Carta 5

A TURIM

Janeiro a Abril de 2006

www.turimbr.com

A nova face do mundo globalizado

Hé& quem diga que estamos vivendo em um “novo mundo”,
transformado pelas inovacées tecnolégicas e pela crescente
incorporacdo dos pafses emergentes & rede internacional de
comércio e financas. De fato, h&d muitas mudancas e talvez a
mais interessante, sendo mais importante, é o fato do mundo
ter voltado a ser integrado ('globalizado') no lugar de uma
soma de economias nacionais, mais ou menos isoladas, como
nos anos 1950 a 80. E é claro que a revolucéo do dot.com ndo
s6 facilitou, como faz parte desse novo mundo. Facilitou
porque a integracdo das economias decorreu da queda dos
custos da comunicacdo. Faz parte porque é impossivel
dissociar a Internet da globalizacdo, uma alimentando a
outra.

Fases de inovacdes tecnoldgicas, como a revolucao industrial
do século XVIIl, vém acompanhadas de maior prosperidade
econdmica, aumento da expectativa de vida e menos pobreza.
Quando se observa o crescimento da economia dos EUA
epicentro da atual revolucéo e do mundo, desde meados dos
anos 1990, tem-se a impresséo de que, realmente, subimos
um degrau em relacdo aos 25 anos anteriores. Entre 1973 e
1995, a renda norte-americana se expandiu 2,84% ao ano e
desde entdo a taxa tem sido de 3,59%. Essa diferenca, ao
longo de 10 anos, implica uma expansdo acumulada
adicional de 7,7%, o equivalente a um trilhdo de délares a
mais na renda anual dos americanos.

O crescimento americano se espalha por outros continentes
através do comércio infernacional de bens e servicos. O
grosso dos produtos eletro-eletrdnicos consumidos nos EUA e
no mundo vém da Asia. Mas a Asia é pobre em matérias
primas e alimentos, e seu crescimento puxa as exportagdes de
pafses da América Latina, Africa e Oriente Médio. A expans@o
do comércio internacional e a redistribuicéo da producéo dos
paises ricos para os emergentes tém produzido maior
sincronia entre as economias de modo que o efeito das
inovacbes nos paises ricos se faz sentir em grande parte do
globo.

As revolucaes industriais ndo se ddo por acaso. E claro que
uma confluéncia de fatores contribui para elas, mas eles ndo
sdo fortuitos. Caso contrério, os lugares em que ocorrem
seriam aleatérios --estariam espalhadas pelo mundo. Mas
ndo, cada fase de inovacdo requer um ambiente institucional
propicio para as invencdes e para que elas tenham valor
econdmico e atraiam investimentos. A primeira revolucdo
industrial aconteceu na Inglaterra do século XVIII, a segunda
revolucdo ocorreu no século XIX na Europa, depois vieram
varios perfodos de inovagéo no século XX tendo os EUA como
centro e, por fim, a fase atual em que os EUA mantém a
lideranca.

Fortunas Voldteis
Renato Bernhoeft *

Uma pesquisa feita nos Gltimos 22 anos entre as maiores
fortunas do mundo revelou um resultado que deve ser
encarado, no minimo, como digna de registro para
aqueles que hoje se dedicam a viver de rendimentos ou
mais ainda a todos que, no presente, estdo preocupados,
e muito focados, em acumular um patriménio que possa
dar tranquilidade cos seus descendentes. Atencéo, néo
basta tornar-se rico. Um dos maiores desafios é conseguir
que seus herdeiros também sejom preparados para
agregar valor afortuna.

Em pouco mais do que apenas duas décadas, os que
eram considerados ricos no final dos anos 80 tiveram
uma profunda alteracdo do seu perfil. Apenas 13% deste
grupo conseguiu manter-se na categoria de “abonados”.
Sobre os 87% restantes ndo se tém mais noticias, embora,
possivelmente ndo tenham se tfornado pobres.

Esta mesma pesquisa realizada por uma instituicdo
financeira que estd entre as trés maiores gestoras de
patriménio do mundo, indica que toda familia
considerada rica, e que gaste mais do que 3% da sua
riqueza ao ano, estd correndo risco.

A maioria das 87% de familias que deixaram a categoria
de membros do clube dos afortunados gastou acima de
5% ao ano e ndo diversificou seus investimentos de forma
que ficassem protegidos das instabilidades do mercado e
o processo de globalizacéo que se mostrou muito mais
intenso na década 90.

