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Estimativas para encerramento
do ano - Brasil

Estimativas para Encerramento do Ano - Brasil 2017 2018
PIB (% do crescimento) 0,40 2,20
Producao Industrial (% do crescimento) 0,60 2,50
Inflacao - IPCA (%) 3,67 4,33
SELIC 8,50 8,50
Divida Liquida do Setor Pablico (% do PIB) 51,50 55,17
Taxa de Cambio - fim do periodo (R$/US$) 3,30 3,40
Balanca Comercial (US$ Bilhoes) 57,40 45,00
Investimento Direto no Pais (US$ Bilhoes) 78,57 78,75

Fonte: Bacen

Agenda da Semana

19-06 Relatorio Focus (Bacen)
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22-06 Relatorio Trimestral da Inflagdo do BC
23-06 IPC(S) - (32 Quadrissemana de Junho)
23-06 IPCA-15
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Producao Industrial 2017

Escandalos politicos e resultado do PIB no 1T 2017 alteram as projecoes
de mercado.

O Relatorio Focus (BCB), de 16/06/2017, trouxe perspectivas decrescentes para o indicador, que
marcou 0,60%. No comeco de maio/ 17, “coincidentemente” com o periodo da divulgacao das delagoes
de executivos do grupo J&S, o indicador apontava 1,49% de previsao para o crescimento em 2017: um
tombo de quase 60% em pouco mais de um més.

Com os ndmeros do PIB no 172017, que mostraram a industria praticamente sem crescimento no
periodo, as opinides dos analistas se concentram em apontar que a economia crescera quase nada

em 2017, e a indUstria segue na mesma tendéncia.

PIB

IBC-Br aponta que PIB de abril/17 tera pequeno crescimento.

O Ministro da Economia, Henrique Meirelles, afirmou nas redes sociais apos a divulgacao do IBC-Br,
no final da semana passada, que o IBC-Br de abril aponta retomada do crescimento econémico.

Nos quatro primeiros meses de 2017, o IBC-Br apresentou variacoes bem- comportadas, manten-
do-se na casa dos 134 pontos. No entanto, € fundamental que se observem outros indicadores na
analise, como o nivel de emprego e renda, os nimeros do varejo ampliado e informacoes sobre confi-
anca na economia (da parte de consumidores e empresarios) que infelizmente ainda ndo apresentam
indicadores robustos.

O IBC-Br de abril de 2017, que aponta crescimento de 0,275% da economia (com ajustes sazonais),
quando comparado com o més anterior, ainda carrega efeitos do bom desempenho do setor agricola
neste ano. E comparado com o nimero de abril de 2016, houve decréscimo de 1,745% na série origi-
nal.

Observando a perspectiva dos especialistas consultados pelo Boletim Focus para 2018, a Producao
Industrial crescera 2,50%. E esse nimero se mantém firme ha quatro semanas. Aqui é possivel fazer
conexao com o leve, mas duradouro, crescimento da confianca do empresariado e também com o
crescimento do indicador de Intencdo de Investimentos da Fundacao Getdlio Vargas (FGV), que
aponta aumento da intencdo desde o quarto trimestre de 2016. E bem provavel que neste ponto

tenham comecado os sinais do que chamamos de movimento de descolamento da politica e da
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Precos e Juros

Inflacao, onde esta vocé?

O Relatdrio de Mercado Focus, divulgado nesta segunda-feira, 19, pelo Banco Central do Brasil,
mostra que a mediana para o IPCA, que é o indice oficial de inflacao, variou de 3,71% para 3,64% em
2017. Ha um més a expectativa era de 3,92%. Para 2018 o IPCA foi de 4,37% para 4,33%, ante 4,34%
ha quatro semanas.

A mediana das Top 5 para o médio prazo, que € a estimativa elaborada pelas instituicoes que mais se
aproximam do resultado efetivo do IPCA no médio prazo, também teve sua expectativa reduzida

tanto para 2017, de 3,64% para 3,28%, como para 2018, que saiu de 4,20% para 4,00%.

2017 2018
Ha 4 Ha 1 ) Comportamento Ha 4 Ha 1 ) Comportamento
semana | semana Hoje semanal semana semana Hoje semanal
Mediana
3,93 | 3,90 | 3,71 1(3) 4,36 44 | 4,37 2)
Top 5
3,80 | 3,28 | 3,16 1(4) 425 | 4,20 | 4,00 L2
Fonte: BCB o

No inicio deste més, o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) informou que o IPCA de
maio subiu 0,31%. No ano, o IPCA acumula taxa de 1,42% e, em 12 meses, indice de 3,60%.

As projecoes de mercado demonstram que a tendéncia dificilmente mudara o jogo em 2017, e a
expectativa é de que a inflagao fique abaixo do centro da meta trabalhando no limite inferior, abaixo
de 4,5%, em 2017 e 2018. A margem de tolerancia para estes anos é de 1,5 ponto porcentual
(inflacao entre 3,0% e 6,0%).

