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Indice de Otimismo dos Negocios

O otimismo dos CFOs latino-americanos aumentou em relagcao ao trimestre anterior. Otimismo no Brasil

aumenta.
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Inflacao Esperada nos Precos de Produtos

Companhias latino-americanas esperam aumento moderado de precos.

Tendéncias Globais Panorama em Dezembro de 2018
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Expectativas inflacionarias moderadas na América Latina Peru apresenta expectativa de inflagao mais elevada
= As expectativas de precos dos CFOs latino-americanos = Expectativa de moderacéo dos precos no Chile
diminuem ligeiramente = Precos de importacdo sio parte das causas de inflacao
= CFOs na Europa e Asia esperam a menor inflagdo nos pregcos da Ameérica Latina
DI Nota: Osvalores apresentados sdo as médias oumedianas porregido ou pais. Dezembro 2018
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Crescimento Esperado nas Receitas de Vendas

Expectativas em relacao as receitas reduzem ligeiramente na América Latina

Tendéncias Globais Panorama em Margo de 2019
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Crescimento de receitas diminui levemente na América Peru, México e Brasil esperam o mais rapido
Latina crescimento de receita
» Expectativa em relagcao as receitas decrescem desde o = A expectativa em relacdo as receitas no Equador e Chile
ultimo trimestre reduziram a média de toda a América Latina

» Expectativas em relagao a receitas crescem nos EUA, Asia
e Africa

Nota: Osvalores apresentados sdo as médias oumedianas porregido ou pais.
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Planos de Dispéndio de Capital

Expectativas de dispéndio de capital, na América Latina, aumentam neste trimestre

Tendéncias Globais Panorama em Margo de 2019

15%

20%
© ‘©
= 10% -\ = 15%
o X o
© ©
3 \-\.\ (&) 10% -
O 5% - 5 ()
° ‘ © .
b4 A / (7] 5% - —
o : o
0% : : : : b 0% -
© Mar 2018 Ju\gms Set g&rfs Dez 2018 Mar 2019 © ° b ' N ' ' '
(D & £ (D 6\)‘099 ’P\g\a a\/a\'\(\a 6‘,a"b\ O\(\\\e N\-e{\oo eo\)ado‘
-5% 7 ~#—EUA —4—Europa Asia América Latina = Africa p@é‘\o
Planos de gastos de capital permanecem moderados Gastos das empresas variam na América Latina
= Os CFOs latino-americanos esperam crescimento lento dos = México, Ecuador e Chile preveem crescimento moderado
gastos nos gastos de capital
» Os gastos das empresas tem pequena recuperagao, porém = Crescimento esperado de 5% no Brasil
ainda fraca

D U KE Nota: Osvalores apresentados sdo as médias oumedianas porregido ou pais.
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Variacao Esperada nos Lucros

As expectativas de lucros mantem-se as mesmas do ultimo trimestre

Tendéncias Globais Panorama em Dezembro de 2018
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Asia e Estado Unidos esperam enfraquecimento dos Crescimento moderado dos lucros na América Latina
lucros = Peru apresenta a maior expectativa com relagao aos lucros
= Na Europa, houve moderada diminuigdo nas expectativas = No México e Equador, a expectativa é de crescimento

dos lucros em relagao ao ultimo trimestre, resultados mais moderado dos lucros
fracos nos EUA

= Expectativa naAmeérica latina € de crescimento moderado
nos lucros
DI Nota: Osvalores apresentados sdo as médias oumedianas porregido ou pais. Dezembro 2018

FUQUA
Panorama dos Nego6ciosda América Latina | Duke University / FGV / CFO Magazine | Marco 2019 7




Perspectiva de Emprego em Turno Integral

CFOs da América Latina esperam crescimento moderado do emprego em turno integral em 20189

Tendéncias Globais Panorama em Margo de 2019
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Perspectiva de emprego decresce ligeiramente na O crescimento do emprego varia na América Latina
América Latina = Perspectiva de emprego no Chile reduz a média de toda
» Os CFOs da Europa e da América Latina esperam um a América Latina.

crescimento moderado do emprego em 2018
» Crescimento da empregabilidade permanece forte nos EUA

Nota: Osvalores apresentados sdo as médias porregido ou pais.
#FT= Numero de empregados detumo integral

Panorama dos Nego6ciosda América Latina | Duke University / FGV / CFO Magazine | Marco 2019



Aumentos Salariais Esperados

CFOs projetam aumento de 5% nos salarios na América Latina em 2019

Tendéncias Globais Panorama em Margo de 2019
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As expectativas de crescimento salarial variam entre as Expectativa de crescimento de 5% nos salarios da
regioes América Latina

