ET PROBATUS® 7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

7° Encontro Nacional de Profissionais P

em Gerenciamento de Projetos
Rio de Janeiro, 25 de junho de 2009

Desafios da Gestao Financeira

em Tempos de Crise Mundial

a " Marcelo Henriques de Brito ANBID

CFP Administrador e Engenheiro, Ph.D., CNPI, CFP® Certif FBCE!D
™ :
probatus@probatus.com.br CPA-20

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br



ET PROBATUS® 7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

Aspectos a examinar nesta tarde

Postura perante a incerteza
Analise da situacao atual: juros, inflacao e cambio
Aplicando o conhecimento

Comentarios finais

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Depende de nos tudo que nos possa afetar?

“Senhor,
dai-me serenidade para aceitar o que nao pode ser mudado,
dai-me coragem para mudar o que pode ser mudado,

e sabedoria para distinguir entre as situacoes”.

oracdo atribuida a Sio FRANCISCO DE ASSIS (1182-1226)

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Ideias no livro de Robert Kiyosaki
“Pai rico, pai pobre”

“As pessoas moldam suas vidas por meio de seus pensamentos”.

“O dinheiro é apenas uma idéia. Se voce quer mais dinheiro,
mude simplesmente sua forma de pensar”.

“Para sermos verdadeiramente ricos, devemos ser capazes tanto
de dar quanto de receber. Em casos de dificuldades financeiras,
frequentemente o que falta ¢ dar e receber”.

KIYOSAKI, Robert com Sharon LECHTER;
“Pai rico, pai pobre”,
Editora Campus, 2002.

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 | www.probatus.com.br



ET PROBATUS® 7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

O significado de
‘“sucesso financeiro” em “investimentos”

Ampliar patrimonio Conservar patrimonio
tempo e dedicacao nao ser ganancioso
atualizacao de conhecimentos confiar em terceiros
aceitar riscos (preocupagoes) ter outras fontes de renda

Em comum
Agir de forma consistente com a escolha: disciplina e foco

Planejamento financeiro ¢ um processo
para formulacgdo de estratégias com forma¢ao multidisciplinar

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br



FT PROBATUS® 7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

Perfil de competéncias do planejador financeiro
(conforme Financial Planning Standards Board - FPSB)

Capacidades
coleta
analise
sintese

Habilidades
responsabilidade profissional
pratica
comunicacao
cognicao

CAPACIDADES

Conhecimentos
investimentos, tributacao,
seguros, ética e padraoes, etc.

Publicagao FPSB e IBCPF; Perfil de Competéncias do Planejador Financeiro, pg.4, 2007
consulte: www.fpsb.org ¢ www.ibcpf.org.br

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Pensamentos para refletir

Seneca
“Se um homem nao sabe qual porto almeja,
qualquer vento lhe ¢ favoravel”

Ditado de navegantes
“Nao se pode mudar a direcao dos ventos,
mas podemos ajustar a posi¢ao das velas”.

Francois de LA ROCHEFOUCAULD
“Nos grandes negocios, deve-se
se esforcar menos para criar oportunidades do que
se beneficiar daquelas que se apresentam”.

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Obrigacao de ser um “vidente” em financas?

a, 19 de novembro de 2008

Valor,

19/11/2008,
pg.D2

p2  Valor COuarta-
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Investimentos

A expectativa da previsdo acertada e o aleatdrio

PALAVRA DO GESTOR

MARCELOH.DEBRITO

i quem tenha a expecta-
tiva de que os profissio-
nais de finangas sejam

capazes de prever acertadamen-
te os acontecimentos nos mer-
cados a partir de seus conheci-
mentos tedricos e experiéncia
pessoal. 56 que, além de profis-
sionais com muita vivéncia cor:
rerem o risco de fazer previsdes
equivocadas — o que nio deve
abalar a reputacio profissional
deles —, a expectativa de predi-
ZeT corretamente o que ird ocor-
rer ndo tem respaldo tedrico.

