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RESUMO

LOVATO, Bruno N. Financas pessoais: investimentos de renda fixa e renda variavel,
Florianépolis (SC), 2011. 66 paginas. Monografia (Curso de Ciéncias Contabeis) -
Universidade Federal de Santa Catarina.

A pesquisa tém o objetivo de analisar as principais alternativas de investimentos disponiveis
no mercado nacional e identificar as mais apropriadas para o perfil e perspectivas do
investidor. Para tanto, aborda opg¢fes de investimentos, bem como suas caracteristicas
centrais, seus respectivos pontos favoraveis e desfavoraveis. O estudo é desenvolvido a partir
da apresentacdo de um planejamento financeiro, onde sdo realizadas simulagdes agregando
diferentes tipos de investimentos, projetando resultados futuros e os comparando. Na prética,
esse estudo justifica-se pelo fato de que a partir do embasamento tedrico, é possivel
demonstrar alternativas que proporcionem melhores resultados. Para atingir o objetivo
proposto foram utilizados estudos exploratérios, tendo como apoio e fundamentacao tedrica,
livros, artigos, revistas, jornais, sites da internet entre outros. Ao final da pesquisa ficou
evidenciada a importancia de investir de forma consciente e fundamentada, buscando por
melhores rendimentos nas aplicagcdes, proporcionando melhores resultados no curto, medio e

longo prazo.

Palavras-chave: Investimento. Planejamento financeiro. Finangas pessoais.
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1 INTRODUCAO

A economia brasileira fechou o ano 2010 com crescimento de 7,5%, segundo o IBGE,
registrando um Produto Interno Bruto (PIB) de R$ 3, 675 trilhGes. Esta foi a maior alta em 24
anos. Entre 2001 e 2010, o crescimento médio anual ficou em 3,6%, acima do registrado na
década anterior (1991-2000), com média de 2,6% (JORNAL EXPRESSO, 2011).

Com a reducdo da inflacdo a economia adquire estabilidade e hd uma maior
empregabilidade. Com um maior numero de pessoas tendo carteira assinada, ocorre maior
giro financeiro e também, consequentemente, um acréscimo de aplicacdo em caderneta de
poupancas. Considera-se que a escolha de poupar em caderneta de poupanca seja, por grande
parte dos brasileiros, comodidade e seguranca ou falta de conhecimento suficiente dos demais
investimentos disponiveis no mercado.

Pesquisa realizada pelo Instituto Futura aponta que das pessoas que fazem aplicacdes,
60% preferem a poupanca, 0s imoveis sdo os preferidos de 22,1% e os fundos de
investimentos séo a opcdo de apenas 3,2% (GAZETAONLINE, 2011, [s.p.]).

A captacdo da caderneta de poupanca bateu recorde no ano passado ao atingir R$
38,68 bilhdes, informou Banco Central (BC) (GLOBO, 2011). Apesar de a poupanca ser a
primeira opcdo de investimento de grande parte da populacdo, cabe investigar sobre a
existéncia de opcgbes de investimentos que podem oferecer e dar melhor retorno para
aplicacdes financeiras, contribuindo e fornecendo um conhecimento basico sobre os principais
investimentos disponiveis no mercado nacional. Com isso, identificar a opcéo de diversificar
0 capital, aumentar a rentabilidade, complementar rendas ou até mesmo adquirir a

independéncia financeira.

1.1 TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

O Brasil apresentou uma evolucdo econdmica a partir da década de 1990, sendo
identificada como década da estabilizacdo, consolidada durante o governo de Fernando
Henrique Cardoso, com a substituicdo da antiga moeda pelo Real em julho de 1994, como
conseqiiéncia ocorre a reducdo da a inflagdo. A partir dai, o brasileiro comeca a conseguir
planejar o seu futuro. No periodo de 2003 a 2008, sairam 19,5 milhdes de pessoas da linha da

pobreza e 31,9 milhGes de pessoas avangaram, para as classes ABC. (NERI, 2010)
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De acordo com o Ministério da Fazenda, ap6s o crescimento recorde de 2010, o ajuste
da taxa de juros e a consolidacdo fiscal devem possibilitar que a economia brasileira siga com
expansdo mais moderada, sem que haja descompasso entre oferta e demanda. Para o periodo
2011-2014, a consolidagdo dos investimentos e a for¢ca do mercado doméstico serdo essenciais
para a média de crescimento econdmico em torno dos 5,1% (BRASIL, 2011).

Diante do exposto, observa-se a melhora da economia brasileira a partir da década de
1990, a populacdo estd com mais dinheiro e crescimento econémico tende a permanecer nos
patamares de 5,1% para 0s proximos anos.

Contudo, pesquisas demonstram que € preciso investir na educacédo financeira, pois, a
grande maioria dos brasileiros que conseguem economizar, continuam recorrendo a seguinte
situacdo: ir as compras ou investir naquilo que é trivial e bem conhecido na hora de
administrar seus recursos, o destaque continua sendo a poupanca, com 59% da preferéncia nas
classes mais altas e 68% nas mais baixas. O interesse por imoveis empata entre ricos e pobres,
com 25% (PAVINI, 2011)

Em virtude do tema proposto, surge o seguinte questionamento: De que forma a
educacdo financeira pode contribuir para obtencdo de melhores resultados nos

investimentos, em comparacgao com os habitualmente utilizados pela popula¢éo?

1.2 OBJETIVOS

A seguir apresentam-se 0s objetivos geral e especificos deste trabalho.

1.2.1 Objetivo geral

Analisar as principais alternativas de investimentos disponiveis no mercado, visando

identificar as mais apropriadas segundo o perfil e perspectivas do investidor.

1.2.2  Objetivos especificos

Para cumprir o objetivo geral deste trabalho, 0 mesmo sera subdividido nos seguintes
objetivos especificos:
e Apresentar os investimentos de renda fixa e renda varidveis mais usuais do
mercado brasileiro e suas respectivas caracteristicas;

e Comparar as rentabilidades dos principais investimentos dos seus ultimos 15 anos;
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e Elaborar um planejamento financeiro, criar simulagdes/cenarios de investimentos
para um periodo de 5 anos, visando melhorar complementacdo de renda da familia

estudada.

1.3 JUSTIFICATIVA

A cultura e alfabetizacdo financeira sdo importantes para gestdo das finangas pessoais.
Esta alfabetizacdo € um elemento fundamental para o processo de preparagdo do jovem para a
vida adulta. Através das financas se obtém condicdes para as futuras geracGes viverem de
forma sustentdvel em nossa sociedade. Com o crescimento da economia e 0 aumento de
consumo que o Brasil vem apresentando nos ultimos anos, tem-se uma grande procura pela
aplicacdo financeira, optando-se a caderneta de poupanca, isso por conta da comodidade e
seguranca difundida pelas instituices captantes desse tipo de recurso.

O site de noticias iGEconomia informa que a caderneta de poupanca tera no ano de
2010 a menor rentabilidade ja paga ao poupador em 43 anos, rendendo o montante de 6,9%.
O resultado sera, portanto, ainda pior que o registrado em 2009, quando a rentabilidade havia
sido de apenas 7,05%, podendo-se até perder poder aquisitivo o dinheiro aplicado
inicialmente, quando os niveis de inflagcdo sdo superiores aos rendimentos, como exemplo tem
0 ano de 2002 quando se verificou uma perda de 2,9% (IGECONOMIA, 2011).

E preciso disseminar efetivamente conceitos de educacdo financeira e de consumo
consciente que, de alguma forma possam aproveitar melhor a renda do brasileiro. O crédito é
um elemento importante para qualquer economia, mas seu controle adequado pode evitar
crises sistémicas como as vistas recentemente em paises desenvolvidos (VIEIRA, 2010).

Diante desse cenario exposto, e perspectivas futuras torna-se necessario e até
inevitavel o conhecimento das principais modalidades de investimentos disponiveis no
mercado brasileiro, proporcionando as pessoas um suporte para que tomem decisdes de forma
consciente e fundamentada na hora de investir. Dessa maneira, 0 presente trabalho busca
contribuir, teoricamente, no sentido de reunir conceitos e caracteristicas centrais sobre o tema.

Na prética, esse estudo justifica-se pelo fato de que a partir do embasamento tedrico, é

possivel demonstrar alternativas que proporcionem melhores resultados.

1.4 METODOLOGIA

Nesta secdo apresenta-se a metodologia usada para o desenvolvimento deste trabalho.
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1.4.1 Caracterizacédo da pesquisa

Uma pesquisa é um processo ordenado de construcdo onde, para Goldenberg (2000, p.
17), “¢ uma atividade neutra ¢ objetiva, que busca descobrir regularidades ou leis, em que o
pesquisador ndo pode fazer julgamentos nem permitir que seus preconceitos e crencas
contaminem a pesquisa”.

Para Gil (2002, p. 17), “pode-se definir pesquisa como o procedimento racional e
sistematico que tem como objetivo proporcionar respostas aos problemas que sdo propostos”

Para tanto, necessita de procedimentos, abordagens, métodos, processos de pesquisa e
técnicas visando alcancar os objetivos de um trabalho de natureza cientifica.

O objetivo da pesquisa € baseado em estudos exploratérios. Segundo Gil (1999),
pesquisas exploratérias sdo desenvolvidas com o objetivo de proporcionar visdo geral, de tipo

aproximativo, acerca de determinado fato. Para Lakatos e Marconi (1999, p. 87):

Pesquisa exploratéria sdo investigacfes de pesquisa empirica cujo objetivo € a
formulacdo de questdes ou de um problema, com tripla finalidade: desenvolver
hipoteses, aumentar a familiaridade do pesquisador com um ambiente, fato ou
fendmeno para realizacdo de uma pesquisa futura mais precisa ou modificar
conceitos.

A pesquisa exploratoria, segundo Andrade (2002 apud SANTOS, 2009, p. 12) possui
algumas finalidades primordiais, como: “proporcionar maiores informagdes sobre o assunto
que vai investigar; facilitar a delimitacdo do tema da pesquisa; orientar a fixagcdo dos objetivos

e a formulacédo das hipoteses, ou descobrir um novo tipo de enfoque sobre o assunto”.

O procedimento de pesquisa adotado para o desenvolvimento e concluséo do trabalho
foi o bibliografico, tendo como apoio e fundamentacdo tedrica, livros, artigos, revistas,

jornais, sites da internet entre outros. Para Lakatos, Marconi (1999, p. 73):

A pesquisa bibliogréafica, ou fontes secundérias, abrange toda bibliografia j& tornada
publica em relagdo ao tema de estudo, desde publicagdes avulsas, boletins, jornais,
revistas, pesquisas, monografias, teses, material cartograficos, até meios de
comunicagdo orais: radios, gravacdes em fita magnéticas e audiovisuais: filmes e
televisdo.

A abordagem utilizada é qualitativa, pois se caracteriza em principio pela ndo-
utilizacdo de instrumentos estatisticos na analise de dados. Emprega fontes de conhecimentos

existentes para a elaboracao do trabalho de pesquisa.
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Segundo Richardson (1999, p. 80):

Os estudos que empregam uma metodologia qualitativa podem descrever a
complexidade de determinado problema, analisar a interacdo de certas variaveis,
compreender e classificar processos dindmicos vividos por grupos e possibilitar, em
maior profundidade, o entendimento das particularidades do comportamento dos
individuos.