= Na Africa espera-se que os salarios crescam 5,7% em = Todos paises da América Latina participantes da pesquisa

2018, o maior crescimento entre todas as regides esperam um crescimento moderado, 0 menor crescimento é
= Asiaespera o menor crescimento salarial no Peru
= O aumento salarial no Brasil € ligeiramente maior que a
inflacao

D U KE Nota: Osvalores apresentados sdo as médias oumedianas porregido ou pais.
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Indicadores Economicos — Mais Importantes

Quais indicadores econémicos vocé considera mais importantes para fazer com que sua empresa obtenha

resultados esperados, melhores ou piores? (escolha até 3)
Crescimento do PIB - No seu pais

Inflagao

Gasto do Consumidor

Taxa de juros

Taxa de Cambio

Preco das Commaodities

Gasto em Infraestrutura
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Indicadores Economicos por Regiao

Importantes Indicadores Econémicos por Regiao
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Inflagao Taxa de juros Preco das Commodities Gasto do Consumidor Crescimento do PIB -
No seu pais

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

mEUA ® Europa ® Asia ® América Latina ® Africa

Panorama dos Negbdciosda América Latina | Duke University / FGV / CFO Magazine | Marco 2019

11



Duke/FGV Latin America Business Outlook na Midia

O Panorama dos Negoécios da America Latina é frequentemente divulgado na imprensa

DUKE

FUQUA

SCHOOL OF BUSINESS

18 EMPRESASEMERCADOS

@puso_tw [ pulso.cl

Principales resultados

Indice de optimismo

* conelrimestreanterior?
En% o

H

[P —

W a§d @

Whierns cptmsta

. cle CFO chilenos
cumple 10 trimestres
i enterrenonegativo

De acuerdo con la encuesta Panorama de los N ios, de la
Universidad de Duke, en conjunto con PULSO y Sofofa, e Indice
it a

puntos, desde los 45 del trimestre anterior.

Chie,

.

S i i M w oy
Whierns cptmsta

R
WM a & ¥

chilenos han respondido a

Laencuesta, que | empresas privadasy pi-
fosd  WMisopmsia  jocal con pesimismo.De  seharealizadopors2 | blicas, grandesy peque-

‘norumadelos negocios, e vos, secerrdel 9 de sep- | trias, etc.

Duke,

50y Sofo: -

timismo delos eecutivos  incluyendocerca de | cado mayorsa. mineri.
trimes-

tresentemeno y  3SdeCanadi, 334 de mmwmm

pesimista
esunodelosmisbajosen- s, I60de Europa, 150 | comunicaciones,

porelranking. de Africa. frrpatory

delos gerentes de finan-
7 hileosdijo et s
opimisa, mientnsels51% destacan desde Sofofs. “La
Ghs  Méea  planted estar menos opt (2 Caids de cinco puntos enla
B Y l ‘mista y un 27,9% dijoestar percepcin dela economia

En

N - | =l EE B3 e anteaen  eueskixicedeoptings.

‘miento en Ia conflanza en
i no  compuncinconelsgun depuke,on conjuniocon  de confiana empresaial
PULSOyla Sofofs, mostzé  los que se han mantenido

en niveles pestmistas por

mis opti- ", aseguron.
mista. ‘nanzas chilenos s ubicd que o trimestre
De esta manera, el fndice  por décimo trimestre con-  anterior, la Incertidumbre
deoptimismodeiosepcuti-  secutivopor debajo des0  econémica se ublcd como
vos Chllencs vl s caer  puntos, auns scaladed 1 principa preceupacion