Em um respeitivel livro de finan-
¢as (“Principles of Corporate Finan-
ce”, McGraw Hill, 5, 1996), Richard
Brealey e Stewart Myers fundamen-
taram gue eventos pamadus nao ser-
viriam para projetar acontecimentos
futiros no aurto prazo com uma
ilustraciio que mostra como a evolu-
¢d0 de um indice de agdes pode ser
similar auma seqiiéncia de nlimeros
aleatdrios com determinado viés, Al
s aplica o conceito matematico
“randomwalk”,

Ao se aplicar a mensagem desse
conceito com uma logica extre-

mada, Burton Malkiel escreveu (“A
Random Walk Down Wall Street”,
WWhNorton&Company, 7¢ edi-
¢io, 1999) que "um magaco com
olhos vendados jogando dardos
nas paginas financeiras de um jor-
nal poderia montar um portfolio
cujo desempenhoe seria similar a
um cuidadosamente selecionado
por especialistas.” Exageros & par-
te, existem evidéncias concretas
dos mercados serem normalmen-

te eficientes a ponte de restringir

previsoes confidveis sobre a evolu-
¢do de pregos a partir das infor-
maghes disponiveis,

Um exemplo recente da dificul-
dade para prever o desenrolar de
eventos em finangas por desconhe-
cimento de todos os fatos relevan-
tes gue podem afetar uma decisdo
ocorreu no fim de ounibro. Nos
dias que antecederam a reuniio do
Comité de Politica Monetdria (Co-
pom) do dia 29, a edicio do Valor
destacou como aquela reunido po-
deria vir a ser uma das “mais difi-
ceis, controversas e longas.” De um
laclo, a forte saida de divisas, a mar-
cante desvalorizacio do real e o
consegiiente impacto nas taxas de
inflacio justificariam a continua-
¢io no aumento da taxa bésica de
juros (Selic)em 0,75 ponto percen-
tual — conforme ocorrera nas QG-
mas duas reunies do colegiado.
Mas tanto o agravamento da fala
de liquidez no sistema bancdrio
quanio a forte perspectiva de reces-
s3o no mundo, com inegavel refle-
xo no Brasil, recomendariam ao

© Marcelo Henriques de Brito, 2009

Banco Central parar ou mesmo re-
verter o aperto na politica moneti-
ria. Uma solugdo de compromisso
serla uma alta mais moderada da
Selic em comparagio acs aumen-
tos anteriores,

A nota do Copom na noite da-
quele encontro indicou: “Avalian-
do ocendrio prospectivo e o balan-
code riscos para a inflacio, em am-
biente de maior incerteza, o Co-
pom decidiu por unanimidade,
neste momento, manter a taxa Se
lic em 13,75% ao ano, sem viés." Fs-
se texto nio esclarece o porgué da
manutengio da Selic. Ja a unani-
midade da decisio parece sugerir
que a decisio anunciada seria a de-
cisdo esperada, Ocorre que a deci-
sdo plausivel do Copom foi in-
fluenciada por um inédito e bené-
fico acordo de “swap” entre o Ban-
co Central (BC) e o Federal Reserve
dos EUA (Fed). O acesso do BC a
US$ 30 bilhoes, sem compromisso
de uso, encargos ou exigéncias, foi
divulgado poucas horas antes da
divulgacio da nota do Copom,
mas foi noticiado com mais desta-
gue na primeira pagina do Valor
do dia seguinte,

No momento em que o Brasil
recebia a confirmacio de ter 3 sua
disposicio USS 30 bilhdes era evi-
dentemente possivel tomar a dedl-
sio mais simpética e politicamen-
te mais conveniente sobre a evolu-
¢o da taxa bdsica de juros no pas,
Justifica-se claramente a decisio
unénime do Copom. Assim, fica a
reflexdio: quem apontara (ou

“apostara” que haveria) a manu-
tengdo da Selic sabia da possibili-
dade do inédito acordo de "swap”
(apesar da baixa probabilidade do
vazamento daguela informagio?
E quem soubesse daguele acordo
teria mantido a sua previséo sobre
aevolugdo da Selic, como se a con-
firmacio do “swap" e a decisdo so-
bre a Selic fossem acontecimentos
independentes, sem qualquer in-
teracdo miitua?