Para Oliveira (2000), o método qualitativo é considerado mais exploratorio e que

auxilia na pesquisa cientifica, ele mensura as categorias e atributos da pesquisa.

1.5 LIMITACAO DA PESQUISA

A pesquisa aborda opgOes de investimentos, bem como suas caracteristicas centrais,
seus respectivos pontos favoraveis e desfavoraveis.

Sdo realizadas simulacbes agregando diferentes tipos de investimentos, projetando
resultados futuros e os comparando.

Segundo Lakatos, Marconi (2002, p. 29) “delimitar pesquisa ¢ estabelecer limites para
a investigacdo. A pesquisa pode ser limitada em relacdo ao assunto, a extensdo ou a uma série
de fatores como humanos, econdmicos e prazos estipulados”.

Neste contexto, esta monografia apresenta as principais alternativas de investimentos
do mercado, que serdo usadas como ferramentas para realizar um planejamento financeiro.
Por meio de simulagbes de aplicagfes financeiras, com base nos desempenhos passados,
busca-se identificar as mais rentaveis e assim projetar tendéncias de rentabilidade futura.

Contudo, o trabalho esta limitado pelo fato da utilizacdo de dados e rentabilidades do
passado para projetar o futuro, ndo tendo como garantia que os resultados passados se
repetiram no futuro; os resultados demonstrados neste trabalho sdo validos para o perfil
identificado da familia estudada.

Cabe destacar, que serdo abordadas apenas as principais op¢Oes de investimentos e as

mais usuais do mercado nacional.

1.6 ORGANIZACAO DO TRABALHO

O trabalho esta estruturado da seguinte forma:
No primeiro capitulo apresenta-se uma breve introdugdo do trabalho com a definicéo

do tema, do problema e dos objetivos de pesquisa.
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O segundo capitulo apresenta a realizacdo de pesquisa bibliogréfica, a qual identifica
pontos relevantes do tema, apresentando fatos historicos, registros e dados importantes, a
partir da discussdo com autores e suas conclusdes, como também apresentacdo de topicos dos
principais investimentos disponiveis no mercado, posterior comparativo e analise das
rentabilidades;

No terceiro capitulo tem-se a elaboracdo de um planejamento financeiro com
simulacdo/projecdo da situacao atual da familia estudada ao longo de 5 anos e dois cenarios
de investimentos, com andlise de dados e comparacao.

O quarto e Ultimo capitulo apresenta as consideragdes finais e recomendagdes.



2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA

Neste capitulo apresenta-se a fundamentacdo tedrica do trabalho com consideracdes a

respeito da historia do dinheiro, investimentos, titulos de renda fixa entre outros.

2.1 AHISTORIA DO DINHEIRO

Nobrega (2004) ressalta que dinheiro ou a moeda que hoje é conhecido e utilizado, é o
resultado de uma longa evolucdo. Na época feudal, a riqueza das pessoas era classificada de
acordo com suas quantidades de terras.

Nos primoérdios da humanidade ndo havia moeda. A riqueza ndo era utilizada como
atualmente. Quando um individuo desejava algum produto praticava-se o escambo, ou seja,
simples troca entre mercadorias. Embora usual, as dificuldades foram surgindo a medida que
0 comércio foi crescendo. Quando alguém queria trocar sacas de arroz por litros de leite,
surgiam impasses desde como transportar até como seria a troca e qual a quantidade de cada
mercadoria para que a troca fosse justa. Duvidas como estas eram comuns, pois 0s produtos
ndo possuiam um valor de referéncia. A aquisicdo variava de acordo com cada individuo, 0s
vendedores consideravam aspectos como: utilidade, necessidade e procura da sociedade. As
vezes 0 que era de grande valia para o comprador, ndo era tanto para o vendedor, gerando
dificuldades para o escambo.

Algumas mercadorias, pela sua utilidade e necessidade, passaram a ser mais
procuradas e, aceitas por todos, a partir dai assumiram a funcdo de moeda, circulando como
elemento trocado por outros produtos e servindo para avaliar o valor dos mesmos. Eram
chamadas de moedas mercadorias

Com a criagdo das caravelas, economias distantes comegcam a se comunicar. A partir
dai viu-se a necessidade de criar uma moeda com material duravel e que tenha um pequeno
tamanho, facilitando assim a sua utilizacdo e transporte. Surgem, entdo, no seculo VII a.C. as
primeiras moedas fabricadas de madeira, pedra e metais (FREITAS, 2005).

O mesmo autor cita que as moedas em ouro, prata e o cobre foram impressas durante
séculos. As mesmas eram avaliadas pelo seu valor intrinseco, ou seja, pelo valor comercial do
metal utilizado na sua fabricacdo. Esse sistema ficou até o final do século XIX.
Posteriormente a moeda passou a ser avaliada pelo seu valor gravado na face, independente
do metal nela contido. Com o surgimento do papel moeda, as moedas passaram a ser

impressas com valores inferiores, destinadas para troco.
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2.1.1 O dinheiro no Brasil

A historia no Brasil ndo era muito diferente, as chamadas moedas mercadorias foram
utilizadas durante muito tempo, mesmo apds a introducdo da moeda de metal.

Os produtos que predominavam na época, estabelecidos por Dom Sebastido, rei de
Portugal em 1568 eram o Pau Brasil, AcUcar e o Ouro.

A unidade monetéria, o Real, foi usada no Brasil durante todo o periodo colonial.
Tudo era contado em Réis (plural de Real) e, vigorou até meados de 1830.

Em 1964, o Brasil estabelece a criagdo de uma casa da moeda no estado da Bahia, para
cunhagem de moeda. No ano posterior, comecam a ser produzidos os réis, eram moedas com
impressao em ouro e prata.

A moeda de papel surgiu no Brasil ap6s a criacdo em 1808 do Banco do Brasil. Os
primeiros bilhetes de banco, precursores das cédulas atuais foram lancados em 1810, tinham
seu valor preenchido a mao, como os cheques de hoje.

Com o passar do tempo, da mesma forma com que ocorreu com as moedas, 0 impeério
através de bancos e diversas cidades brasileiras passou a emitir dinheiro, que aos poucos foi

conquistando a confianca da populacéo (BCB, 2010).

2.2 RELACAO DAS PESSOAS COM O DINHEIRO

As pessoas possuem diferentes formas de responder as seguintes questdes: qual a
quantidade de dinheiro necessaria para vocé se considerar uma pessoa rica? O dinheiro Ihe
trara felicidade, amor, saude? O que faria com 10 milhGes?

Para algumas pessoas se ganhassem mais seriam mais felizes, pois poderiam ter o que
quisessem, conquistariam a independéncia e viajariam muito. Outras ajudariam a familia, as
pessoas proximas, poderiam dedicar ter mais tempo para cuidar da salde e nao precisariam
fazer aquilo de que nao gostam (TOLOTTI, 2007).

Contudo, ndo existem respostas certas ou erradas sobre o que fazer com o dinheiro,
sabe-se que serve de suporte e objetivo para todos ao longo da vida. Porém, cada um ir4

coloca-lo naquilo em que considerar mais significativo e importante na vida.
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2.2.1 A sociedade atual e o consumo

As pessoas sdo vistas pela sociedade, muitas vezes pelo que possuem e aparentam ser,
fatores como dinheiro, bens materiais, roupas, lugares que frequentam, ou seja, a necessidade
de adquirir o tdo almejado “status”. E isto que vem predominando na grande parte populagio
atual. Uma corrida desenfreada para conquista do mesmo, caracterizando felicidade para
muitos (TOLOTTI, 2007).

O mercado vem contribuindo cada vez mais, com evolucédo e diversidade de produtos
e servicos prestados, esta cada vez mais dificil suprir os desejos pessoais. Tolloti (2007) cita:
Comprar é uma arte que pode ser apreciada. Mas pode se transformar em um veneno, se for
tomado como remeédio contra a insatisfacdo, depressdo, baixa estima e angustia.

Segundo o artigo publicado por Macedo Junior (2009), ele descreve que na sua
infancia uma televisdo antigamente era motivo de uma grande conquista e felicidade para toda
a familia. Hoje a maioria das familias possui duas ou mais televisdes em suas casas, mas nem
por isso € motivo de alegria.

Atualmente com a televiséo surge a necessidade em ter TV a cabo, DVD, CDs, home
theater e etc., ou seja, os individuos estdo cada vez mais envolvidos com as armadilhas de

consumo. De acordo com Macedo Junior (2007, p. 19):

No Brasil & comum presenciarmos situaces de pessoas que se endividam para
comprar roupas, carros e joias que ndo condizem com seus ganhos mensais. E
importante frisar que vocé deve tomar cuidado ao adquirir objetos de luxo com o
dinheiro que é fruto de seu trabalho. Ate porque o trabalho demanda tempo, que € o
bem mais preciso: Tempo = Vida. Atualmente, dizer que ndo temos tempo confere
grande status. Estar com a agenda cheia, ser incapaz de desfrutar da companhia dos

amigos e mesmo da familia nos fins de semana tudo isso da status.

Contudo, é importante administrar bem o dinheiro ganho mensalmente que é fruto de
trabalho diario, de tempo disponibilizado diario. Pois, este tempo gasto, ndo voltard mais, ndo

podendo ser comprado por dinheiro nenhum.
2.2.2 Tempo e dinheiro

De acordo com Macedo Junior (2009), as pessoas estdo deixando de ter uma relacéo
saudavel com o dinheiro. Estdo se afastando cada vez mais das pessoas e das coisas que
realmente amam, esquecem dos sonhos e éticas pessoais para conseguir acumulé-lo cada vez

mais. Acreditam que quando ganham dinheiro com seu tempo, estdo utilizando-o da melhor
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forma possivel. Esquecem de viver o presente e da sua importancia. Os pensamentos sempre
estdo voltados ao futuro, criando obstaculos as vezes desnecessarios em suas vidas.

Sera mesmo necessario conguistar tudo que se deseja para depois pensar em ser feliz?
O tempo ndo pode ser comprado, e também ndo pode ter a garantia de que sera certo e
infinito. E importante ser feliz hoje, realizando as coisas com amor e prazer de fazer o que
gosta, sem esquecer-se de planejar o amanha.

Tolotti (2007, p. 88) comenta:

Pode haver alguma coisa mais tola, que a maneira de viver desses homens? Vivem
ocupados para poderem viver melhor: acumulam a vida, dissipando-a. A expectativa é
0 maior impedimento para viver: leva-nos para 0 amanha e faz com que se perca o
presente.

O tempo é o principal ingrediente para determinar se a relacdo com o dinheiro é
saudavel. N&o existe parametro que estabeleca o que € certo ou errado, porque sdo questdes
muito subjetivas. Aquilo que é saudavel para um pode ndo ser saudavel para outro. Mas, para
todos, o tempo investido em qualquer relagéo, seja financeira, afetiva ou profissional, jamais
retornard. O préprio tempo é uma possibilidade: cada sujeito pode mensurar o quanto vale a
pena a troca que faz de algo, pelo tempo de sua vida (TOLLOT]I, 2007).

