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PAIS RICO E PAIS SEM POBREZ

» Por que?
* Mundo em mudanca
» Investimentos em mudanca

» Discutir aspectos mais relevantes

» Impactos nos investimentos

» Incentivar a poupanca
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

» Pesquisas Académicas
Periodicos académicos
Congressos

» Estudos aplicados
Cooperhidro

» Analises de mercado

» Eventos

» Imprensa
Estudos
Pesquisas conjuntas (Voce SA)
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAiS SEM POBREZA

Financas da EAESP

* Projetos
Empresas brasileiras (10.000 empresas X 10 anos)

Processo decisorio nas empresas (Diretores Financeiros)
Difusao da industria de Fundos de Investimento (BBDTVM)

LT

» Anuério da Indtstria de Fundos =

)i
A

» Guia de Fundos Exame

INDUSTRIA
DE FUNDQS DE
INVESTIMENTO

 Guias de Fundos e Previdéncia Voce SA |t

» Anuario Valor 1000
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PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

N FGV
B

Centro de Estudos em
Financas da EAESP

» Maior gestora de recursos do pais
» R$ 432 bilhoes sob gestao (fev/2012)
» 2,1 milhoes de clientes em fundos e carteiras

» 1000 fundos de investimento
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA
Financas da EAESP

Conceitos iniciais:

- A funcao da matematica financeira
Estatistica para investimentos
Politica econ6mica e seus componentes
O ambiente local e internacional
Projecoes economicas

Mercados Financeiros e suas instituicoes

Orgaos fiscalizadores e reguladores
Bancos
Bolsas
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

Produtos Financeiros

Renda Fixa
CDBs
Debéntures
- Tesouro Direto
O preco dos produtos de renda fixa
Renda Variavel
- Acoes
Clubes de investimentos
- Analise fundamentalista e técnica

Fundos de Investimentos
Historico dos Fundos
Fundos no Brasil e no mundo
- Funcao e importancia dos fundos
- Tipos de fundos
Fundos como canal de investimentos

EEEEEEEEEEEEEE
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PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

Risco nos investimentos
- A volatilidade
- A concentracao

Risco de mercado

Riscos diversos

Analise do desempenho dos diferentes produtos
Retorno
Retorno ajustado ao risco
Produtos indexados

Outros produtos do mercado financeiro
O futuro da industria de investimentos
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i Seminario Atualizacao

O

» Atualidade Econ6mica
* Regulamentacao

» Novos produtos

» Analise do mercado

* 9/04 14/05
* 13/08 10/09
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Matematica e estatistica

Investimentos e Economia FGV 2012
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

Utilidade

Comparacao de valores

Juros

Origem
- Taxas compostas: juros incidem sobre juros
Valor presente

Um pagamento Gnico no futuro

. VP = VF/(1+1)"

Diversos pagamentos no futuro

- VP = VF,/(1+i)' + VF,/(1+1)2 + ....... + VF,_ /(1+1)»
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAiS SEM POBREZA
Financas da EAESP

Valor futuro:
Um valor tinico
VFE=VP (1 +1)"
- Diversos valores
- VF=VP, (1 +1)'+ VP, (1+1)% + ....... + VP_(1+1)"

Trés exemplos

Vocé recebeu um cheque pré de R$ 500 bom para 6 meses. Considerando
que suas aplicacoes rendem 0,8% ao mes, qual é o valor minimo que vocé
quer receber por ele hoje?

Um amigo seu ofereceu R$ 400 pelo cheque. Qual é a taxa embutida nessa
operecao? Vocé toparia?

Seu primo deixou de pagar R$ 1000,00 do cartao de crédito ha dois anos. A
taxa de juros do crédito rotativo € de 9% ao més. Quanto ele deve hoje?
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Estatistica nos
Centro de Estudos em o o
Finangas da EAESP lnvestlmentos

O

» Para que?
Futuro....

» Previsao de evento constante
- Chuva em janeiro em Ubatuba

» O preco da acao da Natura

Investimentos e Economia FGV 2012 13
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RmiE s Natura

Nnatura

bem estar bem

Investimentos e Economia FGV 2012
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

Dados da Natura: Média RS 37.53
Desvio Padrido [ RS 3.97

Qual sera o preco em fev/2013?

