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Ano mais dificil a frente para as empresas,
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Ano mais dificil a frente

Empresas veem 2027 mais dificil, com juros altos e familias endividadasA pouco mais de quatro
meses da virada do ano, grandes empresas e bancos do Ibovespa preveem um cendrio pouco
animador para a economia do pais em 2027. Segundo levantamento feito pela Folha de S.Paulo com
as 76 companhias listadas no indice da Bolsa, a expectativa de parte delas é que a economia cresca
menos no proximo ano, e que o juro alto afete ainda mais as operagoes na comparagao com 2026.0s
dados levam em conta o conteudo das teleconferéncias de resultados do segundo trimestre deste
ano.0 aumento do endividamento das familias tem res-pingado até nas contas basicas, como agua e
luz. Empresas do setor, como CPFL Energia e Co-pasa, tém intensificado o corte no fornecimento de
servigos."Ha um desafio no pagamento das contas de energia, que reflete na tltima linha no
aumento da nossa inadimpléncia", apontou Gustavo Estrela, CEO da CPFL Energia, ao comentar a
alta do indicador: de 0,82%, no segundo trimestre de 2025, para 1,08% este ano. "Nossa principal
ferramenta de controle de inadimpléncia sdo as agoes de corte", afirmou.Para a Copasa, que também
classifica como desafiador o nivel de endividamento das familias, a estratégia tem sido também
adotar mecanismos antecipados de cobranca e "mexer nas réguas de negociagao", afirmou o CEO,
Cleyson Jacomini."Além dos pagamentos eletrénicos, como Google Pay e Apple Pay, estamos
trabalhando para ampliar a forma de execucdo e aumentar a vigilancia e a agao de cobranga, com
cortes no caso de inadimpléncia, para reverter essa tendéncia", afirma.O cenario, segundo
Marcelo Kfoury, professor de economia do Insper, mostra como o alto endividamento vira uma bola
de neve mesmo em meio as minimas histéricas de desemprego."Alguém comeca a pagar cheque
especial, rotativo do cartao de crédito, e nao consegue pagar as contas que tem. A pessoa recebe R$
2 mil por més, paga R$ 1 mil de prestagdo, e o resto sobra para comer, ndo sobra para pagar
energia, nem agua. Ela vai escolhendo o que ela paga".No setor varejista, Lojas Renner e Assai falam
em pressdao no consumo diante da Selic (taxa basica de juros) maior do que a esperada. CPFL
Energia e Copasa, de servigos basicos, mencionam calotes em contas de dgua e luz diante do
endividamento recorde das familias.Alfredo Setubal, CEO da holding Itausa, chegou a falar em
"pequena recessao", fazendo coro a Arminio Fraga, economista e ex-presidente do Banco Central, no
inicio do més. A holding agrupa empresas de diversos setores, como bancos (Itat Unibanco),
calcados (Alpargatas), concessoes rodoviarias (Motiva) e saneamento (Aegea).Segundo o executivo,
a economia tem desacelerado "apesar de todos os incentivos que o governo tem dado para o
aumento de consumo e para renegociacoes de dividas"."Isso se refletira em um menor consumo das
familias, que ja apresentam um nivel de endividamento bastante elevado. Estamos orientando as
empresas investidas para ter um orgamento mais moderado e mais cauteloso também", disse.O setor
bancério também deu sinais de alerta na divulgacao dos resultados. BTG Pactuai e Santander
indicaram que o ambiente mais complexo de 2027 esta se tornando um consenso no mercado, com a
inadimpléncia do crédito como principal ponto de atengao."O cendrio mais desafiador de 2027 esta
se tornando um consenso. O nivel de endividamento do governo e das familias é muito alto, a taxa de
juros estd muito alta, e vai chegar um momento em que tudo isso vai impactar a economia", afirmou
Roberto Sallouti, CEO do BTG Pactuai.Nas projecoes do Boletim Focus desta semana, a Selic
terminard 2027 em 12% ao ano, e o PIB, com crescimento de 1,5%. Para 2026, os especialistas
consultados seguem vendo expansao de 1,98%.Empresas do varejo também indicaram cautela. O
Assai Atacadista enxerga um "cendario de pressao de consumo" que deve perdurar e reajustou a rota
diante da Selic elevada."A companhia esta muito focada em desalavancar, entao reduzimos niveis de
investimento e seguramos uma série de projetos [devido a Selic alta]", disse Belmiro de Figueiredo
Gomes, CEO do grupo.Ele afirmou que o novo modelo de negécios a ser expandido sera o que inclui
farmacias e até eletropos-tos nas unidades. A Ydugs, de educagao, também projeta que o cendrio de
2027 sera desafiador, "muito parecido com o que foi 2026" na perspectiva macroeconémica, com
"renda muito apertada" e endividamento elevado.A perspectiva da empresa, no entanto, é positiva
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para o setor educacional, jd que o proximo ano ndo sera marcado por eventos que distraem o
consumo ou geram incerteza, como a Copa do Mundo e as elei¢oes presidenciais.Selic nas alturasA
cautela dos executivos tem relacao com o ciclo de queda mais curto do que o esperado da taxa Selic.
Hoje em 14% ao ano, o juro basico opera nos dois digitos desde o inicio de 2022, para levar a
inflacdo a meta de 3% do Banco Central. Até o comeco do ano, a projecao era que a taxa caisse mais
rapidamente, e alguns gestores chegaram a especular que os juros chegariam a "no minimo" 11% ao
fim de 2026.Mas a guerra no Ird e o subsequente choque no mercado de petroéleo rapidamente reba-
lancearam as projegoes sobre o IPCA (indice de Pregos ao Consumidor Amplo), devido aos pregos
mais altos dos combustiveis.Os incentivos do governo Lula (PT) em ano eleitoral tampouco ajudaram
a baixar a Selic: ao oferecer alternativas para a tomada de crédito, o Exe-cutivo mantém o consumo
aquecido, pressionando a inflacdo.O brasileiro continua muito endividado. Segundo a CNC
(Confederacao Nacional do Comércio), o endividamento das familias atingiu o recorde de 82% em
julho -desse total, cerca de 30% estao inadimplentes e 12% declaram nao ter condi¢des de pagar o
que devem.Como mostrou a Folha, esse cendrio pode levar a uma perda de ritmo do consumo em
2027, em um efeito rebote que, para economistas, embute o risco de uma desaceleracao mais forte
que o esperado da atividade econdomica. Para as empresas, o efeito € em todas as pontas: fica mais
dificil financiar as operagoes e gerar receitas com consumidores que estao com o bolso mais
apertado."A Selic alta hd bastante tempo cria um cendrio desafiador para as empresas, ja que afeta
as decisoOes de investimento e o custo das dividas. E afeta a receita, porque o consumo das familias
também estd comprometido”, diz Joelson Sampaio, professor de financas da FGV (Fundagao Getulio
Vargas). As informacoes sao do DC.Executivos de grandes companhias e bancos projetam
desaceleracao e possivel recessao no préximo ano
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juros altos e familias endividadas
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do ano, grandes em-