o e = =) Colembia e n el tercer trimestre. Con  moentre os chilenosesel encuestados calificéndola
sto, ol Indice de optimis-  peordelaregién. como una preccupacién
B wh (2] - WA oo cumple 0 wimestres Spremiana, segids por
105 50 puntos que separan _acuerdo con el sondeo, las  codigo trbutario  Ia débil
i ‘demanda.por sus produc-
gerencial do sucompania? s el peor entre las econo-  nesdelosgerenteschile- o8 serviclos. Las preocu-
So puede ologir més de una alternativa, en %
EnE: ica,politicas de
[ —— bie: 4eCFo de
cmisa),
PoMces degiemo 65 437.EnBrasillegass,yen bre econém o 1a
e Colombis, 3 5. Mientras @ qué consecuenclas mmyum-m.a-pm
ooty S22 México y Pert son los mds _tlene? Como. pacién or
oeidemanda 75 ramison sy 63 pon it los RO clenondlcen o polces i olerne
to5, respectivamenta. -lyplnd.clphx] cre-  demanda por sus produc.
Prodciicadiensil 35 “Los resultados de la en-  cerd0,6%en tos y codigo tributario.
I cusstadan B por debe e prome-
toagodachiea 2 acerca de lo que se espera diode2%enlaregion.  PROYECCIONES DE LAS COM.
Castos dolosberaficos 20 para la economia chilen”, PARIAS_Enpromedio,enta-
Aoaueosrogistcros 20
Mossosoiel il Indice e optimismo.
Confiruaceasbeacree 0 En puntos. —Esadialiidos —AdarClina —Eucpa —Laihoamirka —Chl
[ 75 X
Oraspasarserisens [l 5 o \ 6
Precos somaietasprires [l 5 w 606
[Eeras——1 1) = s6
Soguridsddodatos 25 b %
Detastn 0 p /
Araenios sssres. o s p
Mo i S Do Me an Sm Dc Me dn Sp Do MWr dn S Oc M n Sm Do M dn S
- ° o0 on = o o S

W pulso.cl - Martes 20 da septismbra da 2016

@puiso_tw [ {facebookcom/puisochile

EMPRESASEMERCADOS 19

tnoamérica los planes de
decay 2%,
con un panorama positivo
en todos los paises sondes-

En nuestro pals las

iénson neg

dosa excepelénde Chile.
pectivastambi
tivas para Ingresos, ganan-

m

con 77.9%  Brasi. con _periodo detato antercr,
7695y Colomba con7sx.
i enbargoun ioen I patada spenas o SO% do

sidente Pedro Pablo Kuc-  tarmisoptimista, ahoraesa

éerata, Hil Clinton,
“Gran partedela Aguaicte it DATOSCLAVE
mejora enel na. Cercade 3% dicelomis-
= im0 e monaid e, 1 QD) 50/
p
¢ 1 la mayoria de De los estados dijo
regional vienede  yores enmre la mayorts de anfuestados
unamejoraenel v iedeo.  nom 2 i e
B en
tiendo de fc itelos
rasil desde it 0,6%
terriblea’débil'  menmscimennen S 20,
vereis casla g0
() POT SUPUESLO,  frmas si Trumpes elegido 1o da capil enos prése
e mosoce moses descues-
hay que eswrar “Es sorprendente ofr que docou kuorv;:ﬂ-dul
e{" un ntmero importants de
ideresemprecarislescicen
ue seguirin sspersndo 40 6
som e por ver o el e s
Shc s Fusslin
Fuq- b Unwarsdad de ks, y o cémo serd el lidera: os CFO chilenos, una calda.
dirsctor do B encucata del nuevo presidente y del  dssde kos 45 puntos registra-
o, ool Timestroamoris
Scadémico de s Univers-
dad deDuke, o —_—
“La incertidumbre queve. _queesoocurtréreciénafi-
‘mos antesdelaselecclones nes de 2020.

press emplezan s verts
nuevamente’

Engran perie s davfion

o
afo dia dela eleccién ylasem- cutivos del:

cree que otro pais votaré
para

de dos aios. Las apuestas

rentes peruancs espera que  a 69,2% y ninguno de lo:
sus politicss sean dtlles par  encuestados dljo estar me-

1a
politica y
i

tados Unidos no planean

umentar s nversidn en
res. Segin el sondeo, 105 log gjecutivs delos decuthvoschilenos.  clén con el trimestre pre-  capltal o en I+Den
Secutivos esperan qUE En rarom qusel et “El promedio para Latl-  vio, locual reflejaelcamblo  ximos docemes R
105 préximos 12 meses sus mpresa-
ficlal de
gAnenL7%y24%.respec- g prénimos doos p.w.mh-naomu. 7 Michel Temeralapresden-  en Europa, donde 31% de do conflanza empresaial,
tivamente. En tanfo, &SP magae. débil 8 ciade Brasi
ran que el nimero de em- )
ates contrat ‘mérica " gty

2 tiempo completo calgan

2%, Lo cusl s diferencia
S%es-
wuuo.nmmu y Peri.

INFLUENCIA DE LA POLITICA.

‘viene de una mejora enlas menos de dos meses, la po-  ropea. Entanto,30%
/\u'mnbh‘-'mn'.-wr una de Iss prioridades. De  cree que Relno Uni-
0%

supuesto, tenemos que es-

Itco,en vrtas de s prn-
-onomias de la re-
Aﬁn s dfecuivos djeron

llﬂcl. =
T Chile o el plsdonda
estacifra esmiselevadasun

81% de los efecutivos de
Duestro pais dijo que Ia In-
certidumbre politica halle-
vado  su firma a ser mis
cautelosa, seguido por Peri,

te de s cargo el 31 de

agosto, trss

ol proceeo.

refleja un poco de euforla.