Desvio padrao
- O que é?
- Para que serve?
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

Padrao de desvios em relacao a média

Fazendo o mais simples....

Valores | Média Desvio
15 17 -2
17 17 0
19 17 2
Padrao de desvios = 0
Valores | Média Desvio
50 81 -31
80 81 -1
113 81 32
0

|Padr§o de desvios =

Pouco util. Sempre da zero....

£ BBDTVM
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

G O VERNDO FEDERAL
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PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

E se elevarmos ao quadrado o desvio?
- Eliminamos os negativos...

- Agora temos o desvio padrao
- Para que serve?

Valores | Média Desvio~2
15 17 4
17 17 0
19 17 4
Variancia = 2.67
Desvio Padrao = 1.63
Valores | Média Desvio”2
50 81 961
80 81 1
113 81 1024
Variancia = 662.00
Desvio Padrao = 25.73
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£ BBDTVM

» Camisetas FGV
3000 alunos
Amostra = 200

Média = 50 kg

Dp =5 kg

[

h J \
0.0% : , : : : . :

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

-1.0%

Quantas camisetas eu devo produzir do niimero 40?
E 50? E 100?

Investimentos e Economia FGV 2012 19
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

Agora o risco

G O VE RN O FEDERAL

PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

RESIL #BB0TVYM

O

» Natura e Gerdau: precos

Natura Gerdau
Média RS 37.53 | RS 15.73 |
Desvio Padrdo | RS 3.97 [ RS 2.32
Minimo RS 30.05 | RS 10.77
Maximo RS 47.37 | RS 24.17
RS 15.00
RS 10.00
RS 5.00 —— @
natura m GERDAU
Rs it be'\.n eStar h‘Ie"l‘ T T T T T T T T T T T
N >y Ny s " oy " N " N N N \’} Q
G U N S S R R U L N I U U
S X X S \ X S 5 X X S S s X X
R L A T Rt L R L

Investimentos e Economia FGV 2012
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£ BBDTVM

O

* Qual das duas tem maior risco?

Natura Gerdau
Média 0.03% -0.06% — Nl
Desvio Padrdo 1.92% 2.42% -
—Gerdau
Minimo -5.99% -10.70%
Maximo 7.32% 10.38%

£

naturo J \ M GERDAU

-15% 5% 10%

Investimentos e Economia FGV 2012 23
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CentrO de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

» Volatilidade

- Convencao: desvio padrao anualizado

- Modelo que governa as acoes: MBG
- Variancia é proporcional ao tempo
- Variancia 1 ano = 252 variancia 1 dia
- Desvio padrao = raiz quadrada da variancia
. Volatilidade = dp didrio X V2 52 Volatilidade Ibovespa 21 dias
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

Mat Fin

Comparacao de valores
- Valor presente
- Valor futuro

Estatistica
Distribuicao normal
Desvio padrao ~ volatilidade
Previsoes e risco

OOOOOOOOO

DDDDD
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»

PAiS RICO E PAiS SEM POBREZA
Centro de Estudos em

Financas da EAESP

Politica Economica

Investimentos e Economia FGV 2012
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

Po!
Po!
Po!
Po!

1tica Monetaria
1tica Fiscal
itica Cambial

itica de Rendas

Objetivos

- Desenvolvimento economico
- Emprego

- Balanca de pagamentos

- Inflacao

. Distribuicao de renda

EEEEEEEEEEEEEE

PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

£ BBDTVM
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP
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» Formacao da taxa de juros
» Deposito compulsorio

- Multiplicador bancario

- M1 =KkB

- B = variacao na base monetaria
-k = multiplicador bancario

» Redesconto
- Juros
- Prazos
Limites operacionais
- Titulos descontaveis
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PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

» Open market

- Mercado primario
- Volume
- Taxas de juros

- Mercado secundario
- Aplicacoes de curto prazo
- Liquidez para os titulos pablicos

. Resgate x Colocacao de titulos
» Controle e selecao do crédito
- Volume e destino

- Taxas de juros
- Limites e condicoes de crédito
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