Viver com intensidade cada momento, cuidar da saude antes de tudo para que se possa
desfrutar com maior qualidade as nossas vidas, sendo esta, o alicerce para que se tenha a
condigdo de decidir o que melhor fazer com o tempo, para assim conquistar 0s objetos e
sonhos pessoais (MACEDO JUNIOR, 2009).

Contudo, é importante preocupar-se com o0 planejamento de curto, médio e longo
prazo da vida. Mas, também importante cuidar paralelamente da salde, para que se possa

desfrutar com qualidade os resultados adquiridos com o planejamento de hoje.

2.3 INVESTIMENTOS

A seguir, descreve-se algumas abordagens a respeito de investimentos de renda fixa.

2.3.1 Investimentos de renda fixa

Os investimentos de renda fixa sdo 0s mais indicados para quem quer evitar riscos. O

investidor € quem escolhe quanto vai investir e em quanto tempo vai retirar o dinheiro.
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Tornando possivel projetar antecipadamente seu lucro no momento de assinatura do contrato,
antes mesmo de desembolsar a verba (R7 NOTICIAS, 2011)

A seguir discorre-se sobre como funciona este mercado, a diferenca entre os titulos
Pré-fixados ou Pos-fixados, quais os tipos de investimentos, as formas de tributacdo e
eventuais riscos de liquidez, de crédito e de mercado.

2.3.1.1 Taxa pré-fixada ou pos-fixada

Em investimento com taxa pré-fixada, jA se sabe antecipadamente qual serd a
rentabilidade que ira receber ao final do periodo da aplicacdo. A taxa é definida no momento
da contratacdo, podendo variar de um banco para outro.

Segundo exemplo de Cerbasi (2008, p. 138):

Ao pesquisar os CDBs que seu banco Ihe oferece para uma aplicacdo de R$1.000, uma
das opgdes € investir durante 12 meses, a juros de 10% ao ano. Ao optar por este

investimento, vocé sabe que receberd, antes do pagamento do Imposto de Renda, um
montante de R$ 1.100 ao final do ano.

Convém destacar que investimentos de renda fixa pré-fixados podem apresentar
grandes riscos, caso 0s juros aumentem (Taxa Selic) o valor do titulo adquirido antes tende a
ndo aumentar tanto quanto um titulo novo, podendo gerar perdas.

O investimento em titulos pré-fixados, no entanto, podem acarretar perdas, quando
houver a necessidade de vender antes do periodo de vencimento, ou quando a taxa basica de
juros tenha sido elevada. Isso porque o desconto ao valor do titulo serd maior, visto que seu
valor maximo é sempre R$ 1 mil.

Segundo exemplo do site de noticias Terra:

[...] se um titulo foi comprado em janeiro e tem vencimento em primeiro de janeiro
do ano seguinte, a uma taxa de 10% ao ano, o preco dele é de R$ 1 mil descontados
10% pelo periodo até o vencimento. Assim, esse titulo foi comprado em janeiro por
R$ 909,09. Supunha que, em marco, o Banco Central dobre a taxa de juros. Com
isso, os titulos do Tesouro passardo a ser rejustados com uma valorizacéo de 20% ao
ano, e ndo mais de 10% como trés meses antes. Assim, o valor de mercado do
mesmo titulo, em marco, passou a ser R$ 1 mil descontados 20% de juros compostos
ao ano pelo periodo até o vencimento (nesse caso, hove meses), 0 que equivale a R$
872,20 (PITA, 2011, [s.p.]D.

Ja os investimentos com taxas pds-fixadas, possuem a rentabilidade atrelada em algum
tipo de indice, como exemplo; Taxa Selic, CDI, varia¢do do IPCA ou IGPM acrescido de um

percentual.
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Segundo Cerbasi (2008, p. 138):

Digamos que para os mesmos R$ 1000 que vocé deseja aplicar, o banco lhe oferece
dois CDBs; um deles pagara 90% do CDI, enquanto o outro pagara 6% ao ano acima
da inflagdo medida pelo IPC-A. Neste caso vocé ndo sabe de antemdo quanto terd ao
final dos 12 meses, pois, seu resultado dependera da evolugdo dos indicadores. Se, na
primeira op¢do, 0 CDI acumulado em 12 meses for de 10%, vocé recebera 90% desse
indice, ou 9% antes do imposto. Na segunda opgdo, se a inflacdo for de 3,5%, vocé
receberd 9,5% antes da retengdo do imposto.

Importante destacar que investimentos de renda fixa, independente da taxa pré ou pos-
fixada ndo possuem prazo minimo obrigatério, porém, para aplicagdes inferiores a 30 dias, €
aplicado um aliquota de IOF regressiva, penalizando os investidores de curtissimo prazo.
Caderneta de Poupanga e titulos que estdo vinculados a financiamentos imobiliarios estdo

isentos deste tributo.

2.3.1.2 Caderneta de poupanca

Criada com o intuito de adquirir fundos para financiamento de habitagfes populares,
infra-estrutura e saneamentos bésicos, os valores arrecadados em caderneta de poupanca sdo
aplicados de acordo com regras do BACEN; funcionando como um contrato de prestacédo de
servicos entre bancos e o0 BACEN, que define que todas as instituicdes sigam as mesmas
regras.

De acordo com a Finacenter (2011, [s.p.]), a poupanga h& anos vem sendo a forma de
investimento mais popular entre os brasileiros devido sua simplicidade: garantia de
rentabilidade mensal (taxa referencial mais 0,5% de juros ao més), nao incidéncia de Imposto
de Renda sobre os rendimentos, ndo tributacdo de IOF para os resgates antes de 30 dias, pode
ser feito pequenos depositos em qualquer data, a remuneracéo € feita a cada més completado.
Os recursos aplicados sdo protegidos pelo FGC até o limite de R$ 60.000,00 por CPF
(SANDRINI, 2011, [s.p.]).

Segundo Bruni (2010, p. 84):

A taxa referencial (TR) nasceu com o Plano Color Il. Teve a intencéo de ser uma
taxa basica referencial dos juros a serem praticados no més. E utilizada no calculo
do rendimento da Caderneta de Poupanca, alguns titulos publicos e empréstimos do
Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH). Sua base de calculo é a Taxa Bésica
Financeira (TBF), resultante da média didria das taxas de juros praticadas nas
operagdes de Certificados de Dep6sito Bancério (CDBs), e Recibos de Depositos
Bancérios (RDBs), dos 30 maiores bancos. Para média final, excluem-se as duas
maiores e as duas menores taxas.



24

2.4 TITULOS DE RENDA FIXA

Os titulos de renda fixa funcionam basicamente como um empréstimo. Podendo ser
emprestado ao Banco, através de “CDB, Letras Hipotecarias e Letras Cambiais”, empresas
privadas ou publicas na forma de “Debéntures e Notas Promissorias” e o nosso proprio
Governo através de “Letras ¢ Notas do Tesouro Nacional”.

No momento do investimento € pré-estabelecido a forma de calculo dos juros sobre o
capital emprestado, que pode ser; Pré-fixado ou Pés-fixado. O principal objetivo destes
investimentos é fazer com que 0s bancos, empresas e 0 governo, consigam recursos da
populacdo a uma taxa de juros mais baixa, do que seria se captassem diretamente de bancos.
(CERBASI, 2008)

2.4.1 Titulos privados

Nesta secdo apresentam-se os titulos privados, o CDB pré e pds-fixado.

2.4.1.1 CDB — Certificado de Depdsito Bancario

O Certificado de Deposito Bancario (CDB) e o Recibo de Deposito Bancario (RDB)
sdo conhecidos como depdsitos a prazo. Os titulos possuem prazo de vencimento
determinados e podem ser negociados em bancos comerciais, bancos de investimento ou
bancos de desenvolvimento.

A diferenca basica entre 0 CDB e o RDB é que 0 segundo ndo admite a negociagao
antes de seu vencimento e também ndo pode ser transferivel. Ao comprar um CDB, a pessoa
esta emprestando dinheiro ao Banco, no qual receberd o pagamento de juros em troca
(BRUNI, 2010).

2.4.1.2 Prazos

Normalmente as aplicagbes tém prazos que variam entre 30 dias, 180 dias ou até
mesmo anos. Porém, os CDBs podem ser negociados ou resgatados antes do seu vencimento.
Destaca-se que ndo existe a obrigacdo do banco emissor de recomprar o CDB antes do
vencimento, quando ndo tenha assumido nenhum compromisso junto ao cliente. Normalmente
0s bancos atendem as solicitacfes dos seus clientes para o resgate antecipado. A taxa de juros

paga pelos bancos pode ser pré-fixada, pos-fixada (VEIGA, 2009).
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2.4.1.3 Pés-fixada

Na taxa de juros pés-fixada, a remuneracao so seréd definida depois do vencimento do
titulo. O CDB mais tradicional pés-fixado é o indexado ao Certificado de Deposito
Interbancério (CDI), o Banco do Brasil costuma estabelecer um taxa para o cliente compativel
com 82% a 97,5% do CDI (BB, 2011).

As taxas de percentual do CDI podem variar de acordo com o banco, os titulos que

acompanham o CDI, ndo possuem prazo minimo de aplicacao.

2.4.1.4 Pré-fixada

Os CDBs pré-fixados sdo remunerados de acordo com as taxas previamente acordadas
entre os bancos e os clientes, as aplicacfes podem ser resgatadas a qualquer momento. Porem
deve-se ficar atento ao IOF que incide sobre a rentabilidade nos primeiros 30 dias.

Essa tributacdo foi uma forma que o governo encontrou para desestimular as
operacdes de curto prazo tanto no CDB como em fundos de investimentos. Convém destacar
que CDBs prefixados, apesar de ser um investimento de renda fixa, podem apresentar perdas,
principalmente em aplicacdes de longo prazo. Os CDBs sofrem grande influéncia com as
subidas dos juros da economia. Caso 0s juros da economia venham a subir, o preco dos titulos
comprados antes da subida sofrera uma desvalorizacéo, podendo gerar perdas.

2.4.1.5 Riscos inerentes ao produto

Os riscos envolvendo operagdes com CDBs consistem no risco de crédito, caso a
instituicdo emissora do titulo venha a quebrar por ma gestdo e consequlientemente ndo possa
arcar com seus compromissos. No risco de mercado, esta associado a subida da taxa de juros,
no caso das aplicacBes pré-fixadas. Contudo, os riscos existentes no CDBs sdo diminuidos em
funcdo da existéncia do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), que cobre perdas até o valor de
R$ 60.000,00 por cliente, ou seja, por CPF. (BRUNI, 2010)

2.4.2 Letras hipotecarias

Nesta secdo tém-se algumas ponderacdes a respeito das letras hipotecarias.
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2.4.2.1 Definicéo

De acordo com a Caixa Econdmica federal (2011), as Letras Hipotecarias sdo uma
forma de captacdo de recursos utilizada por instituices financeiras para financiar linhas de
créditos imobiliarios. Somente instituicdes financeiras autorizadas podem emiti-las. O valor
minimo para aplicacdo é de R$ 50.000,00.