‘ses pondrén en pausala In-

1ida del bloque ha-
cla fines de 2019,

respecto del nusvo presi. Version sila candidata de-  mientras 54% dice

dente”,
de la escuela de negoclos.
Fuquadelaniversdadde
y director de la en-
e rahmen sham,

‘seginios:

encoesa. e ndicedo o
oenBrasilrepunt6

253puntos, desdelos36,9

@ o

Empresarios brasileiros
SA0 mais otimistas

Pesquisa mostra que diretores financeiros brasileiros estio mais confiantes no
desempenho da economia do que os colegas da Asia, da Europa e dos EUA

Luiz Guilherme Gerbelli

Os empresdrios brasileiros es-
130 mais otimistas coma econo-
mia do que 0s seus pares no res-
tante do mundo. O otimismo
dos diretores financeiros
(CFOs) brasileiros ¢ de 49%, se-
gundoa pesquisa Panorama Glo-
bal dos Negocios realizada pela

Duke University, Fundagdo Ge-
tilio Vargas (FGV) e CFO Maga-
zine. Na América Latina, o oti-

mismo ¢ de 38% ¢, na sequéncia,
estdo Asia (33%), Estados Uni-
dos (22%) e Europa (20%).

“O Brasil e a América Latina
emgeral estdo muito mais otimis-
tas do que o resto do mundo. Es-
sa confianga elevada estd ligada

FGV. Klenio Barbosa e Gledson de Carvalho, autores da pesquisa

Preocupacdo. Se hi otimismo
em relagdo ao desempenho da
economia, 0 mesmo ndo ocorre
comaavaliacdodofuncionamen-
todaJusticanoBrasile na Améri-
ca Latina. Para 68% dos direto-
res financeiros brasileiros e lati-
no-americanos, o sistema judi-
cidrio atual € um entrave para o
desenvolvimento dos negdcios.

Nas demais regides pesquisa-
das, esse indice é de 30%.

“O problema do sistema judi-
cidrio faz parte do chamado cus-
to Brasil”, diz Klenio Barbosa,
também professor da FGV e res-
ponsavel peloestudo. Osproble-
mas apontados sdo md qualida-
de dos julgamentos, incertezas
quanto aos procedimentos ado-

ao crescimento futuro da econo-
mia do Brasil”, afirma Gledson
de Carvalho, professordaFunda-
¢do Getdlio Vargas (FGV) e um
dos autores da pesquisa.

Para os proximos 12 meses, 0s
empresdrios brasileiros espe-
ram um crescimento do empre-
go de 4,2%. J4 os saldrios pagos
deverao ter alta média de 7,6%.
tados, demora e custo.

O levantamento também
identificou que os empresdrios
brasileiros estao mais susceti-
veis a desaceleragdo das econo-
miaseuropeiaechinesadoqueo
restante da América Latina. Se-
gundo a pesquisa, 64% das em-
presas brasileiras estdo sendo
prejudicadas pelo baixo cresci-
mento da Europa - na América
Latina esse medo ¢ de 52%.

Emrelacioaodesempenhoda
economia asidtica, a preocupa-
¢3o com os efeitos de um cresci-
mento menor é de 47% no Brasil
e de 40% na América Latina.

“A Asia comeca a dar sinais de
um crescimento mais baixo e isso
causa uma preocupagao grande
no Brasil porque somos grandes
produtores de commodities, e 0s
paises asidticos sio um dos gran-
descomparadores”,diz Carvalho.
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Setor empresarial esta otimista com a economia
brasileira

PATRICIA BASILIO HOT NEWS NS XM

Os diretores financeiros estdo otimistas em relagédo a economia brasileira e pretendem
contratar mais. Isso € o que aponta a pesquisa “Panorama Global dos Negdcios (CFO Survey
— Global Business Outlook)” realizada pela FGV (Fundacéo Getulio Vargas) e Duke
University, em parceria com a CFO Magazine, BMF Bovespa e IBEF (Instituto Brasileiro de
Executivos de Financas). Segundo o estudo, 49% dos CFOS veem a economia nacional com
bons olhos, contra 23% que estdo pessimistas.

“Pesquisas indicam que quando os
CFOs s&o otimistas acerca da

ia, um forte cr t
econdmico ocorre durante os anos
subsequentes,” afirma John
Graham professor de financas da
Escola de Negécios da Duke
University e diretor mundial da pesquisa
“Panorama Global dos Negécios™.