presas e bancos do
Ibovespa preveem um cenario
pouco animador para a econo-
mia do pais em 2027. Segundo
levantamento feito pela Folha
de S.Paulo com as 76 compa-
nhias listadas no indice da Bol-
sa, a expectativa de parte delas
€ que a economia cresga menos
no préximo ano, e que o juro
alto afete ainda mais as opera-
¢Oes na comparagao com 2026.

Os dados levam em conta o
contetido das teleconferéncias
de resultados do segundo tri-
mestre deste ano.

O aumento do endivida-
mento das familias tem res-
pingado até nas contas bésicas,
como &gua e luz. Empresas do
setor, como CPFL Energiae Co-
pasa, tém intensificado o corte
no fornecimento de servigos.

“Ha um desafio no paga-
mento das contas de energia,
que reflete na ultima linha no
aumento da nossainadimplén-
cia”, apontou Gustavo Estrela,
CEO da CPFL Energia, ao co-
mentar a alta do indicador: de
0,82%, no segundo trimestre
de 2025, para 1,08% este ano.
“Nossa principal ferramenta
de controle de inadimpléncia
sdo as agdes de corte”, afirmou.

Para a Copasa, que também
classifica como desafiador o
nivel de endividamento das
familias, a estratégia tem sido
também adotarmecanismos an-
tecipados de cobranga e “mexer
nas réguas de negociagao”, afir-
mou o CEO, Cleyson Jacomini.

“Além dos pagamentos ele-
trénicos, como Google Pay e
Apple Pay, estamos trabalhan-
do paraampliar aforma de exe-
cugdo e aumentar a vigilancia
e a agao de cobranga, com cor-
tes no caso de inadimpléncia,
para reverter essa tendéncia”,
afirma.

O cenério, segundo Marcelo
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e investimentos mais cautelosos em 2027

Kfoury, professor de economia
do Insper, mostra como o alto
endividamento vira uma bola
de neve mesmo em meio as
minimas historicas de desem-
prego.

“Alguém comega a pagar
cheque especial, rotativo do
cartao de crédito, e ndo conse-
gue pagar as contas que tem. A
pessoa recebe R$ 2 mil pormés,
paga R$ 1 mil de prestacdo, e
o resto sobra para comer, nao
sobra para pagar energia, nem
agua. Ela vai escolhendo o que
ela paga”.