Base monetaria = B

Papel moeda emitido mais reservas bancarias

Base monetaria ampliada

B + saldos de BBC e LBC + titulos do tesouro +
recolhimentos compulsorios

Meios de pagamento

- M1: Papel moeda em poder do publico + depositos a vista nos bancos

- M2: M1 + titulos publicos em poder do publico

- M3: M2 + caderneta de poupanca

- M4: M3 + depositos a prazo fixo (CDB, RDB) + demais titulos privados
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

» Receitas e despesas do Governo
Carga tributaria
Gastos do governo

» Impacto sobre:
Politica monetaria
Crédito

- Juros
» Qual é o efeito da politica fiscal sobre as taxas de juros?

e http://www.terra.com.br/economia/infograficos/pib-mundial/
e http://www.stn.fazenda.gov.br/hp/relatorios divida publica.asp
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAiS SEM POBREZA

Financas da EAESP

RS Bilhdes S/ PIB
PIB 2011 RS 4,143.00
Divida Publica Jan 2012 RS 1,801.11 | 43.47%
Juros Jan/2011 Jan 2012 RS 236.71| 5.71% 13.14%|Juros
Superavit Primario RS 128.71 | 3.11%
Deficit Nominal RS 108.00 | 2.61% [Aumento da Divida Publica
Carga Tributaria RS 1,491.48 | 36.00%
Gastos Publicos RS 1,362.77 | 32.89%
Investimentos RS 372.87 9%
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

Poupanca Domeéstica

G O VERNDO FEDERAL

£ BBDTVM

PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

O

» Poupanca Bruta Doméstica = PIB — Consumo Total (governo + setor privado)

60%

Poupanca Bruta Doméstica - % / PIB - 2010
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

» Administracao das Taxas

. Cambio livre

» Controle das operacoes

* Qual

EEEEEEEEEEEEEE

PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

| € o impacto sobre a politica monetaria ?

* Qual

| era a desfasagem do preco do dolar ?



Centro de Estudos em
Financas da EAESP

28/09/2010  28/09/2011

Investimentos e Economia FGV 2012
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28/09/2011
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAiS SEM POBREZA

Financas da EAESP

Produtores de divisas

- Exportadores i sncarone
% HONG KONG

- Devedores de empréstimos no estrangeiro ey

- Turistas estrangeiros

. Recebedores de transferéncias do exterior

Recebedores de divisas
- Importadores
- Tomadores de investimentos (remessas)

. Turistas brasileiros no exterior
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

» Divisas sao monopolio do Estado

» Condicoes para banco operar
- Linhas de crédito no exterior

- Controle dos saldos compradores e vendedores

» Por que precisamos do mercado de cambio ?

_HE\'\!(‘_:_‘_} CE
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAiS SEM POBREZA

Financas da EAESP

Conta capital e financeira $ 111,868

Conta capital $ 1,573

Investimentos brasileiros no exterior $ -22,984

Transacoes correntes $ -52,612 IBD $ 9,297
Balanca comercial $ 29,796 Demais ativos brasileiros $  -32,281
Exportagdes $ 256,040 Investimentos estrangeiros no Brasil $ 114,332
Importagoes $ -226,243 IED $ 66,660
SGMQOS $ -37,906 Acoes totais? $ 6,198
Viagens $ 14459 Titulos no pais $ -63
Transportes $ -8,335 Empréstimos e titulos de MLP no exterior $ 47,638
Aluguel de equipamentos $ -16,669 Desembolsos $ 82,583
Demais senigos $ 1,558 Titulos publicos $ 1,650
Rendas $ 47319 Titulos privados $ 25,458
Salarios $ 567 Empréstimos diretos $ 36,666
Juros $ 9,719 Demais empréstimos® $ 18,810
Lucros e dividendos $ -38,166 Amortizacoes $ -34,945
Transferéncias correntes $ 2,816 Titulos publicos $ 4,713
Titulos privados $ -4,802

i Empréstimos diretos $ -8,570

i : Demais empréstimos® $ -16,859

\ ' Empréstimos e titulos de CP no exterior $ -6,103

) Demais® $ 18,947

& = S 'S <q Erros e omissdes $ -619

‘ﬁ% Ativos de reserva $ -58,637



QU” FGV
emxeen ' (Capltals estrangeliros

O

» Empréstimos
. Transitorio e restituivel

» Investimentos

- Capital fixo ou de risco

» Financiamentos

- Compras de mercadorias
- Bens e servicos (médio ou longo prazos)

- Vinculados a importacao e exportacao
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

Mercado de Cambio

Paralelo
O

» Por que existe ?