As LHs podem ser emitidas com juros prefixados, pos-fixados, prazo minimo de 180
dias e maximo 24 meses. (BRUNI, 2010)

2.4.2.2 Forma de resgate

Apos 180 dias de sua emissdo, as instituicbes passam a aceitar algumas formas de
resgate, podendo ser resgate total ou parcial. Para ser resgatado em periodos anterior ha 180
dias, somente em carater excepcional, gerando rescisdao contratual, perdendo o direito a

correcdo e remuneracao sobre o valor investido.

2.4.2.3 Liquidez

Possui baixa liquidez devido a caréncia de 180 dias, da exigéncia de um volume
minimo de capital para aplicacdo e da grande quantidade de produtos disponiveis no mercado.

Os investidores acabam optando por investimentos com prazos mais maleaveis.

2.4.2.4 Rentabilidade

As Letras Hipotecarias possuem um grande diferencial na rentabilidade, a isencdo de

IR para aplicacdes de pessoas fisicas. As aplicacBes podem ser pré-fixadas, ou pos-fixadas.

2.4.2.5 Riscos inerentes ao produto

Os riscos em operacBes com Letras Hipotecérias sdo relativamente baixos, pois, possui
a garantia da carteira de crédito hipotecario, a garantia fidejusséria adicional da institui¢do
financeira e ainda contam com o Fundo Garantidor de Crédito, que assegura ao investidor o
recebimento de até R$ 60.000,00 por CPF. (BRUNI 2010).

Da mesma forma do que acontece com os CDBs, os investimentos em letras

hipotecarias também estdo sujeitos ao risco de quebra da instituicdo financeira.
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2.4.3 Debéntures

Nesta se¢do discorrem-se algumas consideracdes a respeito das debéntures.

2.4.3.1 Definicéo

As debéntures sédo titulos emitidos por empresas de capital aberto. O objetivo é obter
recursos de médio e longo prazo para financiar as suas atividades ou quitar dividas. Conferem
ao debenturista (detentor do titulo) um direito de crédito contra as mesmas, formalizado
através de um documento legal, que declara as condigdes, tais como: prazo, remuneracao,
garantias, periodicidade de pagamento de juros etc. Cada debénture emitida representa uma
fracdo da divida contraida pela companhia no ato de sua emissdo. As empresas Sao
beneficiadas por terem uma maior flexibilidade quanto a utilizacdo dos recursos captados dos
aplicadores, ja que ndo necessitam apresentarem projetos de como serdo utilizados os recursos
adquiridos através da emissdo das mesmas, a remuneracdo e 0 pagamento de juros aos
debenturistas pela emissdo dos titulos sdo menores do que se recorresse a financiamentos
bancérios, de modo geral é comum que as operacdes apresentem taxas de remuneragdo pos-
fixadas tendo como indexador as taxas do CDI ou do Selic (CERBASI, 2008).

2.4.3.2 Tipos de debéntures

Segundo site Debéntures (2011), mantido pela Associacdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiros e de Capitais (AMBIMA), identifica as debéntures como:
conversiveis, ndo conversiveis e permutaveis.

Nas conversiveis, pode-se optar em converter as debéntures em acbes apos
determinado prazo a partir da data de emissao.

As ndo conversiveis recebe os juros e corregdo monetaria e as permutaveis, o credor
pode escolher em transformar seus titulos em ac¢bes que ndo as da empresa que as emitiu,
respeitando um determinado prazo apds a emissao.

As debéntures possuem prazo minimo de emissdo, no caso das debéntures nao

conversiveis, € um ano e para as conversiveis sao trés anos.
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2.4.3.3 Riscos inerentes ao produto

Os riscos em relagdo as debéntures podem ser classificados como: o risco de crédito, o
risco de mercado e o risco de liquidez.

O risco de crédito pode ser caracterizado caso a empresa ndo possa honrar com seus
compromissos constantes na escritura de emissao, tais como (prazo, remuneracdo, garantias,
periodicidade de pagamento de juros etc.)

O risco de mercado esta diretamente ligada a variagbes macroecondmicas, por
exemplo, uma elevacdo da taxa basica de juros da economia (SELIC), ocasionara a redugédo
do preco unitario dos titulos no mercado secundario.

O risco de liquidez esta associada pelas diversas clausulas e condicdes estabelecidas
nos contratos, dificultando sua analise e precificacdo, o que pode contribuir para o0s baixos
niveis de liquidez do mercado (BRUNI, 2010)

2.4.4 Notas promissorias

Sédo titulos emitidos por empresas de sociedades andnimas, ndo financeiras, com a
mesma finalidade das debéntures, captarem recursos para capital de giro. O prazo maximo da
emissdo deste titulo é de 180 dias para as empresas de capital fechado e de 360 dias para
empresas de capital aberto. A rentabilidade é um pouco acima do CDI, costumam remunerar
um pouco mais que 0s investimentos tradicionais do mercado (NEUBAUER; LIMA;
GALARDI, 2006).

O beneficio para as empresas que emitem esses titulos € conseguirem um grande
volume de dinheiro, a juros mais baixos do que se recorresse a bancos, ficando muito mais
vantajoso para as mesmas. (CERBASI, 2008)

Normalmente, as empresas lancam tais titulos através de corretoras de valores ou de
instituicbes financeiras, que sdo responsaveis por intermediar as negociacGes entre 0S
investidores. S&o papéis comerciais representativos de dividas de empresas privadas
(comercial papers). As taxas sdo pré ou pos fixadas.

As notas promissorias permitem que o investidor venda o titulo antes do vencimento
para outro, transferindo sua titularidade. Os riscos referentes podem ser desde incapacidade da
empresa em pagar Seus compromissos, constantes na escritura de emissdo, até a

desvalorizacdo do capital investido em decorréncia de cenario macroecondmico desfavoravel.
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2.45 Titulos Publicos

Adquirir um titulo publico é emprestar dinheiro ao tesouro. Os titulos possuem como
principal finalidade captar recursos para financiamento da divida puablica e também de
atividades do Governo Federal, como educacéo, salde e infra-estrutura.

Podem ser facilmente comprados por qualquer pessoa residente no Brasil através do
site www.tesouro.fazenda.gov.br. Um programa do Ministério da fazenda permite a
negociacao dos titulos, desde que a pessoa esteja devidamente cadastrada em algum banco ou
corretora de valores que se tornara responsavel pela a guarda desses titulos.

De acordo com site do Ministério da Fazenda, as principais vantagens ao investir no

tesouro direto séo:

e O Tesouro direto € uma excelente op¢do em termos de rentabilidade;

e As taxas de administracdo sdo muito baixas;

e Vocé tem a possibilidade de diversificar seus investimentos, obtendo variadas
rentabilidades, como pds-fixadas (pela taxa basica da economia), prefixadas e
indexadas a indices de precos;

e Vocé pode se garantir realizando poupanca de longo prazo ao optar por titulos
indexados aos indices de precos, obtendo rentabilidade significativa;

e Vocé pode gerenciar seus investimentos com comodidade, seguranca e
tranquilidade;

e Vocé investe com objetivos definidos e levando em conta fatores como: valor a
investir, prazo, taxa de juros e riscos;

e Aliquidez ¢é garantida pelo Tesouro Nacional,

e Vocé tem maior poder de tomada de decisdo e controle do seu patriménio;

e Os titulos publicos sdo considerados de baixissimo risco pelo mercado
financeiro (FAZENDA, 2011, [s.p.]).

Ao investir por conta prépria a taxa de administragdo é mais atrativa. A cada compra,
sdo cobrados 0,40% ao ano, sobre o valor do investimento referente a taxa de custddia.

Os agentes de custddia como os bancos e corretoras de valores devidamente
credenciados junto ao Banco Central, sdo responsaveis pela intermediacdo da compra e venda
dos titulos, cobram uma taxa de servico que raramente passa de 0,5% ao ano.

J& nos os fundos de investimentos para captacdo de pequenos valores é pago algo em
torno de 3 a 4% ao ano para os bancos administrarem a compra e venda de titulos.


http://www.tesouro.fazenda.gov.br/
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Ao realizar uma boa pesquisa, pode se chegar a um custo total a cerca de 1% ao ano.
Compativel com taxas de administracdo cobradas por fundos que atendem apenas grandes
valores (CERBASI, 2008).

Entre os titulos publicos disponiveis, o investidor deve escolher aquele que melhor se
identificar com o seu perfil. Podem ser pré-fixados, pds-fixados indexados a indices como
IGPM, IPCA e Taxa Selic, titulos de curto, médio e longo prazo.

A seguir destaca-se os principais titulos e suas caracteristicas: LTN; LFT; NTB-B,
NTN-C, e NTN-F.

Letra do Tesouro Nacional (LTN): titulo pré-fixado, ou seja, com rentabilidade
definida no momento da compra, o investidor sabe exatamente o valor a ser recebido no seu
vencimento. Indicada para investidores que acreditam que a taxa pré-fixada do titulo sera
maior que a taxa basica de juros da economia (Selic). (CERBASI, 2008)

Segundo Cerbasi (2008, p. 142):

Imagine que vocé compra um titulo que lhe pagard 11% ao ano durante dez anos.
Mas, um ano depois, precisa de recursos e decide revendé-lo. Porém, naquela época,
suponha que 0s juros estejam 20% ao ano. Quem gostaria de comprar um titulo que
paga 11% ao ano, se 0 mercado esta pagando 20%?

O pagamento dos juros é realizado somente no seu vencimento, sendo uma boa opgéao
para quem se sentir satisfeito com juros pré-fixados e conseguir segura-lo até a data de seu
vencimento. Especuladores que apostam na queda da taxa Selic, também investirdo nesta

Letra do Tesouro Direto.

Letra Financeira do Tesouro (LFT): titulo pds-fixado, indexado a taxa de juros
basica da economia (Selic). O pagamento é realizado somente no final do periodo, valor
nominal acrescido do respectivo rendimento, desde a data base do titulo. Considera-se um
investimento de baixissimo risco, pois, protege o investidor em caso de desequilibrio da
economia. Se o Comité de Politica Monetéria elevar a Taxa Selic, a rentabilidade do titulo

também acompanha esta oscilacdo (CERBASI, 2008).

Notas do Tesouro Nacional — Série B (NTN-B): titulo com rentabilidade p6s-fixada
corrigida pelo IPC-A, acrescida de juros previamente acordado no momento da compra (por

exemplo, IPC-A + 7,5% ao ano acima da variagdo apurada para o IPC-A). Indicado para
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aplicacdo de médio e longo prazo, sendo o pagamento dos juros feito semestralmente, fazendo
com que aumente a liquidez, possibilitando reinvestimentos peridédicos. No vencimento sera
resgatado o valor investido mais os juros do ultimo semestre. Considerado uma aplicagédo
conservadora, pois protege o dinheiro da perda do poder de compra em épocas de alta
inflagdo. (CERBASI, 2008).