Uma decisdo pode mudar dian
te das informacoes disponiveis, as
quais variam de acordo com as dir-
cunstincias. Logo, o acerto de uma
decisio depende de dreunstincias,
que ndo secontrolam, nem sio ple-
namente conhecidas, Assim, inde-
pendentemente da formacio aca-
démica ou da vivéncia profissional,
ao fazermos previsoes temos de ter
ahumnildade paraconceber a possi-
bilidade de discrepancias e simul-
taneamente o espirito arrojado pa-
ralidar com aincerteza.

Mareelo Henrlques de Brito é sicio da
Prabatus Consultoriz, diretor da
Associagdo Comercial do Rio de Janeiro
& possul a certificacsio Certified Financial
Planner (CFP)

E-mail probatus@probatus com br

Este artigo refiete as opinides do autor, &
naoda jornal Valor Ezondimice. Q jornal
ndo se respansabiliza e nem pode ser
responsabilizado pelas informagdes
acima ou por prejuizos de qualquer
natureza em decorréncia do uso destas
Informaces,

www.probatus.com.br
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Uma mensagem no livro de Benjamin Graham
“O investidor inteligente”

“Os tipos de titulos a serem comprados
¢ as taxas de retorno a serem buscadas
nao dependem dos recursos financeiros do investidor,
mas da sua bagagem financeira em termos de
conhecimento, experiéncia € temperamento’.

BIN[AE N G

GRAHAM, Benjaim; “The intelligent investor”, ==

edicdo revista e atualizada, Collins Business Essentials, INTELLIGENT
Capitulo 5, pagina 121, 2006. INVESTER

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Aspectos a examinar nesta tarde

Postura perante a incerteza
Analise da situacao atual: juros, inflacao e cambio
Aplicando o conhecimento

Comentarios tinais

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Como o fluxo de divisas impacta as transacoes internas

- esquema simplificado - PERGUNTA
senhoriagem > O Governo sabe
alocar e extrair
recursos da

~ N

N —~ | alteragéono o sociedade?
N quantidade —der§|to com’pt_JIsorlo
subsidios dados pelo governo /\ de moeda g (crédito bancario) tributos pagos ao governo
compras (gastos) do governo nacional — N vendas feitas pelo governo
investimentos publicos /\—/ privatizagoes
~— _——— crédito obtido pelo governo

crédito dado pelo governo

taxa de cambio

— | taxa de cambio

envio de divisas N—
por unl;::’ae: gtle(:?; v 3 reserva em \/ retirada de divisas
3 moeda ::> por um investidor
exportagoes estrangeira estrangeiro
receitas exterior 9
transferéncias unilaterais N~

importagoes
remessas ao exterior
transferéncias unilateriais

Taxa de cambio vincula o balanco do governo ao balanco de pagamentos.

Simplificagdo de HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.
Figura 4.6-1 da Secdo 4.6 no Capitulo 4, pagina 321 (edi¢ao 2003).

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br




ET PROBATUS® 7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

Variacao cambial no Brasil

periodo antes do Plano Real
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HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.
© marcelo Henriques de BITO, ZUUY www.probatus.com.br
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Variacao cambial e prémio nominal

Brasil - Efeito da Politica Monetaria
—e— Variagao cambial mensal US$
20,0% ---0--- Taxa de juros relativa (EUA como referéncia) - 3,0%
o %
10,0% <+ :0 ¢
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00-uef
00-Inf
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Dados para taxa de cambio: Jornal do Commercio ¢ Banco Central do Brasil

