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Estimativas para encerramento
do ano - Brasil

Estimativas para Encerramento do Ano - Brasil 2017 2018
PIB (% do crescimento) 0,34 2,00
Producao Industrial (% do crescimento) 1,10 1,85
Inflacao - IPCA (%) 3,51 4,20
SELIC 7,50 7,50
Divida Liquida do Setor Pablico (% do PIB) 51,80 55,29
Taxa de Cambio - fim do periodo (R$/US$) 3,19 3,33
Balanca Comercial (US$ Bilhoes) 61,90 48,00
Investimento Direto no Pais (US$ Bilhoes) 75,00 75,00

Fonte: Bacen
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Balanga Comercial (MDIC)

IPC(S) - 32quadrissemana Agosto-2017 (FGV)

IPCA-15 Agosto-2017 (IBGE)

Nota do Setor Externo Julho-2017 (Bacen)

Fluxo Cambial Agosto-2017 (Bacen)

Nota de Politica Monetdria e Operacoes de Crédito Julho-2017 (Bacen)
Sondagem Consumidor Agosto-2017(FGV)

IPC - 32 quadrissemana Julho-2017 (Fipe)
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Opiniao

Principios do Equador e a Gestao de Risco Socioambiental em instituicoes financeiras.

Carlos Cassio Carraro*

Os players do sistema financeiro global estao sendo cada vez mais exigidos sobre o seu modelo de
negocios. Boas praticas, muitas vezes incipientes, passaram a ser percebidas como drivers de decisao
fortemente monitorados pelos seus stakeholders.

Nessa linha, um marco do compromisso que foi assumido pelos grandes bancos globais referente a
diligéncias socioambientais, foi a criacao dos Principios de Equador, no comeco dos anos 2000. Esse
tema foi liderado pelo International Finance Corporation (IFC), braco financeiro do Banco Mundial, que
desenvolveu uma série de regras para a concessao de crédito, garantindo analise, discussao multilateral
e mitigacao de impactos sociais e ambientais.

Um banco que se torna signatario do Principios de Equador, passa a exigir dos seus clientes um due
diligence ao financiar grandes projetos ou a aquisicao de ativos. O objetivo é garantir que aquele recurso
financeiro destinado a operacao considera a sustentabilidade, o equilibrio ambiental, o equilibrio social
e elementos mitigantes para evitar algum acidente de percurso, além de antecipar a identificacao de
algum embaraco que faca com que aquele projeto pare por um determinado periodo por questoes legais
que possam ocasionar potencial inadimpléncia daquele financiamento.

As empresas interessadas em obter recursos no mercado financeiro de bancos signatarios do Principios

de Equador para realizagao de projetos ou aquisicao de ativos devem levar em consideracao os seguintes
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temas para avaliacao e proposta de projeto:

» Gestdo de risco ambiental, protecao a biodiversidade e ado¢dao de mecanismos de prevencao e
controle de poluicao.

» Protecao a sauide, a diversidade cultural e étnica e adogao de Sistemas de Seguranca e Saide
Ocupacional.

» Avaliacao de impactos socioecondmicos, incluindo as comunidades e povos indigenas, protecao a
habitats naturais com exigéncia de alguma forma de compensacao para populacoes afetadas por
um projeto.

» Eficiéncia na producao, distribuicao e consumo de recursos hidricos e energia e uso de energias
renovaveis.

» Respeito aos direitos humanos e combate a mao-de-obra infantil.

Os bancos signatarios dos Principios do Equador assumem um importante papel de corresponsabilidade

e monitoramento das atividades dos seus clientes, na medida que buscam classificar as operacoes

enquadradas por nivel de risco e reduzir os impactos socioambientais ao priorizarem na analise criteriosa

de seu apetite de risco as concessoes de crédito para atividades com alto grau de diligéncia para o tema.

