
a demanda doméstica, seja do lado do 
investimento ou do consumo, acaba sendo 
reduzido por conta de um canal de crédito 
que continua emperrado”. 

Eleições – Outro ponto negativo é 
o cenário eleitoral ainda incerto, sem 
candidatos fortes comprometidos com as 
reformas fiscais que o país precisa. Na 
ausência de um nome forte comprometidos 
com reformas, a confiança dos empresários 
começou a dar sinais de deterioração, o 
que gera um impacto negativo na deman-
da, diz o economista-chefe da Sulamérica 
Investimentos. 

Para o economista-chefe da Rio Bravo 
Investimentos, Evandro Buccini, a proje-
ção do PIB para 2018 passou de 2,6% no 
início do ano e agora para 2,1% atualmente 
e corre o risco de sofrer novas reduções 
diante das incertezas do quadro eleitoral 
e dos impactos ainda difíceis de serem 
mensurados da greve dos caminhoneiros. 
Buccini lembra que a situação delicada 
de outros mercados emergentes, como 
Argentina e Turquia, pode afetar também o 
Brasil. “Pode haver algum efeito no Brasil 
por conta da crise nos outros emergentes, 
mas de maneira bem mais contida do que 
foi em 2013, que marcou o início da maior 
recessão que já tivemos”. 

Uma eleição com votos muito pulveri-
zados, sem agendas que tragam tranqui-
lidade, faz o mercado se posicionar com 
mais cautela em relação às expectativas 
futuras, pondera a economista da Claritas 

Investimentos, Marcela Rocha. “Acre-
ditamos que estamos em um momento 
conturbado, onde alianças estão sendo 
feitas e já temos alguns candidatos despon-
tando nas pesquisas. As campanhas não 
começaram, e o próprio brasileiro ainda 
não está pensando nisso, mas a greve de 
maio pode ter mudado o cenário, e nossa 
premissa é que essa situação conturbada 
política permanece até julho”, destaca.

As eleições influenciam ainda mais o 
comportamento do PIB de 2019, e por 
conta disso, a Porto Seguro Investimentos 

optou por não enviar projeções para o pró-
ximo ano. “Se o programa de governo que 
vencer as eleições for calcado em ajustes 
ficais, teremos espaço para crescimento, a 
pressão de risco será reduzida e a confiança 
trará mais consumo e investimento. Por 
outro lado, se for eleita uma agenda não 
reformista, teremos exatamente o inverso, 
a percepção de risco vai subir mais e ha-
verá pressão adicional à taxa de câmbio”, 
avalia o economista-chefe da Porto Seguro 
Investimentos, José Pena.

Segundo Pena, já no final de janeiro e 
início de fevereiro as incertezas globais 
começavam a minar as expectativas de 
crescimento mais forte da economia bra-
sileira. O choque de volatilidade e a queda 
das bolsas de outros países balançaram 
a visão sobre otimismo em relação ao 
mundo, aponta José Pena. “Foram vistas 
tensões geopolíticas e comerciais, e o 
ambiente internacional pesou para uma 
piora dos indicadores de confiança aqui 
no Brasil”, destaca, 

O economista da Bram, Marcelo Tole-
do, concorda que o atual cenário, menos 
otimista, foi fortemente influenciado pelo 
panorama internacional, que contaminou 
os emergentes e o câmbio. “O Brasil e 
os emergentes no geral vão conviver e 
precisar se adaptar e estar prontos para 
o aumento da taxa de juros nos Estados 
Unidos, que deve ser maior que a expec-
tativa média do mercado”, diz Toledo. “É 
um período de transição delicado e sujeito 
a turbulências”.

	 Selic	 Inflação 	 Câmbio 	 PIB 	

	 2018	 2019	 2018	 2019	 2018	 2019	 2018	 2019

Banco do Brasil	 -	 -	 3,80%	 4,25%	 R$3,40	 R$3,45	 1,70%	 2,50%
Bradesco Asset Management - BRAM	 6,50%	 8%	 3,40%	 3,90%	 R$3,50	 R$3,60	 2,40%	 2,50%
Claritas	 6,50%	 8%	 3,90%	 4,25%	 R$3,60	 R$3,60	 1,70%	 2,80%
Itaú Unibanco	 6,25%	 8%	 3,80%	 4,10%	 R$3,70	 R$3,70	 1,70%	 2,50%
Porto Seguro Investimentos	 6,50%	 -	 3,90%	 -	 R$3,50	 -	 2%	 -
Rio Bravo	 6,50%	 8,25%	 3,50%	 4%	 -	 -	 2,10%	 3%
Santander Asset Management 	 6,50%	 7,50%	 3,50%	 4%	 R$3,50	 R$3,57	 2%	 3,20%
Sulamérica Investimentos	 6,50%	 7,25%	 3,37%	 4%	 R$3,65	 R$3,74	 2%	 3%
Votorantim Asset Management - VAM	 6,50%	 8,25%	 3,60%	 3,80%	 R$2,50	 R$3,42	 1,80%	 3%

Fonte: Dados fornecidos pelas próprias instituições
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ROSA: retomada da atividade está em 
ritmo mais lento
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