» Atividades ilegais
Narcotrafico

Contrabando

Sub e super faturamento
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Centro de Estudos em PAIS RICO E PAiS SEM POBREZA
Financas da EAESP

Oferta e demanda

- Transacoes correntes

Juros e cambio

Taxa de juros interna 8%
Taxa de juros externa 1%
Diferenca entre as taxas 7%
Cotacao de venda R$ 1,00/ US$ 1,00
Cotacao de compra R$ 1,00 / US$ 1,07
Diferenca entre as cotacoes 7%
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Centro de Estudosem 4 JALLALLUCL ULO L O LAELCLY)  PAISRICO E PAIS SEM POBREZA

Financas da EAESP

Acao do governo sobre precos

- Salarios

- Depreciacoes

- Lucros

- Dividendos

- Precos em geral

Bens e servicos

. Tradables: mercados internacionais

- Non-tradables: mercados locais
- Aluguéis, tarifas publicas, etc
- Qual a politica atual em relacao a politica de rendas ?
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Centro de Estud R II
Al esumao

Investimentos e Economia FGV 2012




‘\' FGV .
O que movimenta oS

Centro de Estudos em
mercados?

Financas da EAESP

» Economia local e internacional
Liquidez

» Perspectivas e mudancas

» Capital externo

40% 0.8%
20% T 0.4%
0% 1+ 0.0%
-20% A T -0.4%
-40% + 08%
-60% -1.2%
jan/2002  jan/2003 jan/2004 jan/2005 jan/2006 jan/2007 jan/2008 jan/2009 jan/2010

——Bovespa acumulado — Fluxo acumulado

Investimentos e Economia FGV 2012 47
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e Cenario hoje

O

» Riscos e liquidez internacional
Europa -> BCE
. Asia  -> China
EUA  -> Recuperacao
. http://www.gbm.scotiabank.com/English/bns econ/forecast.pdf
» Brasil
PIB
Inflacao
- Taxa de Juros
» Relatorio Focus
. http://www4.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT /readout/R20120302.pdf

» Perspectivas para a Bolsa?
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BRASIL #ssorvm

PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Previsoes

Investimentos e Economia FGV 2012

GENTE MORRERA, GENTE NASCERA,
CATASTROFES ACONTECERAO,
GUERRAS ECLODIRAO...

cew E JORM-
LISTAS NAO
DORMIRAO.
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Financas da EAESP

Previsao e decisao x previsao sistematica

Base:

Previsao sistematica traz beneficios

Previsao subjetiva nao é a mais efetiva
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PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA

Centro de Estudos em

Financas da EAESP preViSibilida

O

» Passado recente: erros grandes
» Obvio...

- Pouca volatilidade: pouca necessidade

- Muita volatilidade: muita necessidade

- Onde é que temos previsoes ?

» Fundamento da previsao

- Extrapolacao de dados passados

Previsoes matematicas e subjetivas...




Centro de Estudos em
Financas da EAESP

bl -) st )+

)+ 2(x-) |
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Centro de Estudosem = < MM Myvyroalitir—nvrococ 4 J J PAISRICOE PAIS SEM POBREZA
Financas da EAESP

» Crise da Asia, do Brasil, etc.

* Quantos economistas temos fazendo previsoes?

Empresas, revistas, etc etc...

* O caminho da fama:

Nos proximos 5 anos vou todo més prever uma crise
Alguma vai acontecer, claro!

Ficarei famoso com o acerto da minha previsao!!!

Cuidado!




camwinen () caminho natural

O

»Identificar padroes

»Identificar relacoes
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PAIS RICO E PAIS SEM POBREZA
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B

Centro de Estudos em
Financas da EAESP

» Séries Temporais -

Data Algorithm  Wiew  Help

Data Save {— C—p |EEE Rgs{} TPHE | Comp. L—%

Sourcedlue) and reconstructed(red) series: airpass_nan.crw

622.000

Primitivo

518.298

Alisamento

A66.447

414.595

362.744

Decomposicao

310.893

259.042

Autoregressivo

2071491
155.340

103.489

» Explanatorios

1 il n 4+ 1 i1 kil 1 el 1m ik 1 13 4

1
L=24
Methods: CM - S¥D, Reconstruction - Projection

Ready [

- Regressoes

- Econométrico
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Centro de Estudos em
Financas da EAESP

» Previsao Individual

» Grupos
Juri de executivos
Forca de vendas

» Agregados
Pesquisas de mercado
Pré-testes

» Extrapolativo

- Analogia historica

» Baseados em experts

Delfos
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» Fundamento: deve haver algum padrao ou relacao
identificavel

» Exemplo:

E possivel prever os nimeros de um sorteio da mega-sena?