Notas do Tesouro Nacional — Série B Principal (NTN-B Principal): possui as
mesmas caracteristicas da NTB-B, porem, os juros s6 é pago ao final do periodo da aplicacdo
ou no resgate antecipado, o investidor tem como beneficios: ndo precisar ter o trabalho e
preocupacdo de reinvestir os juros ganhos semestralmente, proporcionando efeito de juros

sobre juros e nédo sofrer tributacéo regressiva de imposto de renda (CERBASI, 2008).

Notas do Tesouro Nacional — Série F (NTN-F): tnica NTN com rentabilidade pré-
fixada, com o pagamento dos juros feito semestralmente, étima opcéo para quem deseja saber
antecipadamente quanto ird receber ao final de sua aplicacdo, de acordo com o seu capital
investido. Como a LTN, existe um risco de perda de capital, caso os juros da economia venha

a subir e o investidor decidir revendé-lo antes de seu vencimento (CERBASI, 2008).

2.4.6 Impostos sobre investimentos de renda fixa.

Segundo Cerbasi (2008), os impostos que incidem sobre investimentos de renda fixa
sdo 0 Imposto Sobre Operagdes Financeiras (IOF) e Imposto de Renda. Ambos retidos na
fonte.

O I0F incide somente para as aplicagdes com prazos inferiores ha 30 dias. A tabela
abaixo demonstra a tributacdo que incide diretamente sobre o rendimento do cliente. O
percentual é regressivo, e a aliquota chega a recolher 96% do rendimento nas operacgdes que a

aplicacdo foi de apenas um dia.
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Tabela 1 - IOF regressivo sobre rendimentos

Dia do més %IOF Dia do més % IOF Dia do més % IOF
1 96% 11 63% 21 30%
2 93% 12 60% 22 26%
3 90% 13 56% 23 23%
4 86% 14 53% 24 20%
5 83% 15 50% 25 16%
6 80% 16 46% 26 13%
7 76% 17 43% 27 10%
8 73% 18 40% 28 6%
9 70% 19 36% 29 3%
10 66% 20 33% 30 0%

Fonte: Banco Santander (2011).

A tributacdo de IR sobre as operacGes de renda fixa tem como base uma tabela

regressiva. Pulga (2009, p.98) cita que,

[...] A tributacdo sobre operacBes de renda fixa, como CDB, debéntures, notas
promissorias, titulos do tesouro publico, operagfes conjugadas com rendimento pré-
fixada, entre outras aplicacGes de renda fixa, tem tributagdo com base na tabela
regressiva de IR, excetuando-se as aplicagdes em fundos de investimento, que tém
tributacdo diferenciada, conforme categoria do fundo de investimento.

Cerbasi (2008) descreve que, “quanto mais tempo o dinheiro ficar investido, menos

imposto pagara de acordo com a tabela de tributagdo regressiva”.

As aliquotas que incidem sobre os rendimentos s&o:
o AplicacBes com prazo de ate 180 dias incide 22,5% sobre lucro;
o 0 prazo de 181 dias até 360 dias tributa 20% sobre o rendimento;
o de 361 dias até 720 dias o imposto é de 17,5% ;
o para as aplicagcdes que permanecem por mais de 720 dias, 15% de IR.
(CERBASI, 2008)

2.5 INVESTIMENTOS DE RENDA VARIAVEL

Diferente do que ocorre com a renda fixa em que o prazo da aplicacdo e seus

respectivos juros sdo pre-definidos no momento da contracdo do investimento. Em renda
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variavel, o mercado torna-se volatil, ou seja, o dinheiro aplicado sofre oscila¢fes tanto para
cima quanto para baixo constantemente ao longo do dia, a rentabilidade passada nao garante
uma rentabilidade futura, existem aspectos relativos a sorte ou a risco que jamais devem ser
desprezados.

Com a criacéo do sistema Home Broker', de fcil acesso a todos que desejam comegar
a investir nesse mercado, foi permitido com que pessoas fisicas e juridicas pudessem investir

e adquirir diferentes titulos mesmo com pouco dinheiro, sem precisar sair de casa.

2.5.1 Acoes

De acordo com Bruni (2010), o mercado de acdes é dividido em mercado primario, 0s
IPO (oferta publica inicial de a¢Bes), no qual a empresa abre seu capital para obter recursos
necessarios para financiar suas atividades, lancando pela primeira vez seus ativos no mercado
para venda e 0 mercado secundario, em que acontece as negociacdes apds ter sido realizado a
emissdo do mercado primario. As negociagcdes de compra e venda de titulos no mercado
secundario ocorre na bolsa de valores, no caso do Brasil a Bovespa sendo fiscalizada pela
CVM, 6rgéo de controle do mercado de valores mobiliarios.

Ainda segundo Bruni (2010, p. 16):

Os valores mobilidrios sdo formados por: (a) agdes, debéntures e bonus de
subscricdo; (b) cupons, direitos, recibos de subscricio e certificados de
desdobramento relativo aos valores mobiliarios; (c) certificados de valores de
depositos de valores mobiliarios; (d) cédulas de debéntures; (e) cotas de fundos de
investimento em geral ou de clubes de investimentos em quaisquer ativos; (f) notas
comerciais (commercial papers); (g) contratos futuros, de op¢des e outros ativos
subjacentes sejam valores mobiliarios; (h) titulos ou contratos de investimento
coletivo, ofertados publicamente. Destaca-se que ndo sdo considerados valores
mobiliérios os titulos da divida publica federal, estadual ou municipal e os titulos
cambias de responsabilidade de instituicao financeira, exceto debéntures.

De acordo com Pulga (2009), agdes representam uma fragdo do capital social de uma
empresa S.A, ao adquirir a¢fes, o investidor ndo esta emprestando dinheiro a empresa e sim,
tornando-se sécio dela, possuindo por direito, participagdo nos resultados, na mesma
proporcao da quantidade de acdes que possui.

As acbes podem ser: (a) ordinarias, que garantem direito a voto nas assembléias da
companbhia, tendo o investidor o direito de interferir no rumo da empresa, quando detiver a

maioria do capital ordinario da companhia. (b) preferenciais, concede preferéncia na

! Traduzido para o portugués: corretora em casa.
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distribuicdo de dividendos ou em caso de liquidacdo da companhia, no reembolso do capital
investido. Nao concedem direito a voto (CERBASI, 2008).

2.5.1.1 Codificacao das acoes

Puga (2009) cita que as acdes negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo devem
seguir um padréo de letras e nimeros especificos, em que:

1. Devem ser compostas por quatro letras que identificam a empresa emissora;

2. Seguido das letras é acrescido numeros, que identificam o tipo de ativo
negociado;

3. Caso o investidor ndo opte pelo lote padrdo (100 acGes), podera encontrar acdes no
mercado fracionario, onde existira a letra F apds 0s nimeros.

Alguns exemplos de a¢des negociadas na Bolsa:

e PETR3 (Empresa: Petrobras, tipo de acdo: Ordinaria);

e PETRA4 (Petrobras, tipo de acdo: Preferencial);

e MILK11 (Empresa: Parmalat, tipo de acdo: BDRs);

e SANB11 (Empresa: Banco Santander, Tipo de ac¢do: Units).

A Bovespa como uma entidade auto-reguladora que opera sob a supervisdo da CVM

deve zelar por este adequado funcionamento do mercado de agoes.

2.5.1.2 Comissao de valores mobiliarios

A CVM é uma entidade supervisora, responsavel por executar as orientacdes do 6rgéo
superior do Sistema Financeiro Nacional, o Conselho Monetario Nacional (CMN) que é
responsavel pelas diretrizes gerais do mercado, regulando a constituicdo e regulamentos das
instituicdes financeiras, estabelecendo medidas de prevengdo ou corre¢do de desequilibrios
econdmicos e formulando a politica da moeda e do crédito no pais (BRUNI, 2009).

Bruni (2009, p. 12) destaca como fungdes da CVM:

= Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e de
balcéo.

= Proteger os titulares de valores mobiliarios contra emissbes irregulares e atos
ilegais de administradores e acionistas controladores de companhias ou de
administradores de carteira de valores mobiliérios.

= Evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacdo destinadas a criar
condicBes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobiliarios
negociados no mercado.

= Assegurar ao acesso do publico a informagdes sobre valores mobiliarios
negociados e as companhias que o tenham emitido.
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= Assegurar a observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de
valores mobiliérios.

= Estimular a formacdo de poupanca e sua aplicagdo em valores mobiliarios.

= Promover a expansdo e o funcionamento eficiente e regular do mercado de agBes
e estimular as aplicacBes permanentes em ac¢des do capital social das companhias
abertas.

Vale destacar que a CMN é um drgao exclusivamente normativo, ou seja, estabelece
regras e normas, ndo tendo a funcdo executiva. As tarefas de executar, disciplinar e fiscalizar

ficam a cargo da CVM no que se refere a titulos de valores mobiliarios. (BRUNI, 2010)

2.5.1.3 Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custddia (CBLC)

A CBLC é uma empresa com fins lucrativos, responsavel pelos servicos de guarda
centralizada, compensacdo e liquidacdo das operacOes realizadas nos mercados da
BM&FBOVESPA, Segmento Bovespa (a vista, derivativos, balcdo organizado, renda fixa
privada, etc.). Estes servicos foram desenvolvidos em uma estrutura moderna e confivel,
alinhada as melhores praticas e recomendacfes internacionais, cujas inovagdes sdo
conseqiiéncias do compromisso da CBLC com o desenvolvimento do mercado financeiro
brasileiro (CBLC, 2011).

2.5.1.4 BM&F Bovespa S.A

Originalmente, as bolsas eram associagOes civis sem fins lucrativos. Anos mais tarde
se converteram em empresas, com fins lucrativos e a¢cdes negociadas na propria Bovespa. Em
maio de 2008, os acionistas da Bovespa e da BM&F aprovaram a fusdo das duas empresas,
com a criacdo da nova BM&F Bovespa S.A — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. A
nova companhia se tornou a terceira maior bolsa do mundo e a segunda das Américas em
valor de mercado. Também se tornou lider na America Latina nos segmentos de agdes e
derivativos, com participacdo de aproximadamente 80% do volume médio diario negociado
com ac¢Oes e mais de 67 bilhdes de negdcios no mercado futuro.

Em 2009 ocorreu o encerramento das operagfes com contratos derivativos no pregao
viva-voz. A partir de 1° de julho, todas as operagdes na Bolsa passaram a ser realizadas por
meio de plataforma eletrénica de negociacdo (BM&FBOVESPA, 2011).
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2.5.1.5 Corretoras de valores

As Companhias Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios (CCTVMs), ou
simplesmente Corretoras de Valores, ttm como principal fungdo realizar a aproximagédo entre
compradores e vendedores de titulos e valores mobiliarios, fazendo a intermediagdo com
bolsas de valores e de mercadorias.

Para abrir uma conta em uma corretora é simples, primeiramente deve-se escolher a
que melhor lhe atenda, de acordo com suas necessidades pessoais.

Alguns aspectos que devem ser levados em consideracdo: disponibilidade de
homebroker; ferramentas para analise de ativos e informativos constantemente atualizados
sobre o mercado; valores cobrados na corretagem; valor da taxa de custodia mensal; acesso
facilitado para o cliente tirar davidas existentes (Chat, telefone, visita pessoal, férum, e-mail);
0 mix de produtos entre outros servicos.

