
Data %

2016 6,29
2015 10,67
2014 6,41
2013 5,91
2012 5,83
2011 6,50
2010 5,90

 

Inflação Brasil

Data %

2016 -3,6
2015 -3,8
2014 0,1
2013 2,7
2012 1,0
2011 2,7
2010 7,5

 

PIB Brasil

Data R$ bilhões

31/12/2016 43,02
31/12/2015 36,53
31/12/2014 28,86
31/12/2013 28,24
31/12/2012 33,65
31/12/2011 27,10
31/12/2010 29,56

 

BNP Paribas  
Recursos sob gestão

A reversão de 
tendências já 

começou, deve 
se confirmar 
no segundo 

semestre e 2018 
será o ano da 
retomada das 

atividades

do segundo semestre. Seu foco serão 
projetos principalmente de logística e 
energia, mas também de portos, aero-
portos etc, que o board de Paris espera 
que comecem a fazer sentido para os 
investidores brasileiros a partir do 
momento em que a taxa de juros local 
declinar para a casa de um dígito e a 
inflação estiver de fato sob controle. A 
meta de rentabilidade do fundo é IPCA 
mais um prêmio, ainda a ser definido, 
mas que deve superar o atuarial dos 
investidores institucionais.

Além dos aportes iniciais do próprio 
BNP Paribas e do CAF, que ficarão com 
cotas subordinadas do fundo, já foram 
iniciadas conversas para aportes também 
do Banco Nacional de Desenvolvimento 
Econômico e Social (BNDES) e alguns 
institucionais. O fundo deve começar 
com R$ 300 milhões e logo chegar a 
R$ 500 milhões. “Mas podemos ir a R$ 1 
bilhão”, diz confiante Sorge. Segundo 
ele, o fundo de infraestrutura será ofere-
cido principalmente aos clientes private 
e institucionais do grupo, na modalidade 
de cotas sênior, com a expectativa de 
que os institucionais possam absorver 
cerca de 30% da colocação.

Para o consultor da Lockton Brasil, 
Lauro Araújo, a estratégia do BNP Pa-
ribas deve encontrar alguma dificuldade 
para avançar, principalmente por conta 

da alta concentração dos institucionais 
em títulos longos, como NTNBs 2040 
e 2050. “Quase todo o estoque dos 
recursos dos fundos de pensão está 
alocado no longo prazo, então não sei 
se nesse momento eles terão apetite para 
investimentos em infraestrutura”, afirma 
Araujo. “No médio prazo com certeza 
eles vão ter que buscar esses ativos para 
cobrir seu atuarial, mas acho que vai 
demorar um pouco mais”.

ReveRsão de tendência – As análises 
do board internacional do BNP Paribas 
Asset Management, segundo Sorge, 
são de que o Brasil já iniciou uma fase 
de reversão de tendências em relação à 
crise econômica que começou no início 
de 2015. Foram dois anos onde pratica-
mente todos os indicadores estiveram 
muito ruins, e pioravam a cada mês, 
começando com o alto endividamento 
das famílias, a baixa oferta de crédito, 
queda no consumo, estoques elevados, 
forte ociosidade nas indústrias e lucros 
empresariais abaixo da Selic, todos de-
sencorajando investimentos em novas 
plantas e em produtividade. Ancorando 
esses indicadores ruins estavam taxas 
de inflação e de desemprego elevadas 
e queda do PIB, que acabou fechando 
no negativo por dois anos seguidos, 
2015 e 2016. Em todos esses aspectos 
as análises do BNP Paribas estiveram 
mais pessimistas do que a média do 
mercado, nos dois últimos anos. Agora, 
no entanto, começam a mudar o sinal e se 
tornarem mais otimistas do que a média 
do mercado. “Acho que ainda temos que 
carregar o peso da negatividade de todos 
esses eventos, mas a mudança de direção 
já começou”, indica Sorge. “Acredita-
mos que a reversão de tendências se 
confirmará nesse segundo semestre e 
2018 deve ser um ano de retomada das 
atividades”, diz.

Além de um cenário interno em 
recuperação, ele avalia que o cenário 
externo também é mais favorável à 
imagem do Brasil por conta de proble-
mas enfrentados nos últimos meses por 
outros emergentes como África do Sul 
e Turquia, que vivem crises políticas e 
tensões sociais nas ruas, e o México, 

que ainda tenta dimensionar o real 
estrago que a administração de Donald 
Trump, nos Estados Unidos, pode tra-
zer à sua economia. O Brasil, que nos 
últimos anos esteve no fim da fila dos 
emergentes na preferência dos grandes 
investidores internacionais, começa a 
recuperar prestígio com a aprovação da 
PEC que limita os gastos do governo, 
confirmada no final do ano passado, e 
do avanço das reformas previdenciária 
e trabalhista. “Acho que a confirmação 
dessas reformas pode trazer boas no-
vidades para o Brasil”, analisa Sorge.
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