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B Editorial

O pior da crise ja passou

Economia norte-americana da sinais de recuperagao e gera otimismo para o

segundo semestre.

A economia norte-americana parece,
agora, estar saindo da pior recessao desde a
Segunda Guerra Mundial. Houve uma rever-
sdo das mesmas forcas que fizeram a econo-
mia despencar em 2007 e 2008, e que agora a
estdo ajudando a se recuperar. O pre-
¢o do petréleo caiu pela metade, de
2008 até o primeiro semestre de
2009, o mercado imobiliario esta ca-
minhando para sua normalizacio e
a politica monetaria deu um consi-
deravel impulso & economia. Ade-
mais, o temor que em um passado
recente regia os mercados financei-
ros deu lugar ao otimismo, levando o
mercado aciondrio a uma alta supe-
rior a 50%, considerando seu valor
mais baixo (do més de marco), mais
do que dobrando a confianca dos
consumidores num perfodo de ape-
nas seis meses. O mercado de tra-
balho mostrou melhora considera-
vel, visto que os postos de trabalho
fechados no més de agosto foram de apenas
216.000, comparados as pesadas perdas de
741.000 postos de trabalho no més de janeiro. A
média atualizada de quatro semanas de rei-
vindicacoes de falta de emprego semanais caiu
13% desde seu pico, atingido no més de abril.
Contudo, conforme se esperava, o indice de
desemprego continuou a crescer, sendo pro-
véavel que siga sua curva ascendente por varios
meses, ja que se trata de um indicador lento.
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DESTAQUES 2

Ap6s um ano de crise
financeira global, a
economia brasileira da
sinais de recuperacao.

Aguardamos uma melhora continua no
decorrer do segundo semestre de 2009, uma
previsdo de crescimento anual do Produto
Interno Bruto (PIB) da ordem de 0,7% para o
terceiro trimestre e de 1,3% para o quarto, bem

como um crescimento positivo, pelo menos,
até2011. Um problema potencial mencionado
por muitos economistas consiste no fato de
que este crescimento poderia ser um pouco
mais contido, ja que o consumidor norte-ame-
ricano se tornou mais moderado: gasta menos
do que ganha e ndo pode mais levantar em-
préstimos com base no seu imével. Mas a
histéria mostrou que os consumidores sem-
pre reduzem fortemente seus gastos na re-
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cessao e voltam a aumenta-los ap6s este pe-
riodo, em razao da demanda reprimida. Além
dessa demanda, pesados incentivos fiscais até
2011, conjugados a um agressivo estimulo da
politica monetaria muito provavelmente im-
pulsionarao o crescimento do PIB a partir do
segundo semestre de 2010. Um aspecto adver-
so é que, muito provavelmente, a politica mo-
netaria e enormes déficits alimentardo a in-
flacdo no mesmo periodo, talvez ajudados por
uma queda na cotacao do délar, que poderia
resultar numa elevacdo dos precos do pe-
tréleo.

Agora, com a estabilizacdo da econo-
mia, fica um pouco mais fécil en-
xergar com nitidez os acontecimen-
tos que desembocaram na crise de
2008, e chegamos, novamente, a
conclusdo de que ndo ha algo novo
sob o sol. A explosdo de bolhas vem
arrasando economias ha séculos e as
resultantes oscilacdes do crédito e
dos ciclos de negécios até hoje pro-
varam que é impossivel elimina-las.
A identificacdo mais precoce de bo-
lhas seria uma ferramenta ttil para
administrar a economia, mas, até
agora, mesmo quando temos cer-
teza de estar dentro de uma delas, é
praticamente impossivel admiti-lo e
mais ainda fazer algo a respeito.

Daniel C. North trabalha na Euler Hermes ACI (EH
ACl) desde 1996, utilizando andlises
macroecondmicas e quantitativas para ajudar a
desenvolver, precificar e gerir a carteira de risco da
EH ACI de mais de US$150 bilhGes em transagées
comerciais anuais nos EUA. Sua andlise
macroecondmica foi objeto de reportagens na
televisdo (CNBC e Bloomberg) e em vdrios veiculos
da midia impressa (USA Today, Barron's, Forbes,
Business Week e Chicago Tribune).

