do bitcoin. Nessas alternativas, o investidor vai negociar a
probabilidade de ocorréncia por meio do preco do contrato, que varia de
R$ 0 a R$ 100.

A B3 ja pediu a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) autorizacao para
outros dois contratos, ligados ao PIB e ao IPCA, e o regulador concordou
desde que sejam para o investidor profissional. Essa € uma barreira que
Paiva acredita que no tempo vai ser rompida, assim como ja ocorreu com
os BDRs, recibos de a¢es estrangeiras negociados na bolsa local, que
inicialmente eram para o publico qualificado, com mais de R$ 1 milhdo, e
desde 2020 foram estendidos para o varejo. “Se nao acontecer no Brasil,
0 investidor vai para fora.”
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Como eu coloco o investidor no longo prazo?
Convidando-o para entender o que € investimento,
juros, taxa de cambio”

— Felipe Paiva

Embora semelhantes as opgdes tradicionais, os contratos de eventos se
diferenciam pelo pagamento fixo, potencial de ganho conhecido no inicio
da operacao e risco limitado para compradores e vendedores.

“A geracao Z é 0 nosso proximo cliente e ela € mais imediatista, é dificil
convencer o jovem a comprar acgoes para ficar dez anos, esse investidor
pensa em trés meses, 45 dias”, diz um executivo do setor financeiro que
pretende desbravar o mercado de eventos.

Esse interlocutor conta que as corretoras estrangeiras, como Kalshi e
Polymarket, estao ansiosas para conquistar o brasileiro e que se as locais
ndo se mexessem, esse dinheiro ia simplesmente escapar. “E melhor que
esse mercado esteja regulado com o *know your client’ [conheca o seu
cliente], regras antilavagem de dinheiro, ou essa turma vai gastar bilhdes
em marketing e levar o dinheiro para fora e sem pagar imposto.” Ele cita
que em interacao com pares do setor financeiros, ha dados razoaveis de
recursos que tém sido transferidos para empresas que atuam no
mercado preditivo no exterior.

Enquanto a regulacao local ndo se desenrola, a XP passou a ser um polo
de indicacao de clientes para a Kalshi via Clear para quem abre a conta
internacional. Comecou com um menu de 60 ativos, que desafiam o
investidor a responder sim ou ndo para questdes relacionadas ao nivel
que o S&P500 vai fechar em 2026, o proximo movimento de alta de juros
pelo Fed, quando o bitcoin vai bater os US$ 150 mil, a valorizacao do
ddlar/real no ano. Temas relacionados ao Brasil devem ser incluidos, a
exemplo de taxa de desemprego e inflacdo, antecipou Lara ao Valor
quando fechou a parceria com a plataforma brasileira.

Como tudo acontece la fora via XP International, o enquadramento de
perfil do investidor - o “suitability” - segue a conformidade da regulacao
americana, diz Lucas Rabechini, diretor de produtos financeiros da XP.
Nos EUA, as negociacdes foram liberadas para o publico de varejo. Aqui,
a XP tem exigido que o cliente seja classificado como agressivo, que é o
tipico na base da Clear, usada por quem faz compra e venda de ativos no
mesmo dia, o “day trader”.

Em pouco mais de um més de negociacoes, a receptividade tem sido
boa, mas o executivo evita fazer proje¢des do mercado potencial.
Rabechini diz que o grupo ainda estuda a viabilidade de colocar a
alternativa da Kalshi para as demais marcas, XP e Rico. “A gente so vai
ofertar se tiver ‘fit com o que o cliente precisa e esta nos pedindo, se
houver essa adesdo, provavelmente vai avancar.”

O BTG resolveu criar uma plataforma propria, a BTG Trends, a fim de dar
uma experiéncia fluida no seu préprio ambiente de negociacoes,
valendo-se do arcabouco dos derivativos de balcao. Inicialmente, tem
feito testes com clientes de perfil arrojado para contratos de
probabilidades aplicadas a ativos como dolar, Ibovespa e decisdes de
politica monetaria.

Num mundo mais volatil, a leitura dos interessados € que o mercado
preditivo vem para fechar uma lacuna, oferecendo oportunidades para o
cliente especular ou se proteger de determinados eventos - e € isso que
forma a liquidez. E um segmento que vem ganhando tracdo & fora, com
temas diversos, que vao de eleicdes, a eventos geopoliticos, esportivos e
entretenimento. Essa tendéncia, inevitavelmente, seria replicada no
Brasil.

Rabechini, da XP, ndo acha que o mercado preditivo va roubar liquidez de
outros segmentos. “Isso cria mercado porque os ativos sao
complementares a outros da B3, a ‘canibalizacdo’ ndo deve ser um fator
relevante”, afirma. Ele também ndo vé relacao com as bets e imagina que
0 publico seja aquele que de alguma forma ja esta letrado nos
investimentos financeiros.

Paiva, da B3, descarta a hipotese de que o mercado preditivo va tirar o
brasileiro da trilha do investimento planejado, de construcao de
patrimonio. “Como eu o coloco no longo prazo? Convidando-o para
entender o que é investimento, juros, taxa de cambio”, diz. “As financas
comportamentais ensinam que a melhor forma de aprender é
possuindo o instrumento, o ativo. Quando ele tem uma ac¢ao da
Petrobras e cai um dividendo, ele vai querer saber o que € aquilo.”



