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IMPLICACOES PARA O BRASIL

Os Top Risks 2026 da Eurasia Group terdao impacto moderado sobre o Brasil, alguns dos quais
até mesmo beneficiarao o pais no curto prazo. No entanto, as elei¢coes brasileiras de 2026 serao
muito competitivas e decisivas para as perspectivas politicas do pais, e os riscos globais tém
potencial para fazer a balanca pender em uma ou outra dire¢do. Ha quatro riscos principais
para o Brasil. Primeiro, a espiral deflacionaria da China pode beneficiar a trajetoria da inflacao
brasileira no curto prazo, mas, no médio prazo, cria vulnerabilidades para as exportagoes, que
dependem de commodities. Segundo, o ciclo eleitoral brasileiro de 2026 sera um campo de testes
para a desinformacao impulsionada pela inteligéncia artificial em uma democracia altamente
polarizada e com marcos regulatorios ainda nao colocados a prova. Terceiro, o posicionamento
estratégico do Brasil, como detentor de minerais criticos e exportador de combustiveis fosseis,
ao mesmo tempo em que expande a capacidade de renovaveis, confere ao pais uma vantagem
incomum para lidar com a competicdo tecnoldgica entre EUA e China. Quarto, o Brasil esta
relativamente protegido dos riscos da Doutrina Donroe, embora a acao na Venezuela possa
atrasar um acordo entre os EUA e o Brasil.

Aqui estdo algumas das principais conclusées dos Top Risks deste ano para o Brasil. Para o relatério completo, consulte o
Top Risks 2026 da Eurasia Group.
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PRINCIPAIS RISCOS PARA O BRASIL

» O Top Risk 7 (A armadilha da deflacio chinesa) talvez seja o principal para o Brasil, com alguns beneficios de curto
prazo ao lado de preocupacées de médio prazo. Como o presidente do Banco Central, Gabriel Galipolo, reconheceu em
dezembro, a China esta “exportando desinflacdo” para o Brasil, com aumento dos volumes de importac¢io enquanto os
precos caem. As importages chinesas reduzem os pregos de bens manufaturados, contém a inflagdo e permitem que
os juros sejam reduzidos mais rapidamente, o que é uma boa noticia para a campanha do Presidente Luiz Indcio Lula da
Silva pela reeleicdo.

+ No entanto, esse alivio esconde vulnerabilidades fundamentais de médio prazo e alguns problemas no curto
prazo. A menor demanda chinesa reduzira o apetite por exportagdes brasileiras de commodities, especialmente
de minério de ferro, a exportacdo mais valiosa do Brasil para a China. O Brasil buscou diversificar seus mercados
por meio de acordos comerciais, mas ndo hd um substituto claro para a China. O desafio é gerenciar os beneficios
inflaciondrios de curto prazo e, a0 mesmo tempo, acelerar a diversificacdo estrutural.

+ No curto prazo, o setor manufatureiro brasileiro também continuara a sofrer com as importagdes chinesas. As
industrias mais afetadas sdo as de aco, petroquimicas, vestudrio e automotivo.

» O Top Risk 8 (A IA devora seus usudrios) estara presente nas elei¢oes brasileiras este ano. O pais entra no ciclo eleitoral
de 2026 com marcos regulatdrios recentemente implementados, mas ainda ndo colocados a prova. Embora nio haja
regulamentacdo abrangente sobre a IA, o Tribunal Superior Eleitoral (TSE) estabeleceu proibi¢Ges claras: deepfakes criados
para favorecer ou prejudicar candidatos sdo proibidos (com penas que podem incluir a perda de cargo) e o uso de IA para
criar conteudo falso sobre candidatos ou processos eleitorais é proibido, assim como o uso de chatbots simulando candidatos.

+ Apesar dessa arquitetura, sua aplicacio pratica sera um desafio em meio a rapida evolugdo tecnoldgica. A disputa
pela Prefeitura de Sdo Paulo em 2024 destacou essa questido quando a campanha de Pablo Marcal falsificou um
documento. Embora ele tenha sido penalizado, o episddio ja havia gerado consequéncias eleitorais.