- Tivemos 145 sorteios até agora. Os numeros 3, 15, 25 € 37 sairam
apenas 5 vezes cada. Os nimeros 10, 33, 44 €50 sairam 18 vezes

cada. E mais provavel que saia um dos numeros do prlmelro grupo
no proximo sorteio. Certo? ; 2
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» E as previsoes economicas ?

Grandes numeros
- Pib, Cambio, Juros
Bolsa

» Acuracia
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» Como estara o Ibovespa em dezembro ?

» Eododlar?

» O PIB este ano crescera acima ou abaixo dos 3% ?
» Qual sera a tendéncia da taxa de juros ?

» Quais fatores devemos considerar ?

* O que perguntar ? J

e Focus: http://www4.bcb.gov.br/?DATA o
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» Base para previsoes: extrapolacao do passado

» E melhor métodos quantitativos ou qualitativos ?

O futuro € previsivel ?

» Cuidados: monitoramento constanté

Investimentos e Economia FGV 2012



v 6 0OVERNO FEDETRA.L
i) BRASIL #ssorvm

PAiS RICO E PAiS SEM POBREZA
Centro de Estudos em

Financas da EAESP

Sistema Financeiro Nacional
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Organograma Sistema Financeiro Nacional

Conselho Monetario
Macional (CMN)

Comissao de Valores
Mobilidrios (CVM)

Banco Central do Brasil

— 5

Banco Macional de I Companhia Brasileira de
Banco do Brasil (BB) Desenvolvimento ) d;:\:l:ras] BuEE | || Liquidaggo e Custodia
Econdimico e Social = (CBLC)
(BNDES)
Sistema Financeiro da i 2 .
Hahitacaa Instituiges Financeiras
]
goes de -
Poupanga e Sociedades de Bancos Bancos de Bancos Saciedades de Bancos de Sociedades Sociedades
Empréstimo Crédito Imobilidrio Multiplos Desenvolvi 1 Co lai Credito, Investimenio Distribuidoras. Corraloras
Financiamento e
Investimento
Investidor
(VOCEY)
Page 1

http://guinablogspot.blogspot.com/2011/12/sistema-financeiro-nacional.html
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Subsistema Normativo

- Conselho Monetario Nacional (CMN)

- Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP)
- Conselho de Gestao de Previdéncia Complementar (CGPC)

Subsistema de Supervisao

- Banco Central do Brasil (Bacen)
- Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)
- Superintendéncia de Seguros Privados (Susep)

- Secretaria de Previdéncia Complementar (SPC)
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» Intermediarios

Instituicoes bancarias

- Bancos comerciais
Instituicoes nao-bancarias
- Bancos de investimentos

- Bancos de desenvolvimento
- SCFI

- Arrendamento mercantil 4
- Cooperativas de crédito
SBPE

- Caixa EconOmica

. SCI / APEs
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Instituicoes auxiliares
- Corretoras

- Distribuidoras

- Agentes autonomos

- Bolsas de valores
Histoérico

Objetivo: liquidez

Constituicao

Mercados

http://www.attivoinvestimentos.com.br/?a=leitura opiniao.php&id=MjU=&id2=MTQ=

- A vista
Derivativos
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Conceitos 1niciais

- A funcao da matematica financeira

- Estatistica para investimentos

- Politica econdmica e seus componentes
- O ambiente local e internacional

- Projecoes econOmicas

SFN

- Orgaos fiscalizadores e reguladores
- Bancos
- Bolsas
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19/03
Produtos financeiros
- Renda Fixa
- Renda Variavel
- Fundos de Investimentos

26/03
Risco nos investimentos
Analise do desempenho dos diferentes produtos

Outros produtos do mercado financeiro
O futuro da industria de investimentos
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