Outra noticia recente, vinda do nosso pais vizinho, a
Argentina, mostra que das Gltimas trés fortunas familiares
existentes sobram apenas duas. Diz a noticia que “com
sua fortuna drasticamente reduzida, e depois de ter
vendido os grandes quadros de sua outrora frondosa
colecéo de arte, a “baronesa do cimento”, como era
conhecida Amdélia Fortabat, ou “Amalita”, comandante
do Grupo Fortabat, teve que finalmente desfazer-se da
Loma Negra, uma das Gltimas grandes empresas ainda
em maos de uma familia Argentina. A empresa, que
dominava 48% do mercado de cimento do pais foi
vendida no ano passado.”

Diz ainda a noticia que agora “sébrios e discretos, restam
dois grandes nomes da aristocracia empresarial
Argentina: os Pagani e os Roca. A primeira familia
controla a Arcor, maior produtora mundial de balas e
doces. A segunda familia domina a Techint, principal
empresa do mundo em fabricacdo de tubos de ago sem
costura.”

(Continuag@o na pag.03)




A primeira revolucéao industrial

No século XVIll, a agricultura concentrava as atividades
produtivas. Depois dos trabalhadores rurais, o excedente
alimentava uma pequena minoria de nobres e moradores das
cidades dedicados & burocracia e ao artesanato. A energia
utilizada era animal, a divisdo do trabalho praticamente
inexistente, a maior parte da producdo era para auto-
consumo. As frocas e os mercados néo eram importantes.

Os mercados crescem em importdncia com os primeiros
capitalistas do setor de tecelagem e téxtil que adiantavam
matéria prima para os arteséos e depois vendiam os produtos
com um lucro, e com a expanséo do comércio internacional.
Adam Smith, que escreveu A Riqueza das Nacoes em 1776,
em plena revolucéo industrial, condicionava a divisdo do
trabalho e o crescimento da produtividade & expanséo dos
mercados.

David Landes, um dos grandes historiadores da revolucdo
industrial, autor de Prometeu Desacorrentado e A Riqueza e
Pobreza das Nacées, destaca trés inovacdes bdsicas na
Inglaterra do século XVIII: 1. a substituicdo do esforco humano
pelas mdquinas; 2. a substituicGo da energia animal pela
energia inanimada; e 3. e o uso de novas matérias primas com
a substituic@o de substéncias vegetais e animais por minerais.
O uso da energia a vapor e das primeiras maquinas para a
fiacdo e a tecelagem na Inglaterra é a marca da primeira
revoluc@o industrial.

Comumente os historiadores destacam o salto de dinamismo
a partir do século XVIIl. Até entdo, o homem lutava por
melhorar as condicées de sobrevivéncia material com
inovacdes bdsicas, relativamente sem expresséo diante dos
ganhos que viriam depois. Nesse sentido, a primeira
revoluc@o abre as portas para uma nova fase da humanidade.
E nGo sdo apenas as invengdes e inovacdes tecnolégicas que
se acumulam, criacndo novas ondas de crescimento
econdmico. E também o desenvolvimento da economia de
mercado que prové as bases para a agéo empresarial, em
particular, a expansé@o do crédito e os investimentos. Landes
enumera algumas das “instituicées” para que uma sociedade,
como foi o caso da inglesa, pudesse levar a cabo a revolucéo
industrial, e é curioso como elas séo muito contemporéneas:

- Garantia dos direitos de propriedade, que incenfivam
a poupanca e o investimento;

- Cumprimento dos contratos;

- Governo estdvel com regras conhecidas;

- Governo honesto de modo que os atores econdmicos
ndo tenham incentivos a buscar ganhos fora da esfera
do mercado;

- Governo moderado e eficiente, que mantenha baixos
os impostos e as demandas sobre o excedente
econdmico.

Nao é que a Inglaterra passasse em todos esses testes, mas ela
estava muito mais avangada que os demais paises. Um
exemplo interessante estd nas condicdes das estradas e canais

que foram construidos por investidores privados com vistas a
viabilizar seus negécios enquanto em outros paises da Europa
ainda tinham como principal objetivo servir aos exércitos e ao
rei.

A segunda revolugao industrial e
as que se seguiram

A segunda revolucao industrial data de meados do século XIX
até a virada para o século XX. A ela se seguem vdrias outras
inovacées que deram origem ao rdpido crescimento do
padrdo de vida dos Ultimos cem anos. Robert Gordon,
estudioso dos determinantes do crescimento econémico lista
os cinco grupos de grandes invencées que nos trouxeram a
vida moderna:

1. Primeiro a eletricidade, tanto a luz elétrica quanto o motor
elétrico, cujas grandes inovacées ocorreram nas Ultimas
décadas do século XIX.