Com o forte arrefecimento da inflacao oficial e os percalcos politicos e economicos, as estimativas
para os proximos meses chamam a atencao. Nem poderiamos imaginar um cenario com deflacao

pouco mais de 1 ano atras, mas o mercado tem projetado IPCA de (0,14%) para o més de junho que

Q ISAE

Escola de Negdcios



Painel de Conjuntura Macroeconémica 005

ha uma semana atras era de (0,10%), enquanto para o més de julho se espera 0,11% ante 0,21% na
semana anterior.

O dragao esta adormecido, assim como nossa economia, que além de adormecida parece sem
combustivel. Os precos sao apenas reflexos do baixo nivel de demanda. Os gastos publicos ainda
estao em altos patamares, e ajustes fiscais nao sao dados como certos. No pais dos juros altos,

baixar os juros para fazer a roda da economia girar parece um sacrificio eterno para o BC.

Acompanhamento da Meta IPCA

e |iflagio
12,53
=== peta Central

=== =|imite Inferior

10,67

10,00 = === Limite Superior

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

FONTE: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Indices de Pregos, Sistema Nacional de Indices de Pregos ao
Consumidor.

Inflagao acumulados em 12 meses

10,71

/60

= =
£ 3

uL

JAN

& &
& = B
= 2 =2

M
L

AGO
SET
J
NOW
DEZ
JAN
FEV
AR
ABR
A
AGO
SET
out
NOY
DEZ
JAN
FEV
hLAH
ABR
(LT
N
L
SET
our
OV
DEL
IAN
FEV
MR
ABR

AGD

2014 015 2016 2017

o Q ISAE

Escola de Negdcios



006 Painel de Conjuntura Macroeconémica

SELIC

2017 em 8,50% e 2018 em 8,00%.

Ha muitas semanas que no relatorio Focus do BC a expectativa do mercado para a taxa basica de
juros se mantém em 8,50% para encerramento de 2017, e baliza entre 8,50% e 8,00% para encerrar
o ano de 2018.

A SELIC esperada nao tem acompanhado a continuidade e a expectativa da redugao do indice de
precos, o qual se espera que seja negativo para o més de junho, ou seja, deflacao a ser anunciada. O
mercado também esta ajustando a previsao do PIB para baixo, talvez porque o primeiro semestre
sem reformas ja nao se recupere mais, mesmo diante do bom resultado que a agricultura
apresentou no primeiro trimestre.

No conservadorismo, o BC enxerga inflacao sob controle e na meta até 2020, mas acima do que o
mercado considera no mesmo horizonte. Quem defende as acoes do BC expressa que a ele cabe
suavizar os ciclos econdmicos e ao governo criar condicdes de recuperacao economica. Cada um no

seu papel, o BC tem trabalhado bem. Ja o governo...

SELIC

14.25% ouu16
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Tecnologia

Projeto Low Carbon Brasil

Esta semana acontece em Sao Paulo o programa de Matchmaking entre 16 empresas europeias e 23
brasileiras, com o objetivo de fomentar negocios relacionados a Eficiéncia Energética na Industria. O
Matchmaking, € uma agenda de 4 dias, em que estas empresas tém a oportunidades de trocar
cartoes durante rodadas de negociacao que podem dar inicio a parcerias como acordos de impor-
tacao/ exportacao, joint ventures, representagoes ou qualquer outro tipo de colaboragao. Além das
rodadas de negocio, serao demonstrados produtos e apresentadas palestras sobre os temas meio
ambiente e sustentabilidade, tecnologia, finangas e negocios no Brasil. Durante a semana os partici-

pantes poderao visitar fabricas referéncia em sustentabilidade na regiao de Sao Paulo.

CARBON BUSINESS ACTION BRAZIL

A organizacao fica a cargo da iniciativa Low Carbon Business Action in Brazil (LCBA) que visa aproxi-
mar 720 Pequenas e Médias Empresas (PMEs), do Brasil e dos 28 estados membros da Uniao Euro-
peia. Os encontros comegaram em 2016 e acontecerao até dezembro de 2018. A meta final é a
reducao dos Gases de Efeito Estufa (GEE) no Brasil. As missoes, assim denominadas as fases do
programa, sao patrocinadas pela Uniao Europeia e pode-se conferir todas as etapas no link:
http:/bit.ly/2sIN8V2. Preservar os recursos naturais do nosso planeta ja deveria ser um 6timo motivo
para a realizacao de investimentos, mas nem todas as empresas enxergam as vantagens deste trade
off.