+ Além do uso direto em campanhas, a IA também cria ameacas mais sutis. Como eleitores brasileiros consultam
cada vez mais sistemas de IA para obter informacdes sobre candidatos, particularmente para vagas no Legislativo,
tomando suas decisOes principalmente perto do dia da eleicdo, a influéncia algoritmica opera por canais que
nenhuma autoridade pode monitorar de forma efetiva.

+ Essa incerteza é agravada pela polarizacido politica do Brasil e pela desconfiancga institucional generalizada. O
Ministro Kassio Nunes Marques assumira a lideranca do TSE em 2026, levantando questGes sobre a aplicagio
efetiva das regras. AcOes judiciais excessivamente agressivas contra candidatos de direita poderdo desencadear
tensOes com os EUA (ver abaixo), enquanto uma aplicacdo insuficiente podera permitir que a desinformacéo
impulsionada pela IA distorca os resultados eleitorais.

* O Top Risk 2 (Superado pelo “eletroestado”) descreve a dominincia da China em tecnologias energéticas do século
XXI, o que posiciona o Brasil excepcionalmente bem. O pais ocupa um nicho dnico: expandindo simultaneamente
a exploracdo e a exportacdo de petrdleo, enquanto mantém uma matriz elétrica predominantemente renovavel e
desenvolve tecnologias de baixo carbono de préxima geragdo, incluindo biocombustiveis avancados e a produgio de
baterias.

+ O setor energético brasileiro estd atraindo investimentos chineses substanciais, com aproximadamente 70%
do investimento estrangeiro direto chinés concentrado em sustentabilidade e em energia verde. O acesso a
tecnologia renovavel chinesa a precos competitivos acelera a transigdo de baixo carbono do Brasil, sem abandonar
a producdo de petrdleo economicamente valiosa. Marcos regulatdrios recentes para baterias colocam o Brasil em
condig¢des de aumentar sua capacidade de armazenamento de energia, aproveitando tecnologia e capital chineses
para mercados latino-americanos.

+ No entanto, os desafios dos EUA aos regimes internacionais de transporte aéreo e maritimo criam incerteza
quanto as oportunidades brasileiras em relacdo a combustiveis de aviacdo sustentaveis (SAF) e biobunker. A
reversdo parcial do Ato pela Reducéo da Inflacdo (Inflation Reduction Act) reduz os incentivos a investimentos em
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tecnologias nascentes, como SAF e hidrogénio verde, das quais o Brasil poderia se tornar um grande produtor.
O Brasil pode se tornar um refugio para a produgéo de tecnologia de baixo carbono, que enfrenta barreiras nos
EUA, mas o acesso limitado ao mercado norte-americano poderia restringir o desenvolvimento. O efeito liquido
é provavelmente positivo—o Brasil ganha acesso a tecnologia e ao investimento—, mas fica aquém de uma
oportunidade transformadora.

OUTROS RISCOS

O Top Risk 1 (Revolucio politica nos EUA), com o Presidente Donald Trump desmantelando sistematicamente os
freios e contrapesos ao Poder Executivo, acarreta riscos econdémicos e politicos. Economicamente, o efeito “Trump
2.0” provou-se amplamente benigno ao longo de 2025: o crescimento dos EUA permaneceu resiliente enquanto o délar
enfraqueceu, facilitando a redugéo da inflacdo brasileira. A questdo para 2026 é se isso continua ou se a crescente
incerteza politica nos EUA gera consequéncias negativas, particularmente se duvidas sobre a sustentabilidade fiscal dos
EUA desencadearem um comportamento de aversao ao risco.

+ Sem uma consolidacéo fiscal doméstica mais sélida, o Brasil permanece estruturalmente vulneravel a choques
externos. As atuais trajetorias fiscais deixam o Brasil exposto a mudancas subitas no apetite global por risco,
com espaco limitado para amortecer choques. O mix de politicas dos EUA—expansao fiscal, restricGes comerciais
e pressdo sobre o Federal Reserve—aumenta os riscos de que o cendrio favoravel as economias de mercados
emergentes, como o Brasil, ndo se prolongue.