2. O segundo grupo, do inicio do século XX, é o motor de
combustéo interna que tfornou possivel o transporte
motorizado, desde o carro até os avides.

3. O terceiro grupo inclui o uso das matérias primas e seus
derivados: petréleo, gds natural, produtos quimicos, plésticos
e produtos farmacéuticos.

4. O quarto é a &gua corrente que, sozinha, foi responsdvel
pela eliminacéo da maioria das doencas infecciosas.

5. Por ¢ltimo, o grupo da informacéo e comunicacéo:
telégrafo (1844), telefone (1876), radio (1899) e a televisdo
(1911).

O computador e a Internet podem ser vistos como parte de
uma fase avancada do Gltimo grupo. Ao comparar essas
inovacoes com a atual fase, Gordon tende a discordar da tese
de que vivemos hoje uma situacdo apenas compardvel &
primeira revolucdo industrial. Sua visGo é que depois da
primeira, o mundo passou por uma série de fases de expansdo
associadas a inovacdes, e a atual é mais uma.

Mas hd visdes mais otimistas. Thomas Friedman (The World is
Flat, 2005), por exemplo, v& em eventos e processos recentes
as causas de mudangas sociais e tecnolégicas que
possibilitaram que fodos nos torndssemos “next-door
neighbors”. Ele cita, entre estes fatores a queda do muro de
Berlim; o surgimento do Windows e da Netscape; o “boom”
do dot.com que levou a grandes investimentos em cabos de
fibra otica; e softwares que possibilitaram a colaboracéo
global.

A revolucdo do dot.com e a nova fase
de expansao mundial

Seja como for, o fato é que a economia americana até meados
dos anos 90 havia passado por um longo periodo de
desaceleracéo, e hoje os pesquisadores estdo convencidos de
que a difusédo do computador e da Internet estdo na raiz do
crescimento da Oltima década. O gréfico abaixo, tomado
emprestado de Dale Jorgenson, Mun Ho e Devin Stiroh
(“Potential growth of the US economy”, 2005), mostra que a
economia cresceu muito nos anos 1959-73, e desacelerou




nos anos 1973-95. A economia volta a crescer na ¢ltima
década. Por sua vez, no periodo recente, o aumento da
produtividade foi um fator mais relevante que nos anteriores
para o crescimento, atestando a relevancia das inovagoes
para o crescimento do PIB.

Grdfico 1: Fontes do crescimento do PIB nos EUA
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Grdfico 2: Fontes do crescimento da produtividade
do trabalho nos EUA
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J& o gréfico 2 mostra que foram o aumento do investimento
em tecnologia da informacao (Tl) e a produtividade associada
a ela os principais diferenciais desse periodo em relacéo aos
anteriores. Entre 59 e 73, a contribuicdo da Tl para o
crescimento da produtividade do trabalho foi praticamente
nula, aumentando entre 73 e 95, e tornando-se o fator mais
relevante nos anos mais recentes.

Por que os EUA séo o palco dessa nova revolucéo? A julgar
pela origem de algumas das principais empresas do setor
(Microsoft, Dell, Apple), foi decisivo o ambiente propicio para
a inovagdo e o desenvolvimento de empresas emergentes. A
estrutura do mercado financeiro e de capitais nos EUA
promove as empresas inovadoras muito mais que em paises
europeus e o Jap&o, cujos mercados de capitais sGo menores
e os bancos muito envolvidos com as grandes empresas. Além
disso, a regulacdo dos mercados, inclusive do mercado de
trabalho, favorece a flexibilidade das empresas para se
adaptar a novas tecnologias.
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(Continuacdo da pdg.01)

Sobre o panorama brasileiro é desnecessdrio qualquer
andlise tendo em vista que é uma realidade por todos
conhecida. Afinal, os nGmeros indicam que de cada 100
fortunas dos Gltimos 30 anos, apenas 18 permaneceram.

Importa registrar que esta tendéncia, fanto mundialmente
como no Brasil, é cada vez maior. O aumento da
complexidade no mundo, tanto politica,
geogrdfica,social e econémica sé tende a se ampliar.

Existem alguns aprendizados importantes registrados
pelas familias e empresas que conseguiram manter-se na
lista das maiores fortunas.

Eisalguns:

- Cortar custos e administrar com austeridade néo é uma
providéncia para apenas um momento, quando a vida
estd dificil. Deve ser um principio de aplicacéo
permanente.