No resto do mundo, a situacdo é bem

= diferente da brasileira —até por conta da crise
quisas indicam que quando os CFOs s3o otimistas $ P &
a da economia, um forte imento némico que afetou e continua afetando os paises do
ocorre durante 0s anos subsequentes primeiro mundo. Nos EUA, 22% dos diretores
financeiros estdo otimistas, na Europa, 20% e

Pe

na Asia, 33%.

Salario e emprego

GERENCIA

Los CFO pierden la cautela

A pesar de la desaceleracion, los gerentes financieros mantienen el
optimismo e incrementan los planes de expansién de largo plazo

POR

DRO CAZORLA

La encuesta trimestral de la Fuqua School
of Business de Duke University elaborada
en alianza con SE Semana Econémica re-
coge las perspectivas, las prioridades y las
estrategias de los CFO en el Peri.

En esta cuarta edicion —correspondien-
te al 1T14— se advierte una estabilizacién
del optimismo de los gerentes financieros
sobre el desempefio de la economia local
ysobre las perspectivas financieras de sus
empresas (ver Perspectivas) en los altos nive-
les observados en el trimestre anterior (SE
1402) —aunque se vuelven un poco menos
optimistas sobre sus companias—. El alto
optimismo permite que no slo mejoren
los planes para contratar personal, sino
también los planes de largo plazo, como
los gastos de capital. Los financieros se pre-
paran para invertir mas

Mayor comodidad
En la anterior entrega (SE 1402) se observé
que los gerentes financieros estaban mds
tranquilos y optimistas que en trimestres
anteriores —luego de que la alta incerti-
dumbre producto de la turbulendia gene-
rada por el retiro del estimulo monetario
en EEUU y la desaceleracién de la actividad
‘econdmica originara que los CFO se mostra-

Por otro lado, en términos generales, los
financieros mantienen su posicién sobre
cudles son los principales factores externos
einternos que enfrentan sus empresas, fe-
némeno que también refleja mayor certi-
dumbre entre los encuestados. Ademds, la
habilidad para prededir resultados ver Indi-
cadores en la pig. 28)sigue descendiendo en
importancia —se ubica en el cuarto lugar,
mientras que en trimestres anteriores se
ubicé entre las primeras posiciones—, lo
que complementa la idea de que los CFO
cada vez mis sienten menos preocupacion
por la incertidumbre. Ello, no obstante, a
pesar de que se registro en la primera parte
del afo una alta turbulencia entre los mer-
cados emergentes producto de los efectos

261 SEMANAE

del retiro del estimulo monetario [tapering]
por parte de la Fed sobre algunos paises
emergentes (como Turquia, India y Brasil)
y el deterioro de la economia de un grupo
de paises de 1a regién (como Venezuela y
Argentina), [SE 1387].

Esta estabilidad ha permitido que los
CFO pierdan la cautela y proyecten mayor
dinamismo en el futuro. Si bien los encues-

PERSPECTIVAS

(% de respuestas)

©mm Mas optimista
Igual
©= Menos optimista
st usted més o menos
optimista sobre la economia
de su pais en comparacion
con el trimestre anterior? Prom.
Am. Lat

M4 e
54.3

J;/ }

w E
Boe

——= 0

Est3 usted mis o menos
optimista sobre las
perspectivas financieras de
Su empresa en comparacion
con el trimestre anterior?

57.1 ‘
\/_o )5
[

S

T4 Prom.

nmé

PREOCUPACIONES
]

(% de respuestas

Cul es la principal preocupacion
externa gue enfrenta su empresa?

Demanda
nterna

Politicas

de gobierno
nestabilidad
financiera global

Competencia
extranjera

Mercado de créditos

as de interés

Presién competitiva
en precios

mpuestos
corporativos
Riesqo
cambiario

;Cuél es la principal preocupacion
interna gue enfrenta su empresa?

Habilidad para
mérgenes
Atracciény

retencién de ‘
talento

Habilidad ‘

Mantener la
productividad

cadena de

Riesgoen la
suministro ‘

Gestién de
capital de trabajo

Panorama dos Nego6ciosda América Latina | Duke University / FGV / CFO Magazine

| Marco 2019

13



DlUJ ¢ Panorama dos Negdcios
e/ da América Latina

T Parte do Panorama Global dos Negocios

Uma iniciativa conjunta entre:
Duke University ( O

Fundacao Getalio Vargas

> CFO Magazine OBSERVATORIO

QA El IMEF PyM E
FUNDACADO ME

GETULIO VARGAS Py Universidad Andina Simén Bolivar, Sede Ecuador