O relatorio Bloomberg New Energy Finance apresentou que em 4 anos a energia solar sera mais
barata que a advinda do carvao (https:/about.bnef.com/). Esse material contém previsdoes que em
2040, no Brasil, 20% da energia consumida sera gerada pelo sol e na Alemanha de 15%. Na contramao
dessa tendéncia, o presidente dos Estados Unidos ganhou apoio dos mineradores de carvao ao anun-
ciar incentivos e prometer mais empregos ao setor. Talvez uma abordagem mais honesta e adequada

ao desenvolvimento tecnologico de médio prazo da indUstria energética seria a preparacao destes
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Referéncias:
Futurism.com - http:/bit.ly/2sIR80q e http:/bit.ly/2tlpgp9

Low Carbon Business Action in Brazil - http:/lowcarbonbrazil.com

Opiniao

p

Estresse do poder e a importancia do equilibrio

Em épocas de crise, como a que estamos vivendo no Brasil, mais do que nunca, & fundamental a
presenca de grandes lideres para influenciar as pessoas. O exercicio da lideranca é uma das
atividades mais prazerosas e motivadoras, pois envolve o desenvolvimento técnico e humano na
organizacao. Ha de se ressaltar, porém, que a lideranca é motivadora, mas também estressante.
Lideranca envolve poder e influéncia — e o poder tende a gerar o distanciamento entre as pessoas.
Essa distancia causa uma sensacao de solidao, uma percepcao de que é deixado um pouco de lado no
apoio e nos relacionamentos com as pessoas. E como se o lider tivesse que ser constantemente o
alicerce emocional de todos sem precisar de contrapartida nessa area.

O fato & que a lideranca envolve pressoes diarias, tomadas de decisdes com informacoes
fragmentadas, constantes crises, as arduas responsabilidades, sem contar a eterna necessidade de
influenciar. O corpo humano nao esta preparado para isso e os lideres podem entrar num perigoso
quadro de ansiedade, revolta e preocupacao constante.

Os lideres, além de administrarem as suas proprias emocoes, precisam administrar as emogoes dos
outros. Como se nao bastasse, os lideres precisam liderar pelo exemplo, sob o mantra de que “aquilo
que vocé faz soa tao alto aos meus ouvidos que nao consigo escutar o que vocé diz" (Ralph Waldo
Emerson).

Os lideres tém, ainda, a necessidade de inspirar as pessoas em torno de um objetivo comum, criar um
proposito que deixe claro, nao apenas o que fazer” e “como fazer’, mas antes disso — e ocupando
protagonismo — “por que fazer". Desta maneira é que conseguirao mobilizar as pessoas em prol de
objetivos maiores, que vao além dos meros interesses individuais.

Abordamos apenas alguns aspectos que envolvem a boa lideranca, mas percebe quanta energia
devera ser dispendida nisso? Por isso & importante que o lider entenda que nao & nenhum

super-homem ou mulher maravilha. O corpo humano talvez ndo suporte a carga... Pode ser que
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surjam sérios problemas naqueles que nao conseguirem equilibrar corpo-coracao-mente-espirito.
Toda essa carga, pode ser um gatilho para o surgimento do chamado estresse do poder, que
transforma bons lideres em lideres dissonantes. E quando os lideres entram em dissonancia passam
a liderar mal, pois vao gerar frustracao e antagonismo por onde passam, e, com frequéncia, nem
percebem os estragos que causam.

Como se ndo bastasse, o estresse do poder causa estragos na satde dos lideres. E impressionante a
quantidade de executivos que sao acometidos de AVC, que sofrem infarto, enfim...que tém suas vidas
e carreira interrompidas pelo fato de nao terem conseguido harmonizar sua vida profissional e
pessoal.

Os estudos de Boyatzis e Mckee (2006) mostram que os grandes lideres entendem isso. Assim, para
evitar entrar no looping da dissonancia, eles focam a aten¢ao no desenvolvimento de seu intelecto,
na compreensao e no controle das emocoes, cuidando de seus corpos, e indo ao encontro dos sonhos
e crengas mais profundas que alimentam suas almas. Estamos falando de mudancas psicologicas e

fisiologicas.

Referéncia:
BOAYATZIS, R.; MCKEE, A. O poder da lideranca emocional: lideranca vibrante com empatia,

esperanca e compaixao. Rio de Janeiro: Elsevier, 2006.
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Atento ao quadro de instabilidade econémica e com o intuito de auxiliar nas tomadas de decisoes
do mercado, o ISAE reuniu profissionais das areas financeira e econdmica e criou o Comité
Macroecondmico, com o objetivo de agregar valor a sociedade por meio de pesquisas, analises e
interpretacoes de dados macroeconémicos.

O Comité Macroeconémico é coordenado por Rodrigo Casagrande, professor do Mestrado em
Governanca e Sustentabilidade do ISAE, e Fabio Alves da Silva, executivo de financas da Renault.
E composto por profissionais que possuem competéncias complementares, provenientes de
diferentes instituicoes, como ISAE, Banco Central do Brasil, Renault e SEBRAE.

O comité também conta com a participacao de alunos do CFO Strategic, programa do ISAE em
parceria com o IBEF (Instituto Brasileiro de Executivos de Financas), que capacita o profissional de
finangas com foco nas pessoas que impulsionam as agoes e potencializam os resultados, além de
alunos do Programa de Mestrado em Governanca e Sustentabilidade do ISAE.

EQUIPE TECNICA COORDENACAO TECNICA
Andreé Alves Fabio Alves da Silva
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