Veja como as redes
sociais estdao
revolucionando a

forma como as pessoas
se relacionam.




B Acontece

Um ano de crise financeira

global

Apesar do longo caminho pela frente, o Brasil da sinais de recuperagao em

sua economia.

Acrise econdmica global que assolou
todas as economias do globo completou
aniversdrio em setembro, longe de apre-
sentar motivos para comemoracoes. Os
custos gerados pela crise mensurados até
agora nos dao uma ideia de sua dimensao
e de seu poder de destruicio: de acordo
com o Fundo Monetério Internacional
(FMI), o colapso do sistema financeiro glo-
bal poderd gerar perdas acumuladas de
até 4 trilhoes de dolares, o Produto Interno
Bruto (PIB) mundial devera encolher cerca
de 1,4% em 2009, a Organizacao Interna-
cional do Trabalho (OIT) prevé que o total
de desempregados no mundo chegue a
240 milhoes frente aos 189 milhdes de
2008, e 0 Banco Mundial projeta que mais
de 50 milhdes de pessoas passem para o

B Nota

Standard & Poor’s
mantém rating AA-
para o Grupo

Euler Hermes

nivel de extrema pobreza ainda neste ano.

OBrasil nao passou incélume, e a
nossa economia vivenciou um periodo de
forte queda das exportacdes, restricoes de
crédito, volatilidade do cAmbio, queda da
confianca do consumidor e alto desem-
prego, gerando no mercado um alto grau
de inadimpléncia tanto da pessoa fisica
como da juridica, com reflexos até os dias
atuais.

Ainda no tépico inadimpléncia, tém
sido apontados como grandes responsé-
veis pela manutencdo dos indices dete-
riorados, a taxa de desemprego no pais e o
acesso mais restrito ao mercado financei-
ro, em termos de volume e custo de cré-
dito, para as empresas de pequeno e
médio portes , reduzindo sua competitivi-

dade e dificultando sua sobrevivéncia. Por
isso, é razodvel esperar que as taxas de ina-
dimpléncia fiquem em niveis elevados pelo
menos até o quarto trimestre deste ano, em
consonancia com o espaco de tempo exis-
tente entre a retomada da economia e o
surgimento de seus efeitos no mercado.

O que sevé agora é que, passada a
pior fase da crise, o Brasil desponta na fren-
te entre aqueles que ja usufruem da, ainda
timida, recupera¢do da economia, recupe-
racao esta encabecada pelo consumo das
familias, que representa cerca de 60% do
PIB do pais. O retorno do crédito motivado
pela alta liquidez do sistema financeiro
local, a estabilizacdo da taxa de desempre-
go, os estimulos fiscais concedidos pelo
governo federal e a manutencdo da taxa de
inflacdo em niveis confortaveis tém feito o
brasileiro voltar a consumir, fazendo com
que alguns setores da economia local ja
reportem indices de crescimento superio-
res aos do periodo pré-crise.

Entretanto, o caminho da reto-
mada é longo e requer disciplina em algu-
mas varidveis microeconémicas impor-
tantes, como a contencao dos gastos pabli-
cos em periodo pré-eleitoral e a rentncia
dereceita tributaria. Com todo o movimen-
to de recuperacdo visto no mercado ao
longo dos tltimos meses, acredita-se num
PIB brasileiro préximo a zero em 2009 —
uma evolucdo frente as expectativas nada
animadoras de taxas negativas de cresci-
mento projetadas até entdo. Espera-se
uma virada neste jogo somente quando
passarem os efeitos da crise de confianca
que se instalou no mercado, afetando pro-
fundamente a relacdo entre seus partici-
pantes, especialmente as empresas que
ainda passam pelo processo de restabele-
cimento de sua satde financeira.