O marco da Resolucao 4327/14 do Banco Central do Brasil

Ainda acompanhando o crescente tema de corresponsabilidade das instituicdes financeiras, em junho
de 2012, durante a Conferéncia das Nacoes Unidas sobre Desenvolvimento Sustentavel, o Banco
Central do Brasil colocou em audiéncia publica o edital 41/2012, que dispGe sobre a implementacao de
Politica de Responsabilidade Socioambiental (PRSA) as instituicoes financeiras autorizadas a operarem
no mercado brasileiro sob sua autorizagao, bem como sobre a elaboragao e divulgacao de relatorio de
responsabilidade socioambiental sob consulta aos stakeholders.

Emabrilde 2014 0BACEN divulgouaResolucao 4.327, que passouaexigir diretrizes paraaimplementacao
e aplicacao da Politica de Responsabilidade Socioambiental (PRSA) pelas instituicdes financeiras
e demais instituicoes autorizadas a funcionar pelo BACEN, sendo um marco alcancado no sistema
financeiro brasileiro, pois passou a exigir praticas de todos os agentes financeiros no gerenciamento dos
riscos socioambientais. Esses riscos passaram a ser incorporados ao modelo de negdcio da instituicao
financeira, sob o prisma dos clientes, fornecedores e orientacao aos seus colaboradores, algo inédito em
todo o sistema financeiro internacional.

Na pratica, o que essa resolucao traz ao sistema financeiro brasileiro é a implementacao do conceito
de analise, classificacao, monitoramento e diligéncia sob o prisma socioambiental nas operacoes com
caracteristica de crédito, de acordo com o porte e complexidade de cada Instituicao. Essa medida visa

desestimular os agentes no financiamento de operagoes que possam causar algum impacto ambiental
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ou social, uma vez que a proposta de crédito pode ser recusada caso identificado algum potencial
problema de fatores ambientais ou sociais para a finalidade daquele recurso. Considerando que o cliente
do banco que busca linhas de crédito tenha a sua proposta recusada, o potencial dano tende a nao se
materializar.

O Brasil ja possuium ambiente desafiador para assuntos sociais e ambientais e a partir daimplementacao
da resolucao 4.327, em 2015, os bancos assumem mais esse papel de corresponsabilidade junto aos
seus clientes e perante aos 6rgaos fiscalizadores no tocante a problemas socioambientais, caso estes
tenham sido gerados, mesmo que indiretamente, pela liberacao de alguma operacgao de crédito. Essa

nova realidade torna o sistema financeiro ainda mais solido e responsavel perante os seus stakeholders.

*Carlos Cassio Carraro atua no gerenciamento de Risco Socioambiental como representante no bloco brasileiro para
Principios de Equador, pelo Citibank Brasil. Possui formagdo em finangas e projetos e foi aluno do GBA em Sustentabilidade

no ISAE-FGV.

PIB

FGV aponta retracao do PIB no segundo trimestre de 2017 e BCB aponta alta.

Christian Frederico da Cunha Bundt*

A Fundacao Getdlio Vargas (FGV) divulgou esta semana sua projecao do PIB para o 2T 2017. O Monitor do

PIB-FGV apontou queda na série dessazonalizada de 0,24% quando comparado ao 1T 2017, conforme abaixo:

Taxa de variagao trimestral do PIB - (FGV)

(Comparada ao trimestre imediatamente anterior, em %)
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Fonte: IBRE/FGV
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Conforme a FGV, o maior peso na queda do indicador veio do desempenho da construcao civil (-7,4%). Ja na
comparagao deste segundo trimestre com o mesmo periodo do ano passado, houve retragao de 0,30%.
Pela 6tica da demanda, o Monitor do PIB aponta que houve crescimento de 0,6% no consumo das familias no
2T 2017, quando comparado com o mesmo trimestre do ano anterior. E um dado relevante positivamente,
enquanto se vé também o crescimento da confianca de um ano para outro, pois o consumo das familias
esta associado a confianga. Para a FGV, houve queda na Formacao Bruta de Capital Fixo de 5,1% no 2T
2017, comparado com o mesmo periodo do ano anterior. Este dado é relevante negativamente, pois
demonstra a pouca confianca das empresas no investimento para a producao e esta associado a confianca
dos empresarios.