Apos escolhida, o cliente pode cadastrar-se através do site, fornecendo dados
pessoais e patrimoniais, devendo imprimir o cadastro e o encaminha-lo juntamente com a
copia dos documentos solicitados para o endereco da corretora. Alguns dias ap6s o envio €
recebido no email pessoal um login e uma senha padrdo de acesso, que posteriormente deve
ser alterada obrigatoriamente. Em posse do login e senha ja é possivel acessar a plataforma
eletrénica de negociacdo através do homebroker, transferir o capital e realizar a compra e
venda de ativos negociados na bolsa de valores. Pode-se também realizar operagdes através
do contato por telefone. Para isso, existem corretores que disponibilizam e/ou recomendam
investimentos, deixando os iniciantes ou menos experientes mais seguros. O cadastro também
pode ser feito por meio de visita pessoal a propria corretora (CERBASI, 2008).

Importante sempre verificar se a corretora é registrada na CVM. Reclamaces sobre

quaisquer irregularidades junto a corretora devem ser encaminhadas a CVM.

2.5.1.6 O uso de homebroker

A evolucdo que os investimentos de renda varidvel vém tendo nos altimos anos,
principalmente acbes, com as inovacdes de tecnologias e a facil acessibilidade a todos, tanto
empresas quanto pessoas fisicas, podendo estas realizar operagdes via Internet sem sairem de
casa. O investidor pode enviar ordens de compra e venda de acGes e opcdes diretamente para

a bolsa de valores, utilizando o site ou o sistema de sua corretora.
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Segundo Cerbasi (2008, p.175):

[...] até o final do século passado, as operacBes em bolsa eram feitas através da
transmissdo das ordens de compra e venda dos clientes pelo telefone ou por e-mail.
Os corretores recebiam as ordens dos clientes, processavam-nas e os operadores as
transmitiam para bolsa. Com a popularizacdo da Internet, a maioria das corretoras
aderiu ao sistema de homebroker, passando a operar ligadas diretamente ao sistema
eletrénico da Bovespa, o chamado MegaBolsa.

Os investidores passaram a poder colocar suas ordens de negocio diretamente no
sistema, a distancia, entrando na fila de compras e vendas do papel que desejam negociar.
Basta para isso ter acesso a Internet e estar devidamente cadastrado para operar junto a uma
corretora. Todo processo de utilizagdo do homebroker costuma ser ensinado em minicursos
on-line através dos sites das préprias corretoras.

O surgimento do sistema eletrdnico ndo s6 simplificou como também tornou mais
eficientes as escolhas dos investidores, pois a operacdo pode ser feita no instante em que o
investidor detecta oportunidades. Além disso, 0 acesso aos mercados tornou-se mais eficiente,
pois a adocdo do homebroker possibilita também que o horério de negociagdes se estenda,

podendo até vir a ser ininterrupto futuramente.

2.5.1.7 Andlise fundamentalista

Este tipo de analise considera basicamente as informacbes contabeis como; lucro,
receita, faturamento, entre outras e os indicadores da empresa em sua area de atuacdo como;
producéo, investimentos em infra-estrutura, ampliacdo, liquidez, endividamento e recursos
humanos. Os graficos dos precos das acdes sdo deixados de lado e o que importa sdo 0s
indicativos da saude financeira da empresa. Cabe a analise fundamentalista estabelecer o valor
justo para uma acgéo, auxiliando decisdes de compra ou venda (PULGA, 2009).

Os principais indicadores utilizados sdo:

* Mercado;

* Rentabilidade,

* Liquidez;

» Endividamento;

* Rotatividade,

* Expectativa de crescimento.
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Segundo Cerbasi (2008, p. 191):

[...] este tipo de andlise é bastante complexa, porem, alguns indicadores sdo simples
o suficiente para serem compreendidas e utilizadas por investidores com
pouquissima experiéncia. Cabe destacar que alem de todos estes indicadores é muito
importante estar atento a todo tipo de informacédo referente a empresa como; lucros
trimestrais, subscricdo de novas acles, desdobramentos das acbes, fusbes e
incorporagdes, aumento no pagamento de dividendos aos acionistas. Estas
informagdes trardo volatilidade e atraira especuladores a ac&o.

Diante de situaces relevantes é importante analisar os comentarios dos analistas.

2.5.1.8 Analise grafica

Andlise gréfica, nada mais é que o estudo dos precos e dos volumes negociados por
uma dada agdo. A grande maioria de traders do mercado sdo predominantemente grafistas,
orientam-se por este tipo de analise, sendo muito utilizado por Day traders?, servindo para
tomada de decisbes na compra e venda de determinados ativos. A pratica mostra que a
maioria das situacdes, este tipo de analise funciona (MATSURA, 2007).

A Teoria de Dow?® cita que, “os pregos dos ativos refletem a reagdo do mercado em
relacdo a todas as informacdes relevantes. Ou seja, 0 preco desconta tudo, tem tendéncia e os
padrdes se repetem".

Ainda segundo Dow, 0 que acontece, é que 0s movimentos de alta e baixa apresentam
ciclos, e a histéria tem mostrado que esses ciclos se repetem, mas ndo de maneira
absolutamente simétrica ou exata. A repeticdo desses ciclos acontece, pois eles refletem o
comportamento da massa de investidores presentes no mercado, que sao basicamente movidos
pela ganéncia e por sentimentos como euforia e panico.

Contudo, andlise técnica busca através de gréaficos antecipar os movimentos futuros
dos ativos, através de padrGes de comportamentos conhecidos, acreditam que movimentos
passados tenderdo a se repetirem no futuro, auxiliando na tomada de decisdes.

Conforme Matsura (2007), as ferramentas mais utilizadas neste tipo de analise sdo:

% day trade: a operacdo ou a conjugacdo de operacdes iniciadas e encerradas em um mesmo dia, com o mesmo
ativo, em que a quantidade negociada tenha sido liquidada, total ou parcialmente

® Charles Dow era jornalista. Possufa uma coluna no The Wall Street Journal (WSJ) no final do século XIX. Na
verdade, Charles Dow fundou o Wall Street Journal, uma das mais respeitadas publicagbes sobre o mercado
financeiro. Dow também fundou, em sociedade com Edward Jones, o grupo Dow Jones & Company. Ainda
assim, sua criacdo mais importante nao foi nenhuma destas duas. Nunca a publicou ou escreveu qualquer livro
diretamente sobre o assunto. Seus relatos nas colunas do WSJ fomentaram uma série de estudiosos da Dow’s
Theory a ir a fundo as idéias do autor.
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Suporte: E uma regido do grafico que ocorre grande demanda de forca compradora,
enfraquecendo a forca vendedora nesta zona, 0 movimento de queda tende a parar.

Resisténcia: Nesta regido ocorre o contrario do suporte, ou seja, aumenta a forca
vendedora, fazendo com que a demanda compradora perca forca, neste estagio o0 movimento
de alta tende a parar, podendo ocorrer uma inversao de tendéncia.

Tendéncia: Ao analisar o grafico de uma agdo, podem-se encontrar trés tipos de
tendéncia: de alta, de baixa e lateral.

A tendéncia de alta é formada por uma seqliéncia de topos e fundos ascendentes
(escadinha para cima). Ao tracar uma reta nestes fundos ascendentes, identificam-se os pontos
de suporte do ativo e a linha de tendéncia de alta (LTA).

Na tendéncia de baixa ocorre exatamente o inverso da tendéncia de alta, ou seja, 0s
topos e fundos devem ser descendentes (escadinha para baixa). Ao tragcar uma reta nestes
topos descendentes, identifica-se uma forte resisténcia do ativo em conseguir superar esta
linha, caracterizando sua tendéncia de baixa.

A tendéncia lateral ndo apresenta direcdo nem para cima, nem para baixo. Ao tracar
uma reta ligando os topos maximos e uma reta ligando os fundos minimos, pode-se verificar
que o grafico encontrasse em uma regido de congestdo ou lateralizado. Os topos e fundos
ficam sempre no mesmo nivel, até que ocorra o rompimento da linha de resisténcia, criando

uma tendéncia de alta, ou da linha de suporte, criando uma tendéncia de baixa.

2.5.1.9 Dividendos e juros sobre capital préprio.

Dividendos é uma parcela do lucro liquido das companhias de capital aberto que sédo
distribuidos aos investidores ao final de cada exercicio social. As empresas devem distribuir
um percentual pré-estabelecido em lei.

De acordo com Investpedia (2011):

O objetivo de qualquer empresa € obter lucro. Nas empresas listadas em bolsa esse
lucro deve ser dividido com os detentores de suas acdes. Essa parcela de lucro
distribuida aos investidores é o que se chama de dividendo.

Como os dividendos sdo distribuidos a partir do lucro liquido da companhia, 0s
impostos ja foram tributados. Sendo assim, o acionista quando o recebe, fica isento
de pagar imposto de renda, uma vez que esses impostos ja foram pagos quando da
apuragdo do lucro liquido.

De acordo com a Lei das S.A., as empresas devem distribuir, no minimo, 25% de
seu lucro liquido ajustado, apurado ao fim de cada periodo de exercicio social. O
estatuto social da empresa pode estabelecer o dividendo minimo a ser distribuido,
desde que ndo seja menor que o previsto em lei. Mas atencdo! Em casos
excepcionais, a Lei das S.A. permite que a distribuicdo de dividendos seja
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suspensa, desde que o Conselho de Administracdo informe a Assembléia Geral de
Acionistas que as condic¢Oes financeiras da empresa requerem tal medida. Nesse
caso, o Conselho deve justificar tal suspensdo junto a CVM num prazo maximo de
cinco dias da realizacdo da Assembléia.

Os dividendos ndo distribuidos devem ser destinados a uma reserva especial. Caso
essa reserva ndo seja utilizada para cobrir os prejuizos futuros, esse valor retido
devera ser pago na forma de dividendos, assim que a condigdo financeira da
empresa permitir.

Adicionalmente, também ¢ possivel que a companhia aprove dividendos
intermediéarios através do Conselho de Administracéo.

Importante destacar o beneficio de ndo haver a tributacdo de Imposto de Renda, pois,
ja foram pagos pela empresa ao realizar a apura¢do no lucro liquido.

De acordo com uma pesquisa realizada pela Bm&fhbovespa (2011):

Em uma década (1997 a 2006), medido pelo critério de dividend yields — o indice
resultante da divisdo do que é pago em dividendos pelo valor da agdo no mercado.
Os maiores pagadores de dividendos no Brasil foram os setores de bancos,
telecomunicacfes, mineracdo e energia, segundo levantamento da consultoria
Economética. Em média, as empresas que mais distribuiram foram Eternit
(22,90%), CSN (16,37%), Petroquimica Unido (16,12%) e Souza Cruz (14,60%).