No setor varejista, Lojas
Renner e Assai falam em pres-
530 no consumo diante da Selic
(taxa basica de juros) maior do
que a esperada. CPFL Energia
e Copasa, de servigos basicos,
mencionam calotes em contas
de dgua eluz diante do endivi-
damento recorde das familias.

Alfredo Setubal, CEO da
holding Itausa, chegou a falar

em “pequena recessao”, fa-
zendo coro a Arminio Fraga,
economista e ex-presidente do
Banco Central, noinicio domés.
Aholding agrupa empresas de
diversos setores, como bancos
(Itatt Unibanco), calgados (Al-
pargatas), concessdes rodovi-
arias (Motiva) e saneamento
(Aegea).

Segundo o executivo, a eco-
nomia tem desacelerado “ape-
sar de todos os incentivos que
o governo tem dado para o
aumento de consumo e para
renegociagdes de dividas”.

“Isso se refletird em um
menor consumo das familias,
que ja apresentam um nivel de
endividamento bastante eleva-
do. Estamos orientando as em-
presas investidas para ter um
or¢amento mais moderado e
mais cauteloso também”, disse.

O setor bancario também
deu sinais de alerta na divul-
gacdo dos resultados. BTG

Pactual e Santander indicaram
que 0 ambiente mais complexo
de 2027 esta se tornando um
consenso no mercado, com a
inadimpléncia do crédito como
principal ponto de atenggo.

“O cendrio mais desafiador
de 2027 esta se tornando um
consenso. O nivel de endivida-
mento do governo e das fami-
lias é muito alto, a taxa de juros
estdmuito alta, e vai chegar um
momento em que tudo isso vai
impactar a economia”, afirmou
Roberto Sallouti, CEO do BTG
Pactual.

Nas projegoes do Boletim
Focus desta semana, a Selic ter-
minard 2027 em 12% ao ano,
e 0 PIB, com crescimento de
1,5%. Para 2026, os especialis-
tas consultados seguem vendo
expansao de 1,98%.

Empresas do varejotambém
indicaram cautela. O Assai Ata-
cadista enxerga um “cendrio
de pressao de consumo” que

deveperdurare reajustou a rota
diante da Selic elevada.

“A companhia esta muito fo-
cada em desalavancar, entdo re-
duzimos niveis de investimen-
to e seguramos uma série de
projetos [devido a Selic alta]”,
disse Belmiro de Figueiredo
Gomes, CEO
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ram a baixar

do grupo.
Ele afir-

mou que o
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a ser expan-
dido sera o
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farmadcias e

Executivos
de grandes
companhias e
bancos projetam
desaceleracao e

a Selic: ao
oferecer alter-
nativas para
a tomada de
crédito, o Exe-
cutivo man-
tém o consu-
mo aquecido,
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de educagao,

ro continua

também pro-
jeta que o ce-
nério de 2027 ser4 desafiador,
“muito parecido com o que foi
2026” na perspectiva macroe-
condmica, com “renda muito
apertada” e endividamento
elevado.

A perspectiva da empresa,
no entanto, € positiva para o
setor educacional, ja que o pro-
ximo ano n&o serd marcado por
eventos que distraem o consu-
mo ou geram incerteza, comoa
Copa do Mundo e as eleigdes
presidenciais.

Selic nas alturas

A cautela dos executivos
tem relagdo com o ciclo de
queda mais curto do que o es-
perado da taxa Selic. Hoje em
14% ao ano, o juro basico opera
nos dois digitos desde o inicio
de 2022, para levar a inflagio a
meta de 3% do Banco Central.
Até 0 comego do ano, a proje-
a0 era que a taxa caisse mais
rapidamente, e alguns gestores
chegaram a especular que os
juros chegariam a “no minimo”
11% ao fim de 2026.

Mas a guerrano Ird e o sub-
sequente choque no mercado

muito endi-
vidado. Se-
gundo a CNC (Confederagao
Nacional do Comércio), o endi-
vidamento das familias atingiu
o recorde de 82% em julho -
desse total, cerca de 30% estdo
inadimplentes e 12% declaram
ndo ter condicdes de pagar o
que devem.

ComomostrouaFolha, esse
cenario podelevar aumaperda
de ritmo do consumo em 2027,
em um efeito rebote que, para
economistas, embute o risco de
uma desaceleragdo mais forte
que o esperado da atividade
econdmica. Para as empresas,
0 efeito é em todas as pontas:
fica mais dificil finandiar as
operagoes e gerar receitas com
consumidores que estdo com o
bolso mais apertado.

“A Selic alta ha bastante
tempo cria um cendrio desa-
fiador para as empresas, ja que
afeta as decisdes de investimen-
to eo custo das dividas. E afeta
areceita, porque o consumo das
familias também estd compro-
metido”, diz Joelson Sampaio,
professor de finangas da FGV
(Fundagao Getulio Vargas). As
informagdes sdo do DC.
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