Marcelo Augusto Oliveira
Risk Manager

Em relatério publicado no dia 29 de julho, a agéncia classificadora de risco Standard & Poor's
ratificou o Rating AA- para o grupo Euler Hermes. Enquanto grande parte das empresas teve seus
Ratings rebaixados em consequéncia da crise mundial no setor de crédito, a Euler Hermes man-
teve seu panorama estavel, refletindo sua forte posicao e flexibilidade financeira no longo prazo,

aliadas a estratégia prudente de investimentos.

Em relato publicado em seu website, a Standard & Poor's enfatizou a posicao competitiva e solida
da Euler Hermes e a rigida politica de Underwriting praticada pelo grupo. Essas acoes incluem
fatores como aumento de taxas e reducao de exposicoes.

No atual cenério macroeconomico, a confirmacao do Rating AA- da Euler Hermes reafirma sua
vasta experiéncia na gestao de crédito e as medidas eficazes adotadas no combate aos efeitos
gerados pela crise economica, consolidando sua importancia estratégica no Grupo Allianz.

Marcel Santos Farbelow
Account Coordinator



Cuidados com o canhoto da Nota Fiscal

Uma tirinha de papel de aparéncia insignificante, mas de fundamental importancia.

Um dos grandes problemas que a opera-
cao mercantil enfrenta é a auséncia do canhoto
da nota fiscal para comprovar a entrega da
mercadoria.

O canhoto ou o conhecimento de trans-
porte, documento que supriria a prova da en-
trega de mercadoria, é essencial. Isso porque,
caso a mercadoria entregue nao seja paga ade-
quadamente, o sucesso da demanda de co-
branca dependera desta prova.

Dessa forma, é compreensivel a exigén-

cia junto a transportadora da apresentacao
dos referidos documentos. Alids, seria provi-
dencial estabelecer como obrigacao contra-
tual a entrega de documentos pela transporta-
dora. Por isso, fica a sugestao desta pequena,
mas importante, insercao como condicao con-
tratual.

E importante também que no ato da
entrega da NF, o transportador seja orientado a
solicitar que o responsavel pelo recebimento
coloque no canhoto seu nome por extenso, o

ntmero do RG e o carimbo da empresa.

Devemos destacar, ainda, que a emissao
de notas fiscais eletronicas nao afasta a ne-
cessidade de canhoto, porém, neste caso, o li-
vro de canhotos devera ser utilizado para um
absoluto controle.

Sem duwvida, vale ficar atento e dar mais
importancia a esses documentos.

Maria Luiza Ferreira Mendes
Legal and Claims Coordinator
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Seguro de Crédito: para

sua empresa crescer com
seguranca e rentabilidade

\

Em tempos de crise e aumento de inadimpléncia, é natural que o
Seguro de Crédito esteja em evidéncia, uma vez que esta ferramenta
pode ajudar as empresas a administrar seus recebiveis e a
protegerem-se das ameacas representadas pelo ndo pagamento de
seus clientes. Mas afinal, vocé conhece o Seguro de Crédito, suas
vantagens e sabe como ele pode auxiliar sua empresa?

0 que é o Seguro de Crédito?

E uma ferramenta de protecao dos recebiveis, tanto no mercado
doméstico como nas operagdes de exportacao, oferecendo uma
garantia de recebimento, mesmo quando seus clientes tornarem-se
inadimplentes e deixarem de honrar compromissos assumidos. Na
pratica, o produto serve para proteger seu fluxo de caixa e permite
que seu negocio cresca de forma segura e rentavel.