» O Top Risk 3 (A Doutrina Donroe) afetara a regiio, mas a importincia estratégica do Brasil proporciona isolamento
significativo. Como a incursdo militar na Venezuela deixou claro, Washington estd reafirmando a primazia dos EUA
no Hemisfério Ocidental por meio de pressdo militar, da coergdo econdmica e da construgdo seletiva de aliancas. No
entanto, a posse de minerais criticos essenciais para a fabricagio de tecnologia avancgada, além de sua escala econémica
e influéncia regional, coloca o Brasil em uma posicéo diferente da de paises latino-americanos menores, que enfrentam
pressdo mais direta.

+ A decisdo dos EUA de impor tarifas punitivas de 40% sobre os bens importados do Brasil em 2025 ofereceu uma
licdo importante: a pressdo comercial dos EUA fortaleceu, em vez de enfraquecer, a posicéo politica doméstica de
Lula. O governo Trump notou esse resultado, que contribuiu para que as tarifas fossem parcialmente retiradas.

+ O recuo dos EUA também foi motivado pelos ricos depdsitos brasileiros de minerais criticos e de terras raras. A
vontade da Casa Branca de normalizar as relacdes com o Brasil é impulsionada pelo imperativo de reduzir sua
dependéncia de minerais criticos provenientes da China.

+ A incursdo militar dos EUA na Venezuela vai tensionar a relacao do Brasil com Washington e provavelmente
atrasar um acordo bilateral sobre comércio e minerais criticos, mas ndo deve impedir que ele seja concluido.

« No entanto, o governo Trump prefere vitdrias eleitorais de direita em toda a América Latina, e as eleicdes
brasileiras de 2026 serdo acompanhadas de perto. O risco mais significativo envolve possiveis reagdes dos EUA
a acoes do Supremo Tribunal Federal brasileiro que sejam consideradas politicamente tendenciosas contra
candidatos de direita. Se o TSE agir de forma agressiva contra candidatos conservadores (seja por conta do uso de
IA ou por tentarem deslegitimar os tribunais), os EUA poderiam ser encorajados a apoiar candidatos de oposicao.
Mas qualquer resposta que seja vista como interferéncia aberta ou indevida poderia ter a consequéncia néo
intencional de beneficiar a campanha de Lula a reeleiczo.

 OTop Risk 4 (Europa sitiada) trara um impacto direto limitado no curto prazo, especialmente se o acordo UE-Mercosul
for finalizado antes que as crises politicas europeias se aprofundem. No entanto, a instabilidade europeia complica
o engajamento multilateral do Brasil em clima, comércio e direitos humanos. O aumento do protecionismo europeu
também poderia ameagar a implementacgio do tratado UE-Mercosul mesmo apés a assinatura.

O Top Risk 5 (O segundo front russo) poderia afetar o Brasil, ja que a escalada na guerra niio convencional e o risco de

confronto direto entre a Russia e a OTAN poderiam interromper fluxos de commodities. Vulnerabilidades especificas
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incluem exportacOes russas de fertilizantes (criticos para a agricultura) e mercados de energia, nos quais interrupcoes
no fornecimento russo aumentariam os pregos globais e a inflagdo importada.

+ O Risk 10 (Agua como arma) representa uma tendéncia significativa de longo prazo, mas o Brasil enfrenta exposicio
diretalimitada em 2026. A vulnerabilidade mais significativa esta no potencial estresse hidrico no Estado de Sdo Paulo, onde
restricOes de abastecimento, que dependem de chuvas, poderiam gerar problemas econdémicos e consequéncias politicas
durante o ciclo eleitoral, possivelmente prejudicando a coalizdo de centro-direita do Governador Tarcisio de Freitas.

» O Top Risk 9 (USMCA zumbi) apresenta oportunidades positivas modestas, 4 medida que México e Canada buscam
relacionamentos alternativos. As negociagées em andamento entre o Mercosul e ambos os paises refletem essa
dindmica, com potencial para maior acesso ao mercado brasileiro conforme a confiabilidade do USMCA se deteriora.

» O Top Risk 6 (Capitalismo de Estado a americana) poderia ter efeitos de segunda ordem sobre a forma como as
empresas brasileiras operam nos EUA; elas devem enfrentar maior desigualdade de condigbes em relacdo a seus
concorrentes norte-americanos.
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