- Prepare os herdeiros desde criancas para uma
sauddvel relaco com o dinheiro e poder. E faca-os
conhecer a origem e histéria de como tudo comecou.
Para muitos ainda existe a falsa idéia que “na época dos
meus avés tudo era mais fécil...” O grande legado néo é
apenas material, mas também moral.

- Cada geracéo deve agregar valor ao patriménio. Se
isto ndo ocorrer, ele acaba.

- Os descendentes devem reduzir seu grau de
dependéncia financeira do patriménio herdado. Buscar
fontes alternativas de liquidez e sua realizacdo pessoal e
profissional é de suma importancia. Pessoas realizadas
agregam valor. As frustradas e insatisfeitas destroem
valor.

- Crie, ou contrate, uma competente estrutura para gerir
o patriménio de forma profissional e buscando atender o
interesse coletivo.

- Transfira a gestdo das necessidades de apoio e desejos
pessoais para as pessodas, ou crie uma estrutura com esta
finalidade. Néo utilize a empresa, ou seus funciondrios,
para estas atividades.

- Néo descuide de elaborar, e manter atualizado, um
bom planejamento tributdrio.

- Mantenha fundos de reservas, e as pessoas preparadas
para situacdes de emergéncia (seguranca pessoal,
separacoes, mortes,doencas, efc.).

Enfim, é possivel observar com o aprendizado das
familias que conseguiram administrar de forma produtiva
seus patriménios, que manter é tdo, ou mais, desafiador
do que conquistar.

* Renato Bernhoeft é sécio fundador da
Bernhoeft Consultoria Societéria
www.bernhoeft.com




Por Gltimo, o processo de outsourcing da producéo das partes
e componentes de informdtica (discos rigidos, chips, efc.)
permitiv uma reducdo de custos de modo a facilitar a répida
difuséo do uso de equipamentos. Esse fator, que tem permitido
maior infegracGo dos paises emergentes na producdo e
consumo de produtos de Ultima geracdo néo pode ser
dissociado da reducéo das barreiras ao comércio e o aumento
do fluxo de comércio desde a década de 80. Portanto, essa
nova fase de expansdo mundial é, de fato, o resultado da
combinacéo das inovacées na drea de Tl e do crescimento da
rede internacional de comércio e investimentos.

O que esperar do futuro?

A julgar pela populacdo que ainda pode vir a se integrar &
rede de producéo e demanda mundial, além da comunicagdo
digital, na Asia (China e India), América Latina e possivelmente
Africa e Oriente Médio--, usando as novas tecnologias
disponiveis, é possivel prever que o ciclo de expansé@o de longo
prazo ainda tenha muito félego. Além disso, nos pafses em
que as novas tecnologiaos sdo desenvolvidas, ainda hdé
avancos importantes pela frente, ndo sé no setor de Tl mas
naqueles que s@o potenciais usudrios (logistica, medicina e
entretenimento, por exemplo).

Todas as opindes contidas nesta carta representam nosso julgamento
até esta data e podem mudar sem aviso prévio, a qualquer momento.
Este material tem cardter meramente informativo, ndo devendo ser
considerado uma oferta de venda de nossos servicos.

A manutencéo dessa tendéncia pode ser colocada em cheque
por duas ordens de fatores. Primeiro, uma nova onda de
profecionismo nos paises ricos que vém perdendo espaco na
producdo industrial que faca recuar ou desacelerar o fluxo de
comércio, o oufsourcing de servicos e os investimentos
internacionais. Segundo, a exaustdo de recursos naturais,
como as fontes de energia (petréleo, especialmente), por
exemplo, ou um grau inaceitdvel de degradacéo do meio-
ambiente.

O que podemos constatar é que a velocidade de mudancas
tecnolégicas e de costumes que estamos presenciando nos
Ultimos anos neste mundo globalizado abre novos horizontes
para todos nés. Segundo Martin Wolf articulista do Financial
Times, “a ascens@o da China e India como poténcias mundiais
é tdo significativa quanto a dos EUA, Alemanha, Japdo e
Russia no fim do século XIX”. Mais de 1 bilhéo de pessoas &
tem acesso & Internet e cerca de 1,5 bilhdo de pessoas usam
telefones celulares. Este nGmero cresce a cada dia, fazendo
com que o potencial de disseminacdo da informacéo seja
enorme. Um “novo mundo” estd se integrando ao nosso
velho conhecido mundo”. Temos um desafio enorme de
entender a extens@o destas mudancas, como elas modificam a
cada dia as nossas perspectivas e o impacto que elas podem
terem um planejamento financeiro de longo prazo. B
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