Além disso, como as perdas de crédito sdo dificeis de prever,
representando uma ameaca constante nao s6 ao fluxo de caixa, mas
também a lucratividade e, em alguns casos, a propria sobrevivéncia

Com o Seguro de Crédito, sua empresa terd muitas vantagens.
Confira:

- Protege o Contas a Receber, 0 ativo mais valioso e vulneravel da
sua empresa;

- Garante o recebimento em caso de inadimpléncia de seus
clientes;

- Expande as vendas, permitindo vender mais para o mesmo
cliente sem aumentar o risco de crédito a que sua empresa esta
exposta;

- Aumenta a credibilidade junto aos bancos, facilitando acesso a
financiamentos, além de servir como op¢ao para cartas de
crédito;

- Possibilita reduzir significativamente a conta de Provisao para
Devedores Duvidosos;

- Permite declarar o prémio de seguro pago como despesa
dedutivel do imposto de renda.

das empresas, o seguro dos recebiveis & uma ferramenta que protege

. = . Para obter mais informacoes sobre como o Seguro de Crédito pode proteger sua
e beneficia sua empresa de varias maneiras.

empresa, fale com seu corretor de seguros ou acesse www.eulerhermes.com.br.



B De bem com avida

Prepare-se para viver na era
das Redes Sociais

Um novo fendmeno cultural gerado pela internet esta revolucionando a maneira como as pessoas se relacionam.

Hoje em dia é cada vez mais comum
o habito de compartilhar mensagens, fo-
tos e videos no Orkut, o site de relaciona-
mento mais popular no Brasil. De cada 10
pessoas que acessam a internet em casa, 7
usam o servico, segundo pesquisa do
Ibope/NetRatings.

O YouTube é outra febre. O site acu-
mula milhdes de seguidores pelo mundo
afora e se diferencia por permitir que qual-
quer pessoa possa publicar seus videos e
compartilha-los com amigos, familiares
ou mesmo desconhecidos. Além dessas
opcodes, as mais conhecidas, a web oferece
outras possibilidades de redes, como o
MySpace, o Twitter e o Facebook.

As chamadas redes sociais, das quais
esses sdo apenas alguns exemplos, tém se
transformado em um fenémeno cultural
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expressivo, pelo seu rdpido crescimento e
pelo ndmero de acessos sempre superlati-
vo. S6 o Facebook tem 250 milhées de in-
tegrantes no mundo todo. No Brasil, esti-
ma-se que o Orkut tenha cerca de 18 mi-
lhoes de participantes.

A explicacdo para tamanho interesse é
a capacidade das redes sociais de aproximar

pessoas. Hoje, é possivel manter-se conec-
tado aos seus amigos praticamente o tempo
todo. O Twitter, por exemplo, € um microblog
em que sdo postadas mensagens de, no
maximo, 140 caracteres, e permite a comu-
nicacdo direta e em tempo real.

As redes sociais também tém se re-
velado atraentes para a construcao de re-
des profissionais, com o Linkedin, o Plaxo
e o Ning, entre outras, como meio de am-
pliar o networking e gerar novas oportu-
nidadesnomercado de trabalho.

Diante da facilidade de se conectar a
grupos de pessoas, as redes sociais chega-
ram para ficar, mas, como em qualquer
atividade deste novo mundo virtual, os
exageros devem ser evitados, como a tro-
ca do bom e velho relacionamento pes-
soal pelo relacionamento virtual ou a de-
pendéncia excessivadasredes.

O mais importante é que as redes so-
ciais estdo facilitando a conexao entre as
pessoas, trazendo uma proximidade posi-
tiva para a construcdo e para a manu-
tencdo do relacionamento pessoal. Basta
saberusar e aproveitar.

As 10 maiores redes sociais no Brasil

O Ibope/NetRatings montou um ranking das redes sociais mais utilizadas no Brasil, com
audiéncia total de 25,5 milhdes de internautas residenciais. Confira:

Orkut www.orkut.com.br

Sonico WWW.SONIC0.com
Myspace
Via6

Facebook

www.myspace.com

Www.viab.com
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www.facebook.com

Dé sua opinido, sugestdo de matérias ou faga seus comentdrios sobre os assuntos
abordados no Insight Euler Hermes. Basta enviar um e-mail para o endereco ao lado:

6 Multiply www.multiply.com
7 Twitter  www.twitter.com
8 Hi5 www.hi5.com

9 Habbo www.habbo.com
10 Ning WWW.ning.com

insight@eulerhermes.com

0 informativo Insight Euler é uma publicacao da Euler Hermes Seguros de Crédito S.A.
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