Na outra ponta, o Banco Central do Brasil (BCB) divulgou seu Indice de Atividade Econémica (IBC-Br), que
funciona como uma prévia do PIB. Para 0 BCB, no segundo trimestre de 2017 a economia brasileira avancou
0,25%, comparado ao 1T 2017 (com ajuste sazonal). Em relagao ao segundo trimestre de 2016 houve
aumento de 0,48% (com ajuste sazonal).

Considerando as previsoes do Relatorio Focus do Banco Central, sobre o comportamento do PIB, da Balanga
Comercial e outros indicadores, o PIB no 2T 2017 devera ficar proximo de zero. Aguardemos o indice oficial
a ser divulgado pelo IBGE em setembro.

Nas duas dire¢oes, abaixo ou acima (em percentual quase igual), nao ha consolidacao de crescimento ou
quedarepresentativa, consequéncia do cenario politico conturbado e do atraso das reformas prometidas pelo
governo federal. A expectativa da revisao da meta fiscal, da aprovagao da reforma politica e, posteriormente,
da reforma tributaria, serao fatores fundamentais que vao ditar os rumos da confianca na economia. Apos

isso, reflexos palpaveis na atividade econémica e no PIB poderao emergir.

*Christian Frederico da Cunha Bundt é Administrador, professor pesquisador Il da Universidade Estadual de Ponta

Grossa e membro do Conselho Deliberativo da Associac@o Empresarial e do Observatério Social de Sao José dos Pinhais.

IPCA

Focus mantém previsao do IPCA.

Patrick Silva*
O altimo Relatoério Focus divulgado pelo Banco Central do Brasil (BCB), mantém as expectativas para
o IPCA estaveis em relagao a ultima semana. A mediana de mercado foi elevada de 3,50% para 3,51%

para o ano de 2017, sendo a quinta elevacao consecutiva. Para 2018, pela quinta semana seguida, foi

mantido o indice de 4,20%.
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Muito em linha com o mercado geral, as TOP 5, instituicGes que mais se aproximam do indice em suas
projecoes, também demonstram estabilidade nas expectativas, trazendo 3,49% para 2017 e 4,20% para
2018.

Sendo a inflacao baixa um dos reflexos da retracao da atividade econémica do pais nos ultimos
anos. Desta maneira, sem mudangas muito expressivas no ambiente macroeconémico, o IPCA deve
permanecer dentro do limite inferior da meta de inflacao (de 3,0% a 4,5%), tanto para 2017 quanto para
2018. O centro da meta para 2017 é 4,5% e o teto esta em 6%. Atualmente o indice acumula 1,43% em

2017 e 2,71% no periodo de 12 meses.

IPCA e Meta de inflacao

Fonte: Bacen

*Patrick Silva é especialista em Controladoria e Finangas, graduado em Ciéncias Contabeis, com Especializacdo em

Controladoria, com MBA Executivo em Financas pela FGV/SP, e aluno do Programa CFO Strategic ISAE|IBEF
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Balanca Comercial
Projecao de Superavit para o final de 2017 em 61,9 bilhoes.

Fabio Silva*

De acordo com os dados do MDIC (Ministério do Desenvolvimento, Indlstria e Comércio Exterior), a terceira
semana de agosto encerrou com superavit de US$ 1,3 bilhdes na Balanga Comercial. A composicao do saldo
sedeveas exportacoes de US$ 4,1 bilhdes eimportacoes de US$ 2,8 bilhdes. O desempenho das exportacoes,
6,9% acima da média da segunda semana, se deve ao aumento da venda de produtos manufaturados em
16,1%, especialmente automoveis, avides e 6leos combustiveis; e de produtos basicos 4,1%, em que se
destacam o petrdleo em bruto, o farelo de soja, o café em graos e os bovinos vivos.

