Analise de Risco

Risco Cambial

Aula 8

Carlos R. Godoy 1

Agenda Aula 8

1. Introdugdo ao Risco Cambial

2. Fontes de exposi¢do a risco de cambio
3. Negociagdo de moedas estrangeiras
4. Posi¢Bes de ativos e passivos em moedas estrangeiras

5. Atividade 8

Questoes Norteadoras

1. Seuma institui¢do tiver uma posi¢do comprada em Euros, tenderd a

ganhar ou perder com uma valorizagdo do Real em relagdo ao Euro?

2. Uma instituicdo possui €10 milhdes em ativos e €7 milhdes em passivos.
Também adquiriu €52 milhdes em moeda. Qual é sua exposi¢do liquida

em Euros?
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Economist.com rankings

Foreign direct investment inflows
Countries, 2007-2011

Highest Lowest
Rank % of world total Rank % of world total
1 United States 16.75 82 Kenya 0.01
Britain 7.54 81 Srilanka 0.02
3 China 5.79 80 Iran 0.02
4  France 5.22 79 Kuwait 0.03
5  Belgium 4.78 78 Cuba 0.04
6  Germany 4.41 77 ElSalvador 0.04
7 Canada 4.22 76 Bangladesh 0.05
8  HongKong 3.20 75 Bahrain 0.06
9 Spain 2.99 74 Costa Rica 0.07
10 Italy 2.77 73 Venezuela 0.07
11 Netherlands 2,57 72 Slovenia 0.07
12 Australia 2.52 71 Latvia 0.07
13 Russia 2.10 70 Lithuania 0.08
14 Brazil 1.84 69 Cyprus 0.08
15  Singapore 1.81 68 Estonia 0.09
Sources: ist Unit, Columbia Prog Investment, World Investment Prospects to 2011
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Fontes de Exposi¢ao a Risco Cambial

¥' Transagdes com ativos e passivos em mercados de moedas estrangeiras.
= Fazendo um empréstimos em moedas estrangeiras
= Comprando um titulo estrangeiro

= Endividando em moedas estrangeiras

Exposicao Liquida =
(Ativos em moeda estrangeira — Passivos em moedas estrangeiras)

+ (Moedas estrangeiras compradas — Moedas estrangeiras vendidas)

Exposicdo Liquida =

( Ativos liquidos em moeda estrangeira )
+ Posigao comprada liquida em moeda estrangeira

Fontes de Exposi¢ao a Risco Cambial

v i¢do liquida em |

1. Positiva:

= |nstituigdo esta comprado numa moeda

= Risco que a moeda estrangeira (USS) peca valor em relagdo ao real (RS)
2. Negativa:

= |Instituigdo esta vendida numa moeda

= Risco que a moeda estrangeira (USS) se valorize em relagdo ao real (RS).

Ganho ou Perda em Reais com a Moeda i =

(Exposigio liquida na moeda i x Choque (volatilidade) da taxa de cambio)

Negocia¢do de Moedas Estrangeiras

v Atividades de Negociagiio de Moedas Estrang

= Transagdes comerciais internacionais: compra e venda
= Investimentos estrangeiros: reais e financeiros
= Compra e venda de moedas: hedging

=  Compra e venda de moeda: especulativa

= Negdcios a vista: lucro com diferenga entre compra e venda

= Negdcios futuros: contratos a termo, contratos futuros, swaps e opgdes
de cambio.

= Estima-se que nos EUA exista 30 IFs operando como market makers em 5

moedas importantes.




Risco e Retorno de Investimentos no Exterior

ATIVOS PASSIVOS

Empréstimos no Brasil, R$100 Debéntures emitidas no Brasil,
milhdes, 1 ano. R$200 milhdes, 1 ano.
Empréstimos no Reino Unido, R$100

milhdes, 1 ano, em libras.

v Atividades de iacdo de | geiras:
=  Duration (Ativo) = Duration (Passivo) : 1 ano
= Debentures: 8%

=  Empréstimos local: 6%
Rentabilidade

=  Empréstimos UK: 15% :
da carteira

=  Cambio T, : R$1,60 por £1
= Cambio T, : R$1,60 por £1
= Cambio T, :R$1,50 por £1
= Cambio T, :RS$1,70 por £1

Risco de Mercado em Moedas Estrangeiras-,

<+ Resultado didrio sujeito a risco - DEAR g A

= DEAR: Daily earnings at risk
Resultados diirios sujeitos arisco(DEAR) =
(Valor monetatio da posigao x Volatilidade do prego)
<« Empresa tem posi¢do de 1,6 milhdes em euros, quais os resultados desta

exposi¢do ao risco para uma taxa de cambio de 1€ = R$4,50?
1. Calcular o valor monetario da posigdo.
Valor monetario da posicio =

(Posicio em moeda estrangeira X taxa de cimbio)

(€ 1,6 milhoes x R$4,50) = R$7,2 milhoes

Risco de Mercado em Moedas Estrangeiras
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Resultado didrio sujeito a risco - DEAR

Valor monetério da posi¢do: R$7,2 milhdes

. Calcular a volatilidade do prego

Analisando as variacdes didrias da taxa de cdmbio Euro/Reais durante o ano
anterior, notamos que:

o da taxa de cambio = 56,5 pontos base

Variagbes desfavoraveis que ndo sejam superadas mais do que 5% das vezes,
ou 1,650.

Volatilidade da taxa de cambio =

1,65 x 56,5 pb = 93,2 pontos base, ou 0,932%
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Resultado diario sujeito a risco - DEAR Q”!'

Valor monetério da posi¢do: R$7,2 milhdes g

Volatilidade da taxa de cdmbio: 0,932%

tird

Calcular o resultado didrio sujeito a risco - DEAR

Exposi¢do a perdas didrias da empresa pela posicdo em euros no mercado a
vista, no valor de €1,6 milhdes.
Resultados diirios sujeitos arisco(DEAR) =
(Valor monetatio da posigio x Volatilidade do prego)

$7,2 milhdes x 0,00932 = $67.104