Dados para taxas de juros: Conjuntura Econdmica FGV e Banco Central do Brasil

HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003
© Marcelo Henriques

Atualizagao da Figura 4.6-4 da Secao 4.6 no Capitulo 4, pagina 327 (edi¢cao 2003) |
e Brito, 2009

www.probatus.éom.br
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Variacao cambial USS e Euro

—&—— Variagdo cambial mensal (US$ como referéncia)
20% T Nenhuma variagdo cambial T 20,0%
o - - -0O- - - Variacao cambial mensal (EURO como referéncia)
" o)
10% =+ : - 10,0%
e
22 O
A%32 2 1
0% -wr O ; o = 0,0%
'O: I' I. i
-10% = - -10,0%
-20% =T i 8 T -20,0%
'30% L] : L] : L] : L] : L] : L] : L] : L] : L] : L] : L] '30,0%

ul-98  jul99 jul-00 jul-01 jul-02 jul-03 jul-04 jul-05 jul-06 jul-07 jul-08 jul-09
www.probatus.com.br, junho 2009

Dados para taxa de cambio na pagina do Banco Central do Brasil

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Afinal, o que se controla?

Brasil - Efeito da Politica Monetaria

—e— Variagao cambial mensal US$
20,0% - ---0--- Spread Selic-FED [a.a.] - 40,0%
° —+—IPCA[12 meses] ’
o
o . 4 35,0%
10,0% 4+ R 9}
. ': : i N 30,00/0
e o Y. _ 3 25,0%
T T
‘ ‘!. ' 4 20,0%
CUR Yf
o & 1 15,0%
O
ZI?Q) 0 o
W O 10,00/0
A M WYWWE
““A Aot L‘AA“A‘ML LYYX Jd 5,00/0
-30,0% o - 0,0%
8 838828 3gRRg3ggRgaLg8gg 838
4 0
correlacao 87% (com dados d

esde julho 1999: IPCA e Spread Selic-FED)

Dados para taxa de cambio: Jornal do Commercio e Banco Central do Brasil

Dados para taxas de juros (Selic ¢ FED): Conjuntura Econdmica FGV e Banco Central do Brasil
Dados para taxa de inflacao IPCA: www.ibge.gov.br

HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.
Atypalizacao da F

' 4.6-4 da Secao 4.6 no Capitulo 4, pagina 327 (edicao 2003).
© Marcelo Henrriques de Brito, 20000 0 N0 LAPTHO %, pagiiid (edicao

www.probatus.com.br
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Ibovespa e Taxas de cambio

10,00 -
| ] | | |
—3— Ibovespa (Base=1 em Jan99)
—O—taxa de cambio R$ / Euro
—e—taxa de caAmbio R$ / US$
1,00 -

jul/98 jul/99 jul/00 jul/01 jul/02 jul/03 jul/04 jul/05 jul/06 jul/07 jul/08 jul/09

Dados para taxa de cambio: Jornal do Commercio e Banco Central do Brasil
Dados para Ibovespa: www.bovespa.com.br

A desvalorizacao do real coincide com queda do Ibovespa

e vice-versa.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Preco do Big Mac ¢ de fato um indice
» Sanduiche nao serve apenas para matar a fome.

* Preco ndo depende apenas de custos de producao.

* S1tuacao no mercado afeta o preco local:
— poder aquisitivo local
— aceitagao pela cultura local do habito de consumo
— eficacia da concorréncia
— satisfacao dos franqueados
— manter estrutura de precos nao impede promogoes

» Cambio 1mpacta percepcao do poder de compra local.

 Pelo impacto na rentabilidade das agdes, deve ser focada a
variacao do faturamento (i.e. interagio de preco e quantidade),
associada a variacao cambial.

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Indice Big Mac - paises industrializados

Big Mac140% - - - -54 - - Switzerland —O0—Japan
Index ---0--- United Kingdom —a&——France
iBM —3%4— Canada ---A--- Australa
—H— Euro area
70% -
0%
-70% | | | | | | | | | | | | | | | | | | 1

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
year (data from 2nd quater)

Dados para o Indice Big Mac: diversas edi¢des da revista britanica The Economist

HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.