Ao mesmo tempo, houve retracao de 12,3% nas importacoes, em fungao de gastos reduzidos com adubos e
fertilizantes, equipamentos eletroeletronicos, siderrgicos, quimicos organicos e inorganicos, equipamentos
mecanicos, plasticos e obras.

Com isso, 0 saldo de agosto segue com superavit de US$ 2,5 bilhdes, sendo US$ 11 bilhdes de exportacoes
e US$ 8,5 bilhdes de importagoes. No acumulado de agosto de 2017 o superavit registra US$ 45,1 bilhdes,
composto por exportacdes de US$ 137,5 e importacoes de US$ 92,5 bilhdes. Conforme previsdo do Focus,

o0 ano de 2017 deve encerrar com saldo positivo de US$ 61,9 bilhdes (vide grafico a seguir).

Balanga comercial de agosto de 2017 (Saldo em bilhdes de US$)

Fonte: MDIC
* Previsao do boletim Focus de 18/08/2017
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Cambio

O ddlar terminou a semana anterior cotado a R$ 3,15, com desvalorizacao de 1,5% na semana. Ja o inicio
desta semana nao apresentou grandes oscilacoes. A divulgacao da ata da Gltima reuniao do FED (Banco
Central Americano), na dltima quarta-feira (16), demonstrou que o comité esta mais cauteloso em relacao
a desaceleracgao recente da inflagao dos EUA, o que deve refletir em aumento ainda mais gradual dos juros,
favorecendo os ativos emergentes. Aléem disso, 0 aumento dos precos de commodities, movimento que

é visto por muitos analistas como sinais de recuperagao da economia global, também contribuiu para

valorizacao da moeda brasileira.

*Fabio Silva é economista, mestre em desenvolvimento econémico pela UFPR e atua como profissional de finangas no

Grupo Renault.

Mercado de Trabalho

PNAD aponta taxa de desemprego de 8,9% no estado do Parana no
2°Trimestre de 2017.

Jefferson Marcondes*

A taxa de desemprego referente ao segundo trimestre de 2017 fechou em 8,9 % no estado do Parana,
de acordo com a PNAD/Trimestral divulgada pelo IBGE no dltimo dia 17 de agosto. Quando comparada
ao mesmo periodo em 2016 se observa uma alta de 0,7p.p., entretanto quando comparada ao primeiro
trimestre de 2017 se observa 1,4p.p. de queda. Trata-se da primeira queda acima de 1p.p desde o primeiro

trimestre de 2016, conforme apresentado no grafico a seguir:
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Evolucao da Taxa de desemprego Parana
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Fonte: Pnad IBGE

Essa reducao da taxa de desemprego apresenta sinais solidos da retomada do crescimento econémico no
Parana. A recuperacao do nivel de emprego sera lenta, pois mesmo havendo a geracao de novos postos de
trabalho, as pessoas que desistiram de buscar trabalho devem voltar a procura-lo, engrossando a estatistica
dos desempregados. \/ale lembrar, que o indice é calculado a partir de pessoas que procuraram emprego

nos Gltimos 30 dias e nao encontraram.

*Jefferson Marcondes Ferreira é economista, especialista em Controladoria pela Universidade Positivo e atua como
profissional de financas ha 13 anos. Atualmente, trabalha numa empresa de meio ambiente ligada a reaproveitamento
de materiais para matriz energética.

Tecnologia

Blockchain sera o fim dos cartorios.