De acordo com site de noticias iGEconomia, as melhores pagadoras de dividendos em

2009 e 2010 foram:
Tabela 2 - Melhores pagadoras de dividendos em 2009 e 2010

2009 2010
Eletropaulo (Energia Elétrica) - 18,1% Eletrobras (Energia Elétrica) - 53,%
Ol PN (Telecomunicacéo) -14% Eletropaulo (Energia Elétrica) - 26,7%
Ol ON (Telecomunicagdo) -11,7% Light (Energia Elétrica) -15,3%
Light (Energia Elétrica) -11,7% Ol PN (Telecomunicagéo) -12,9%
Souza Cruz (Cigarros) - 8,8% Redecard (Cartdes) -10,1%

Fonte: IGECONOMIA (2011).

Percebe-se que as empresas de energia elétrica e telecomunicacBes continuam
figurando entre as acbes com maiores dividend yields do Ibovespa (IGECONOMIA, 2011).

Similar aos dividendos existe o pagamento de Juros Sobre o Capital Préprio. A
diferenca béasica é que no caso dos juros vocé vai pagar 15% de IR.

Juros sobre capital proprio

Algumas empresas na distribuicdo de seus resultados, também optam por remunerar 0s
seus acionistas por meio do pagamento de juros sobre o capital proprio.

Para a empresa, a grande vantagem do pagamento é a questdo fiscal. Pois, pagamento
pode ser contabilizado como despesa, antes do lucro; portanto, 0 que representa um

significativo beneficio para a companhia.
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Compete a assembléia geral ou ao conselho de administragdo da empresa ou a
diretoria a decisdo de distribuir resultados através do pagamento de juros sobre capital
proprio. (COMOINVESTIR, 2011)

2.5.1.10 Impostos sobre investimentos de renda variavel

Segundo Pulga (2009), “nas operacdes realizadas na bolsa de valores, incidira tributos
sobre os ganhos liquidos auferidos de acordo com as seguintes aliquotas”
e 20 % no caso de operacOes day trade
e 15% nas operacg0es realizadas nos mercados a vista, a termo, de op¢des e de
futuros.

A seqguir é apresentado um resumo do Imposto de Renda (IR) para as a¢des:

Mercado Acoes
Fato Gerador Auferir ganho liquido no més
Aliquota 15% sobre o lucro
Retenc¢do e Recolhimento Apurado mensalmente e pago até o dltimo dia atil do més subsequente.
Recolhimento na fonte N&o. Investidor recolhe integralmente.
Isencdo Sim, se o total das vendas no més for inferior a R$ 20 mil.
Compensacéo Sim, no préprio més ou em meses subseqientes.
Cédigo DARF* 6015

Quadro 1 - Imposto de Renda (IR) para as a¢des
Fonte: Pulga (2009, p. 100).

Importante destacar, que uma boa estratégia é planejar-se para resgatar até R$
20.000,00 mensais, ficando isento de IR.

2.6 FUNDOS DE INVESTIMENTOS

Uma das vantagens de aplicar dinheiro atraves dos fundos de investimento é o fato de
gue vocé pode contar com a experiéncia de um gestor. Ao invés de ter que decidir sozinho
aonde investir o seu dinheiro. Os fundos de investimentos sdo organizados sob a forma de
pessoa juridica podendo ser comparados a uma espécie de condominio. Neste sdo reunidos
recursos financeiros de um grupo de investidores, os chamados cotistas. Para estes a

instituicdo financeira, geralmente bancos comerciais e de investimentos gestores deste fundo,

* DARF - Documento de Arrecadacio de Receitas Federais
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realizam operagBes no mercado financeiro com objetivo de remunerar o capital investido do
grupo. Os fundos de investimentos podem ser mais agressivos, com maior retorno e
consequentemente maior risco ou conservadores, com retorno e risco menores, de acordo com
o perfil e interesse de cada pessoa. Sao caracterizados em decorréncia dos mercados em que
atuam. (SILVA, 2004).

No Brasil as principais carteiras de atuacdo dos fundos de investimentos séo:

o Fundo de curto prazo;
o Fundo referenciado;
o Fundo de renda fixa;
o Fundo de ac0es.

Importante ficar atento ao valor da taxa administrativa cobrada pelo banco para estas
aplicacdes. A taxa administrativa pode variar de 1 a 4% ao ano (BB, 2011).

Existe tambem a cobranca de taxa de performance e, em alguns casos, cobrancga de
taxa de entrada e saida do fundo. Estas, como todas as demais taxas devem estar definidas no

estatuto social e prospecto do fundo.

2.6.1 Impostos sobre fundos de investimentos

De acordo com o site Como Investir (2011), para evitar 0 pagamento de impostos
desnecessarios em cada aplicacdo & importante conhecer os tributos que incidem sobre o
rendimento recebido nos fundos. S&o trés categorias para efeitos de Imposto de Renda.

Fundos de Acdes

Com diferentes estratégias para cada fundo ( dividendos, small caps, sustentabilidade
etc.), devem ter, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) da carteira alocada em acgoes
negociadas em Bolsa de Valores. Possuem aliquota Unica de Imposto de Renda.

Prazo de aplicacéo Aliquota de IR
Independente do prazo da aplicacédo 15%

Quadro 2 — Imposto sobre fundos de agdes
Fonte: Como Investir (2011)

Fundos de Curto Prazo
Aqueles cuja carteira de titulos tenha prazo médio igual ou inferior a 365 dias. Eles

estdo sujeitos a incidéncia de imposto de renda na fonte conforme as seguintes aliquotas:



Prazo de aplicacéo Aliquota de IR
Até 180 dias 22,5%
Acima de 180 dias 20%

Quadro 3 — Impostos sobre fundos de curto prazo
Fonte: Como Investir (2011)

Fundos de Longo Prazo
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Séao os fundos em que o prazo médio de aplicagdo é igual ou superior a 365 dias. Eles

estdo sujeitos a incidéncia de imposto de renda na fonte conforme as seguintes aliquotas:

Prazo de aplicacéo Aliguota de IR
Até 180 dias 22,50
De 181 a 360 dias 20%
De 361 a 720 dias 17,50%
Acima de 720 dias 15%

Quadro 4 - Impostos sobre fundos de longo prazo
Fonte: Como Investir (2011)

Recolhimento do IR e ""come-cotas""

O sistema denominado come cotas é cobrado no Gltimo dia Util dos meses de maio e

novembro. O imposto é pago diminuindo a quantidade de cotas que o investidor tem aplicado

no fundo. O valor da cota ndo se altera, mas sim 0 numero de cotas que o investidor possui.

(INVESTEDUCAR, 2010)

Para esse recolhimento serd usada a menor aliquota de cada tipo de fundo: 20% para

fundos de tributagdo de curto prazo e 15% para fundos de tributacdo de longo prazo. Dessa

forma, os fundos automaticamente deduzem esse imposto de renda dos cotistas, em fungédo do

rendimento obtido pelo fundo nesse periodo. (COMOINVESTIR, 2011)

2.7 QUADRO DE INVESTIMENTOS E HISTORICO DE RENTABILIDADES

O quadro a seguir apresenta de forma dindmica um resumo dos principais

investimentos e suas respectivas caracteristicas.
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Resumo das Principais Caracteristicas dos Investimentos
Juros Caréncia Liquidez Risco Tributacao FGC
LTN Pré-Fixados Néo Ha Alta Baixo Regressiva de IR e IOF | N&o Possui
NTN-F Pré-Fixados Néo Ha Alta Baixo Regressiva de IR e IOF | Né&o Possui
LFT Pés Fixados Né&o Ha Alta Baixo Regressiva de IR e IOF | Né&o Possui
NTN-B Pés Fixados Néo Ha Alta Baixo Regressiva de IR e IOF | N&o Possui
CDB Pre'F'é?S: d(())u Pos- Nao Ha Alta Baixo | Regressivade IR e IOF Possui
Caderneta Pré-Fixada Néo Ha Alta Baixo Isento Possui
de Poupanca
. Letra’s . Pré ou Pés-Fixado Minimo 06 Baixa Baixo Isento Possui
Hipotecarias meses
Npta,s . Pos Fixados 06 meses a2 Média Médio | Regressivade IR e IOF | Né&o Possui
Promissarias anos
Debéntures | Pré ou Pés-Fixado 2 a3 anos Média Médio Regressiva de IR e IOF | N&o Possui
Para resgates até
R$20.000, 00 por més,
- - . L1 Alta ou Baixa - ficam isentos de IR. ~ .
Agoes Variavel Nao Ha dependendo do Ativo Alto Acima desde valor Nao Possui
15% de IR sobre o lucro e
20% sobre Day Trade
.. y X L1z Alta ou Baixa Alto ou x :
Dividendos Variavel N&o Ha Dependendo do Ativo | Baixo Isento N&o Possui
IS el Alta ou Baixa Alto ou
- » . 14 0 x .
Ca’p|t§1| Variavel Nao Ha dependendo do Ativo | Baixo 15% IR sobre o lucro | N&o Possui
Proprio

Quadro 5 - Sintese de investimentos
Fonte: Elaborada pelo autor (2011).

Percebe-se nos investimentos demonstrados diferentes caracteristicas, O quadro serve

para direcionar os investidores a melhor fazer suas escolhas de acordo com o seu perfil.

O quadro abaixo demonstra o rendimento anual bruto, ou seja, sem considerar a

deducéo de impostos e taxas, das principais aplicacdes disponiveis no mercado nacional.

CDB Pés-fixado -
CDI Indexado a 97,5% de POUPANCA T(IS-I(_)U\}‘EORSN%O IBOVESPA
CDI
Ano | Rentabilidade Rentabilidade Rentabilidade Rentabilidade Rentabilidade
1996 27,01% 26,33% 16,34% 24,40% 63,80%
1997 24,53% 23,91% 16,85% 22,35% 44,80%
1998 28,61% 27,89% 15,16% 29,63% -33,50%
1999 25,17% 24,54% 12,76% 28% 151,90%
2000 17,40% 16,96% 8,32% 17,72% -10,70%
2001 17,21% 16,96% 8,63% 16,06% -11%
2002 19,09% 18,61% 9,27% 20,62% -17%
2003 23,28% 22,70% 11,21% 23,61% 97,30%
2004 16,17% 15,76% 8,10% 17,74% 17,80%
2005 19,08% 18,60% 9,21% 18% 27,70%
2006 15,03% 14,65% 8,40% 13,19% 32,90%
2007 11,77% 11,47% 7.77% 11,18% 43,60%
2008 12,37% 12,06% 7,90% 13,66% -41,20%
2009 9,90% 9,65% 7,05% 8,65 82,70%
2010 9,74% 9,49% 6,90% 9,68% 1%

Quadro 6 - Histdrico de rentabilidade bruta (sem deduzir impostos e taxas)
Fonte: Elaborada pelo autor (2011).
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Pode-se verificar que as principais modalidades de investimentos de renda fixa como
CDI, CDB DI, Poupanca e Titulos do Governo ndo apresentaram grandes oscilacbes e
principalmente perda de capital aplicado ao longo dos 15 anos analisados. Ja os Investimentos
de renda varidvel, como no caso, a¢des do indice Ibovespa, apresentaram grandes oscilacdes.