Atualizagdo da Figura 3.5-4 na Secdo 3.5 no Capitulo 3, pagina 145.
Atualizacdo de HENRIQUES DE BRITO (2008); “International Pricing Strategy”, Figura 4, pagina 10,

trabalho apresentado € publicado nos anais do Oitavo Encontro Brasileiro de Finangas em 2008.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Indice Big Mac - paises emergentes

N 140% - ---/A-- China —X4¢— Taiwan
;lguie ¢ ---O -- South Korea ——X— Hong Kong
X
BV —— Brazil —&— Mexico
70% =
C
0% - o T P o e
AR
ol X g
) A K KX > - A
_70% 1 T 1 T 1 | | | | 1

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
year (data from 2nd quarter)

Dados para o Indice Big Mac: diversas edi¢des da revista britanica The Economist

HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.
Atualizagdo da Figura 3.5-2 (superior) na Secao 3.5 no Capitulo 3, pagina 141.
Atualizacao de HENRIQUES DE BRITO (2008); “International Pricing Strategy”, Figura 5, pagina 10,

trabalho apresentado e publicado nos anais do Oitavo Encontro Brasileiro de Finangas em 2008.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Conceito do indice iHdB com precos

espaco
Cabi Capital M .
apital no ontante no exterior,
exterior com lucros apos tributacao
A do exterior
FRONTEIRA PAIS ESTRANGEIRO
\’ PAIS DO INVESTIDOR
Montante do exterior, ja tributado,
apos repatriacao
Capital Capital Montante d@oméstico, ja
inicial com lucros tributado
domésticos
—————————————————————
tempo
: 1+ A%P 1-t
(1-|—|HdB)= ( o° EXt) _ ( ext) M+oc )
(1+A%Pdom) (1-tdom) nom

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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O Indice Big Mac e o Indice iHdB

The Big Mac Index iBM - Pabr ‘US$ ~Pusa ‘US$ _PPP-c
(conforme The Economist) Pusa luss c
The Big Mac Index |. Pcountry .
(a partir de indice de pregos) IBM = —5 -1=1P -1
USA

Relacionando iBM., iP e iHdB

(1+inB) _ 1+|BM end _ |Pend

Fonte: HENRIQUES DE BRITO (2008); “International Pricing Strategy”,
trabalho apresentado e publicado nos anais do Oitavo Encontro Brasileiro de Finangas em 2008.

HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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iHdB obtido a partir de iBM
(paises na Ameérica Latina)
iHdB =+13% iHdB =-13%

iHdB with iBM data

80% - —— Brazil —B—Mexmo
0 —O— Chile - -4 - - Argentina

60% -
40% -
20% -

0% - ‘“&

20% -
40% -

-60% -

'80% | | | | | | | | | | | | | | | | | | |
91- 92- 93- 94- 95- 96- 97- 98- 99- 00- 01- 02- 03- 04- 05- 06- 07- 08-
92 93 94 95 96 97 98 99 00 o1 02 03 04 0S 06 07 08 09
annual period ending 2nd quarter of mentioned year

Fonte dos dados para o Indice Big Mac: The Economist
HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.

Atualizagdo da Figura 2.3-2 (centro) da Se¢do 2.3 no Capitulo 2, pagina 50.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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iHdB with iBM data

80%
60%

7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

iHdB obtido a partir de iBM

(paises na Asia)

1iHdB =-13%
—/A—Indonesia
—¥— Singapore
---O - - South Korea

iHdB =+13%
—&— Malaysia
—4— Tailandia
---A - - China

40% -
20% -
0% -
-20% -
-40% -
-60% -
-80% T T T T T T T T T T T T T T T T 1
92- 93- 94- 95- 96- 97- 98- 99- 00- 01- 02- 03- 04- 05- 06- 07- 08-

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09
annual period ending 2nd quarter of mentioned year

Fonte dos dados para o Indice Big Mac: The Economist
HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.

