
próxima do patamar em que se encontra no 
momento pelo menos ao longo de 2018.

Ainda assim, Castro reconhece que há 
hoje pouca visibilidade sobre os resultados 
das eleições, e mesmo sobre os candidatos 
que irão concorrer. “O pleito de 2018 será 
diferente dos anteriores, com candidatos 
tradicionalmente com poucas chances 
sendo competitivos, sem a clássica pola-
rização entre PSDB e PT e tendo o PMDB 
com um possível papel de liderança”, diz. 
“Na verdade, ainda tem muita coisa a ser 
definida”, afirma o especialista.

E embora seja quase certo que a disputa 
eleitoral trará volatilidade aos ativos do 
mercado, o superintendente da gestora 
do Santander avalia que a retomada do 
crescimento prevista para os próximos 
meses não será afetada por isso, já que, 
segundo espera a casa, a Selic seguirá na 
mínima histórica, a inflação controlada, 
e o ambiente externo se manterá benigno 
e com liquidez. “São as condições neces-
sárias para o crescimento, que esperamos 
que alcance 3,5% no ano que vem”, afirma 
Castro, que acrescenta que a liquidez que 
deve permanecer no ambiente global, 
ainda que possivelmente menor diante 
da postura dos bancos centrais america-
no e europeu, tende a manter a balança 
comercial brasileira positiva. “A eleição 
em si não deve ser um fator para reduzir 
a atratividade do investimento direto no 
Brasil”, prevê o profissional.

Projeção macroeconômicas para o final de 2018

Indicadores Média

Inflação INPC 12 meses (em %) 4,03
Inflação IPCA 12 meses (em %) 4,09
Inflação IGPM 12 meses (em %) 4,40
Taxa de Juros Selic 31/12/2018 (em %) 7,01
Taxa de Desemprego 31/12/2018 (em %) 11,43
Dólar 31/12/2018 (em R$) 3,31
Importações 12 meses (em US$ bi) 170,69
Exportações 12 meses (em US$ bi) 215,57
Reservas Internacionais 31/12/2018 (em US$ bi) 375,43
Invest. Estrangeiro Direto 12 meses (em US$ bi) 78,78
Taxa de Invest. da Economia 12 meses (em %) 15,33
Superávit Primário 12 meses (em %) -2,15
Dívida Liquida Setor Público 31/12/2018 (em %) 56,94
Crescimento do PIB Br 12 meses (em %) 2,70
Crescimento do PIB EUA 12 meses (em %) 2,45
Crescimento do PIB China 12 meses (em %) 6,38
Ibovespa 31/12/2018 (em pontos) 86.501,42
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BINI: reforma da previdência só em 2019

O superintendente da Santander Asset 
lembra ainda que outros países emergentes 
também terão eleições para presidente 
durante o ano de 2018, como México e 
Colômbia, o que deve manter o Brasil em 
pé de igualdade em relação aos seus pares 
sob a ótica dos estrangeiros.

 
Olhando à frente – Já Sérgio Bini, 

superintendente nacional de ativos de 
terceiros da Caixa, afirma que o banco 
não trabalha em seu cenário base com 
a aprovação da reforma da previdência 
em 2018. Ele explica que essa convicção 
vem desde maio, quando o escândalo da 
JBS afetou a sustentabilidade do governo 
e sua agenda de reformas. “As denún-
cias contra o presidente Michel Temer 
paralisaram o Congresso, o que fez a 
agenda ficar espremida, e em 2018 com a 
proximidade das eleições a previdência é 
um tema espinhoso para os candidatos se 
posicionarem”, pontua o superintendente 
da Caixa. Ele ressalta, contudo, que não 
trabalha com uma probabilidade zero de 
aprovação da reforma da previdência em 
2018. “Chances sempre existem, embora 
sejam pequenas”. Bini diz ainda que, 
mesmo para 2019, as chances da reforma 
previdenciária estarão altamente atreladas 
ao vencedor da disputa presidencial.

Para Rodrigo Noel, gerente de portfólio 
da Itaú Asset, o principal risco que os 
investidores devem enfrentar em 2018 é 
justamente a volatilidade decorrente do 
período eleitoral. “Acreditamos que os 
juros e a inflação baixos e o crescimento 
macroeconômico formariam o cenário 
para o ano que vem, fazendo com que 
o preço das ações subisse. No entanto, 
parte disso já aconteceu ao longo deste 
ano. Dada a quantidade de incertezas para 
2018, haverá muita volatilidade”.

 
Multimercados – Noel diz ainda que 

os investidores institucionais devem ficar 
mais receosos diante desse cenário de inde-
finições, e por isso o especialista acredita 
que eles não vão aumentar a exposição 
em renda fixa, principalmente em ativos 
de longo prazo, com um direcionamento 
maior de seus recursos para os fundos 
multimercados. “É uma forma de deixar 
para o gestor ativo decidir a melhor ma-
neira de navegar nesse ano de incertezas”, 
pondera o gerente da Itaú Asset.

“Estamos muito longe de ter clareza 
sobre o que vai ocorrer no Brasil”, diz 
Ricardo Almeida, diretor da Bradesco As-
set Management (Bram), que assim como 
seus pares também projeta um cenário de 
alta volatilidade para os preços dos ativos.
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