Christian Geronasso*

Em 2015 o Férum Econdémico Mundial realizou uma pesquisa com 800 executivos e experts do setor de
tecnologia e telecomunicacao, perguntando sobre alguns marcos de diversas inovacoes como Blockchain,
carros auténomos, loT (internet das coisas), impressoras 3D e diversas outras tecnologias emergentes
na época. Para contextualizar o cenario de 2015, o bitcoin, criptomoeda mais famosa do mercado, valia $

313,92 dolares em primeiro de janeiro daquele ano, apos quedas consecutivas desde seu pico de valorizacao
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maxima, até entdo de $ 979,45 ddlares, em novembro de 2013. Este fato é importante pois os participantes
da pesquisa nao faziam ideia que em apenas 2 anos a criptomoeda sofreria uma valorizacao de 1000%, como

demonstra a imagem abaixo.

Analise Coindesk

Fonte: http:/bit.ly/2v8QtLA

De fato, os executivos e especialistas que estavam apostando na tecnologia que permite a criacao de um livro-
razao incorruptivel, o Blockchain, e sua principal aplicagao pratica, o Bitcoin, nao possuiam muito subsidio do
mercado, o que valoriza ainda mais as previsoes de que até 2027, 10% do PIB mundial estara armazenado em
uma tecnologia de blockchain e que até 2023 impostos terao sido coletados por, pelo menos, uma entidade
governamental no mundo utilizando esta tecnologia.

Muitos dos especialistas que anteciparam e antecipam movimentos do mercado como Don e Alex Tapscott,
autores do livro Blockchain Revolution, apontam grandes mudangas em modelos de negocios que exigem
intermediagao, como os cartorios, que realizam atividades para garantir que as informagoes apresentadas
por cada uma das partes (em uma negociacao, por exemplo) € verdadeira. Em breve, ao adquirir um imovel,
automovel ou uma laranja organica poderemos consultar um blockchain que possuira todas as informacoes
historicas, sem a necessidade de uma entidade intermediadora. Sera possivel, a partir de um smartphone,
realizar a leitura de um codigo gr code que detalha todas as manutencoes realizadas em certo imovel,
todas as vezes que o seguro de um automaovel foi acionado e até mesmo se a fazenda que vende organicos
realizou recentemente a aquisicao de agrotoxicos. Esta &€ uma simplificagao de uma arquitetura complexa
que sera transparente para os seus usuarios como o GPS, que para funcionar corretamente utiliza a teoria da
relatividade de Einstein para a correta geolocalizacao. E comprovando a assertividade da pesquisa, este més

foi anunciado pelo governo Chinés que um blockchain sera utilizado para coletar impostos e emitir faturas.
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Fontes:
Pesquisa do Forum Economico Mundial “Deep Shift Technology Tipping Points and Societal Impact”
- http:/bit.ly/2v8vXum

China to Use Blockchain Technology in Tax Collection and Electronic Invoice Issuance - http:/bit.ly/2v8z7yd

*Christian Geronasso é consultor especialista em geracao de valor e inovagdo, com mais de 10 anos de experiéncia em
diversos segmentos empresariais como bens de consumo, automotivo, papel e celulose, engenharia e construgdo, varejo,
entre outros. Atua em uma das maiores consultorias do Brasil com historico em grandes clientes como Grupo Randon,
Renault, Andritz, Embraco, entre outros.
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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 econémica 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 Macroecondmico é coordenado por Rodrigo Casagrande, professor do Mestrado em
Governanca e Sustentabilidade do ISAE, e Fabio Alves da Silva, executivo de finangas 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 ISAE, programa desenvolvido com o
objetivo de capacitar o profissional de financas em conceitos e temas técnicos especificos da teoria
financeira que ajudam na conducao estratégica dos negocios, trazendo a visao de pessoas que
impulsionam as agoes e potencializam resultados, além de alunos do Programa de Mestrado em
Governanca e Sustentabilidade do ISAE.

EQUIPE TECNICA COORDENACAO TECNICA
Adriano Bazzo Fabio Alves da Silva

Christian A. Geronasso

Christian Bundt COORDENAGAO GERAL

Luciano De Zotti Rodrigo Casagrande

Jefferson Marcondes
Patrick Silva

O ISAE

Escola de Negdcios