Atualizagao da Fiéura 2.3-2 (inferior) da Sec¢do 2.3 no Capitulo 2, pagina 50.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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iHdB with iBM data

100% -
80% -

7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

iHdB obtido a partir de iBM

(paises na Europa do Leste)

—— 1HdB=-13%
—aA— Hungary
—O— Russia

—— 1HdB=+13%
—4— Poland

60% -
40% -
20% -
0% -
-20% -
-40% -
-60% -
-80% -
-100% T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
90- 91- 92- 93- 94- 95- 96- 97- 98- 99- 00- 01- 02- 03- 04- 05- 06- 07- 08-

91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

annual period ending 2nd quarter of mentioned year

Fonte dos dados para o Indice Big Mac: The Economist
HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.

Atualizagdo da Fiéura 2.3-2 (superior) da Secao 2.3 no Capitulo 2, pagina 50.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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iHdB obtido a partir de iBM
(paises na Europa sem o euro)

iHdB with iBM data 1HdB =-13% iHdB =+13%
80% = —O— United Kindom —&— Sweden
- - -4 - - Denmark ---§4 - - Switzerland

60% -
40% -
20% -

0% -
20% A
-40% -
-60% -

-80% | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | |
88- 89- 90- 91- 92- 93- 94- 95- 96- 97- 98- 99- 00- 01- 02- 03- 04- 05- 06- 07- 08-
89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

annual period ending 2nd quarter of mentioned year

Fonte dos dados para o Indice Big Mac: The Economist
HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.

Atualizagao da Figura 2.3-1 (centro) da Secao 2.3 no Capitulo 2, pagina 49.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br




7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

iHdB obtido a partir de iBM
(paises na Europa com o euro)

FT PROBATUS®
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Fonte dos dados para o Indice Big Mac: The Economist
HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.

Atualizagao da Figura 2.3-1 (inferior) da Se¢ao 2.3 no Capitulo 2, pagina 49.
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iHdB obtido a partir de iBM
(paises fora da Europa)

iHdB with iBM data iHdB = -13% iHdB =+13%
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Fonte dos dados para o Indice Big Mac: The Economist
HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Probatus, 2003.

Atualizagao da Figura 2.3-1 (superior) da Secao 2.3 no Capitulo 2, pagina 49.
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Variacao Cambial Nominal e Efetiva
* Cidades de um pais podem apresentar niveis de precos distintos
(tal como mostraram varias edi¢coes da pesquisa do UBS “Price and
Earnings around the globe™). Tal diferencial no nivel de pregos
permanece enquanto o indice 1tHdB entre elas for zero.
» Variagoes diferenciadas de precos dentro de um pais revelam que
pode existir variacao cambial efetiva, embora nao haja variacao

cambial nominal.
Equacao da Variacao Cambial

(1 +0 ) C;

1 — (1 _ ref/ _ _%in

( Toc nom) ( e efetiva) (1+6ext)  Cfim

HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, Equa¢ao 1.4-7, Probatus, 2003.

* A pesquisa do UBS de 2006, também registrou que em Hong Kong
¢ Shanghai: “prices may differ depending on the part of the town,
but also on the person who collects the data” (edi¢cao 2006, p.8)

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Precos em uma area com mesma moeda
(com dados de “Price and earnings around the globe” do UBS)
Zurique e Genebra apresentaram um 1HdB (com 1UBS) similar,
permaneceu a diferenca no nivel de pregos entre as cidades.

PPPend _ (1+A%PyN) _ (Pen%beglN _ (PN P‘)jend
T )y Mol
O

1HdB com 1UBS para Berlim e Toronto foram respectivamente
maiores do que os valores para Frankfurt e Montreal. De fato:
A diferenca de precos entre Frankfurt e Berlin reduziu

 Toronto ficou mais cara que Montreal

Fonte: HENRIQUES DE BRITO (2008); “International Pricing Strategy”,
trabalho apresentado e publicado nos anais do Oitavo Encontro Brasileiro de Finangas em 2008.
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Ha portanto reflexoes inovadoras introduzidas no livro
“Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”

 Taxa de juros controla (ou eventualmente até fomenta) a inflagao?

* Inflagcdo externa so pode ser internalizada devido as importagoes?

» E valida a “Lei do Preco Unico” ou a Teoria PPC (ou o que acontece é
um reajuste meédio expresso numa mesma moeda)?

 Para que serve a circulacao de moedas diferentes numa grande area?

* Procedem comparacdes entre PIB e fluxo de divisas quando transacoes
internas e externas sao feitas em moedas distintas?

—
I

HENRIQUES DE BRITO, Marcelo;
“Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”
Rio de Janeiro: Probatus, 2003.

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Outras questoes originais despertadas na leitura de:
“Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”

* Formulacao de interesses ocorre de forma racional (otimizada)?

* Ha outro método para comparar fluxos de caixa em moedas diferentes?

» E possivel confrontar indice P/L de acdes em mercados distintos?

« E possivel dissociar micro- da macroeconomia no que um vinculo entre
variaveis pode ser estabelecido pelo diagrama pre¢o-cambio-valor?

« Como interage o sistema financeiro com o sistema produtivo?

* Desemprego diminui com inflagao maior (Curva de Phillipps ¢ valida)?

* Qual ¢ a importancia e o impacto da liberdade ¢ da democracia?

* E possivel relacmnar.Curva de Lorenz e indice de Gini? > Weare hare N

* Pode-se separar “decisOes teécnicas” de “decisOes politicas™? e mimmtrm

» Nivel de precos define desenvolvimento e felicidade? "

HENRIQUES DE BRITO; “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica” » ﬁg
Rio de Janeiro: Probatus, 2003. s

[
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Aspectos a examinar nesta tarde

Postura perante a incerteza
Analise da situacao atual: juros, inflagcao e cambio
Aplicando o conhecimento

Comentarios tinais

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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O que dissuadir?

Stock picking e Market timing sozinho
(porém ¢ valido montar Clube de Investimento)

Atuacao em derivativos sem formacao e pertil
Esperanca da reversao de sunk costs (custos perdidos)
Expectativas muito altas e sobretudo a ganancia

Ambicao sem ética (isto €, antes da definicao da ética)
“Etica sdo os limites que vocé se impde na busca da sua ambi¢do”.
“Ambicao é tudo que vocé quer fazer na vida’.

“Defina sua etica quanto antes posssivel. A ambi¢cdo ndo pode

antecede-la, é ela que tem de preceder a sua ambicdo™.
Stephen Kanitz (vide “Ambicio e ética”, revista VEJA, edigdo 24/01/2001, pg.21).

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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O que estimular?

Trabalhar naquilo que gosta (portanto gera felicidade)
(executa-se bem, tem aceitacao no mercado e gera renda)

Poupar
atencao com compras com ‘precos de pechincha’
cortar gastos pequenos, rotineiros € desnecessarios
evitar financiamento (se possivel comprar a vista)
“A melhor maneira de ganhar dinheiro é deixar de perde-lo”.
Rolim Amaro

Investir com disciplina e serenidade

Esperar (e inclusive nao fazer nada em certos momentos)
nao ficar mudando de aplicagoes

(ha aliquotas decrescentes € ha encargos nas transferéncias)
© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br



ET PROBATUS® 7° Encontro Nacional PMI, 25/06/2009

Sistematizacao breve de varios investimentos

* Abrindo, gerindo o proprio negocio ou ser franqueado
* Imoveis: investimento (em construcio e usado) € locacao
 Renda variavel: acoes e derivativos

» Renda fixa: titulos privados e publicos;

* Fundos de investimento

* Poupanca

» Capitalizacao

* Previdéncia

e Seguros

* Emprego assalariado

Atencao com tributacao e taxas (administragio, corretagem etc.)!

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Aspectos a examinar nesta tarde

Postura perante a incerteza
Analise da situacao atual: juros, inflagcao e cambio
Aplicando o conhecimento

Comentarios finais

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Recapitulando

A variacao da taxa de cambio afeta nossas vidas.

O Ibovespa e as taxas de juros e de inflacao
dependem da evolucao do cenario externo.

Variam no mundo os precos numa dada moeda,
mas os reajustes sao similares.

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Visao pessoal sobre a elaboracao de planos
* Planos “KISS” - Analogia com planos de emagrecimento

* Apreende-se € conscientiza-se ao planejar, sendo que
conforme Seoren Kierkegaard:
“A vida so pode ser compreendida para tras,
mas precisa ser vivida para frente’.

* Nao sao os planos que t€m éxito, sao as pessoas
que os adotam de acordo com as circunstancias, sendo que
conforme Eike Batista:
“Ouem ndo sabe comemorar, ndo merece vencer’.

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Reflexao sobre o significado de “sucesso”
“Entendo que sucesso é
um conceito profundamente pessoal, interior.

Alguém ndo é bem sucedido
por que os outros entendem que ele seja
ou por que sua vida ou seu trabalho se encaixam
no gabarito que a sociedade define para o sucesso.

Algueém e bem-sucedido quando sente
que sua vida tem sentido
e que esta em paz consigo mesmao”.

Luiz Ernesto Gemignani

diretor-presidente da Promon
apud. Célia de Gouvéa Franco em Valor, 18/06/2009, pg.D8

© Marcelo Henriques de Brito, 2009 www.probatus.com.br
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Nada ¢ eterno:
nem a crise nem a prosperidade

duracao
depressao milagre
econémica T econémico
longa
crise prosperidade
meédia
recessao expansao
curta
contracao aquecimento |
estabilidade
muitos alguns poucos poucos alguns muitos

abrangéncia dos ramos de atividade

HENRIQUES DE BRITO, Marcelo; Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica,

Figura 3.1-1 da Secao 3.1, pagina 99, 2003.
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Formacio Marcelo Henriques de Brito

—Graduado em Administracao pela Universidade Mackenzie SP, recebendo o “Prémio de Mérito
Académico em Administracdo” do Conselho Regional de Administra¢ao Sao Paulo (CRA-SP)

—E um CERTIFIED FINANCIAL PLANNER (para profissionais em planejamento financeiro)

—Profissional de Investimento Certificado CNPI (Apimec/IBCPI); Aprovado no Exame de
Habilitacao de Corretores de Seguros da FUNENSEG; Possui a Certificacao Profissional
ANBID CPA-20 e CPA-10 (Associacio Nacional de Bancos de Investimento) e também concluiu
Curso Técnico em Transacoes Imobiliarias (Lei 6530 - Corretor de Imoveis)

—Doutorado em Engenharia Quimica pela Ecole Polytechnique Fédérale de Lausanne (EPFL)
com diploma revalidado pela UFRJ com Graduacio em Engenharia Mecanica pela UFRJ

—Fluéncia em inglés, francés, alemio e espanhol

*Atuacao profissional

—Experiéncia em vendas, projetos e P&D industrial em diversas empresas.

—Trabalhou e estudou na Suica durante 5 anos e meio.

—Freqiientou cursos no Brasil e no exterior em administracio, financas, comércio exterior.

—Leciona em universidades, profere palestras e apresenta trabalhos no Brasil e no exterior.

—Participa de diversas associacoes de empresarios e profissionais liberais, tendo sido eleito em
maio de 2003 e reeleito em maio de 2005 e 2007 para o Conselho Diretor da Associacao
Comercial do Rio de Janeiro (ACRJ). Participa da Camara Portuguesa e da Camara Alema.

—Socio da PROBATUS: “Apresentar e promover solucoes globais em processos empresariais”.

—Autor de “Crise e Prosperidade Comercial, Financeira e Politica”, lan¢cado em 2004 na ACRJ
(mais informag¢oes em www.probatus.com.br). Contato em probatus@probatus.com.br.
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