Contudo, a escolha depende fortemente do perfil do investidor e da sua aversdo ao
risco, ou seja, 0 quanto esta disposto a aceitar um negocio com um retorno incerto, em vez de
outro negdcio com um retorno esperado mais certo, mas possivelmente menor.

Segundo Bertolo (2011, [s.p.]), “[...] O perfil de investidor e a sua estratégia podem

mudar com o tempo e com as suas necessidades [...]”.

2.7.1 Definicéo do perfil

De acordo com Bertolo (2011, [s.p]), “Para definir o seu perfil de investidor o mais
importante é considerar sua tolerancia ao risco. Existem pessoas que estdo dispostas a tomar
maiores riscos do que outras e, portanto, tendem a agientar melhor as flutuagdes do
mercado”. Bertolo classifica os investidores como:

Conservadores - Estratégias Conservadoras

O investidor tem a seguranga como ponto decisivo para as suas aplicagbes. Embora
VoCcé possa ser um investidor conservador, pode investir uma parte pequena dos seus recursos
em Renda Variavel. Mantendo um alto percentual em Renda Fixa, vocé ndo perde o foco da
sua estratégia.

Dinamicos - Estratégias Dinamicas / Agressivas

E o investidor que prefere a seguranca da Renda Fixa, mas também quer participar da
rentabilidade da Renda Variavel. Para esse investidor a seguranca é importante, mas também
quer retornos acima da média. Um risco médio € aceitavel.

Moderados - Estratégias Moderadas

E o investidor que prefere a seguranca da Renda Fixa, mas também quer participar da
rentabilidade da Renda Variavel. Para esse investidor a seguranca é importante, mas também

quer retornos acima da média. Um risco médio é aceitdvel (BERTOLO, 2011).



3 PLANEJAMENTO FINANCEIRO NA PRATICA

Neste capitulo apresenta-se o planejamento financeiro na pratica, com
simulagdes/cenarios de investimentos de acordo com perfil da familia estudada, anélise de

dados das aplicagOes e posterior comparagao de resultados.

3.1 SITUACAO E OBJETIVO DA FAMILIA

A familia Silva, mora em apartamento proprio no bairro do Estreito em
Floriandpolis/SC. O marido tem 45 anos, é formado em administracdo. Trabalha a 15 anos em
uma empresa do ramo farmacéutico. Sua renda mensal liquida é de R$5.100,00 constituindo-
se no unico rendimento familiar. No Ultimo semestre ganhou uma heranca no valor de
R$100.000,00 a qual pretende utilizar para fazer uma reserva. Aplicou 0s recursos na
caderneta de poupanca.

O filho mais novo esté realizando estudo preparatério para o vestibular de engenharia
na UFSC. A familia ndo possui gastos elevados com supérfluos e ja realiza um controle
orcamentario. Porém, em virtude da mensalidade escolar do filho mais velho, que cursa
medicina (3° semestre), o orcamento vem saindo do controle.

A saida encontrada foi fazer saques da aplicacdo atual da familia (R$100.000,00,
aplicados na Caderneta de Poupanga), 0 que 0s preocupa, visto que o dinheiro podera acabar
por ndo estarem conseguindo reinvestir.

Objetivos da familia Silva:

e Deseja, estar com R$100.000,00 ou mais, ao final de 5 anos, periodo necessario

para filho mais velho se formar em medicina;

e Apos a independéncia financeira dos filhos. Deseja obter uma complementacéo de

renda através de melhores rendimentos em seus investimentos.

De acordo com conversas realizadas com a familia, a mesma foi identificada como

investidor de perfil conservador. Pois, prefere aplicages seguras, com liquidez e baixo risco.

3.2 DEMONSTRATIVOS

Foram contabilizadas todas as receitas e despesas da familia “Silva” referente ao ano
(2010). Com estes numeros e dados fornecidos, conseguiu-se tracar um planejamento e

perspectivas para o0 ano de 2011.
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Foi solicitado a familia o preenchimento do Mapa de Controle Financeiro, conforme

demonstrado na tabela abaixo. Com este Mapa, foi possivel tracar um planejando e identificar

detalhadamente suas receitas e despesas para o decorrer do ano de 2011, realizar uma analise

detalhada da situacdo financeira atual e suas perspectivas para o futuro.

Tabela 3 - Mapa de Controle e Planejamento Financeiro — 2011

Controle Financeiro

‘Jan| Fev | Mar

Abr | Mai | Jun | Jul | Ago ‘ Set | Out | Nov | Dez | TOTAL |

RECEITAS R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ (%)
Salério 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 45.600 68,88%
Renda Var. média
(comissdo) 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 1.300 15.600 23,56%
EXTRAS
Restituicdo IR
Venda de Veiculos
13° Salario 5.000 5.000 7,56%
INVEST.
POUPANGA 100.000

TOTAL DE

RECEITAS 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100 10.100 66.200 100%
DESPESAS
MORADIA
Aluguel Filho 2 375 375 375 375 375 375 375 375 375 375 375 375 4.500 5,82%
Impostos (IPTU) 4475 4475 0,58%
Condominio 230 230 230 230 230 230 230 230 230 230 230 230 2.760 3,57%
Agua/ Luz 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 1.800 2,32%
Telefone 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 1.200 1,55%
ALIMENTAGAO
Supermercado 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 12.000 15,52%
TRANSPORTE
Prest. de seguro -
Esposa 297,34 297,34 297,34 297,34 1.189,36 1,55%
Prest. de seguro -
Filho 2 688,97 688,97 1.377,94 1,78%
Combustivel Esposa 90 90 170 170 170 170 170 170 170 170 170 110 1.820 2,35%
Combustivel Filho 2 120 120 120 240 240 240 240 240 240 240 240 240 2.520 3,25%
Impostos (IPVA) -
Esposa 397 260 260 917 1,23%
Impostos (IPVA) -
Filho 2 316,98 179,98 179,98 676,94 0,88%
SAUDE
EDUCACAO
Mens. Filho 1 337 337 337 337 337 337 337 337 337 337 337 337 4.044 5,25%
Mens. Filho 2 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 2.900 34.800 45%
Materiais Escolares
Filho 1 250 120 370 0,48%
Equip. Académicos
Filho 2 2.500 2.500 3,23%
Xerox Filho 2 50 50 50 50 50 50 50 50 400 0,52%
Xerox Esposa 30 30 30 30 30 30 30 30 240 0,30%
LAZER/
INFORMACAO
TV por assinatura/
Internet 120 120 120 120 120 120 120 120 120 120 120 120 1.440 1,85%
Clube de futebol 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75 900 1,16%
OUTROS
GASTOS
Vestuario 100 150 50 100 100 100 100 100 100 100 100 300 1.400 1,81%

TOTAL DE

DESPESAS 5.597 | 8.397 6.154,5 6.274 6.434,34 6.434,34 6.491,32 6.354,32 | 6.056,98 | 5.997 6.485,97 | 6.625,97 | 77.302,74 100%

SALDO (497) | (3.297) | (1.054,5) | (1.174) | (1.334,34) | (1.334,34) | (1.391,32) | (1.254,32) | (956,98) | (897) | (1.385,97) | 3.474,03 | (11.102,74)

Fonte: Elaborado pelo Autor (2011).
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Depois de concluido o preenchimento, foi percebido que a familia apresenta
mensalmente prejuizos financeiros, encontrando-se em uma situacdo de perda constante do
patrimonio liquido, por conta de retiradas mensais da atual aplicacdo financeira, para cobrir 0s
excessos de despesa.

Com o planejamento em maéos, foi elaborado um balango financeiro consolidado
conforme tabela abaixo, com projecéo para 31/12/2011.

Tabela 4 - Balango Financeiro Consolidado para o final 2011

CONSOLIDADD
Balango Financeiro 2010
ATIVO PASSIVO
ENTRADAS SAIDAS
Salario Anual RE 45.600,00|Moradia
Condominio, AgualLuz, Telefone,

Renda Variavel { Comissan) R% 15.600,00|Supermercado RE 2270750
13° Salario R% 5.000,00] Transporte

Prest. Seguro esposa e filho 2,
INVESTIMENTOS Combustivel e IPVA R% 350124

Caderneta de poupanca R% 100.000,00
Educagéo

Mensalidade dos filhos, Materiais

escolares filho 1 & equip.

académicos filho 2, xerox filho 2

& esposa. R% 42 354 00

Lazer e Informag&o

TV por assinatura, clube de R 374000
futebol e vestuario.

PATRIMONIO LiQUIDO

Ativo - Passivo RE 88.897 26

Total R% 166.200,00| Total R$ 166.200,00
Fonte: Adaptado de Halfeld (2001, p. 113).

Percebe-se que tanto na planilha de controle financeiro quanto no balango financeiro,
os gastos da familia sobressaem suas receitas. Segundo analise vertical da tabela 3, a despesa
com educacdo — mensalidade do filho 2 representa 45% do total de seus gastos, em seguida a

mensalidade do filho 1 que representa 5,25%.



49

O gréfico abaixo demonstra de forma sintética, més a més, a comparacao entre o total

de receitas X o total de despesas planejadas para o ano de 2011.

O Receitas

Comparativo: Receitas X Despesas

12.000 ~ B Despesas

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000 1

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Gréfico 1 - Simulagdo do Total de Receitas X Total de Despesas
Fonte: Elaborado pelo autor (2011).

O gréafico evidencia desequilibrio no orcamento familiar, devido o excesso de despesas.
Com isso e necessario recorrer a reserva para cobrir a diferenca.

As retiradas da poupanca sdo feitas mensalmente e a projecdo para 2011 sdo
demonstradas no grafico abaixo.
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Grafico 2 - Retiradas/dep6sitos mensais na caderneta de poupanga em 2011
Fonte: Elaborado pelo autor
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Os demonstrativos analisados mostram que a familia Silva apesar de administrar bem
seu orcamento e possuir o controle do mesmo, evitando contrair dividas supérfluas e o
pagamento juros. Esta numa situacdo de perda constante de patrimonio e as previsdes para 0s
préximos anos é que reduzam ainda mais, caso ndo busquem alternativas de investimentos

que possam lhe proporcionar melhores rendimentos.

3.3  SIMULACOES/ CENARIOS

Diante dos resultados apresentados, foram criados trés cenarios alternativos de
investimentos para a familia Silva.

Cabe destacar que a escolha das opcOes de investimentos aqui abordadas, foi feita com
base na identificacdo do perfil da familia analisada. A mesma possui um perfil conservador,
ou seja, quer seguranca, podendo investir pequena parcela em Renda Varidvel, mantendo alto

percentual em Renda Fixa.
3.3.1 Situagéo Atual

A familia possui 100% de suas reservas aplicadas na caderneta de poupanca. Os
resultados serdo projetados para um periodo de 5 anos, levando em consideracao o objetivo da
familia.

e Aplicagdo na caderneta de poupanca: R$100.000,00;

¢ Rendimento médio da poupancga nos ultimos cinco anos foi de 7,09%, conforme

demonstrado no quadro 2;

e Média do rendimento mensal de 0,58% a.m.

A Tabela a seguir demonstra a perspectiva para 0s cinco anos, levando em
consideracdo os seguintes itens: o capital inicial aplicado; rendimento mensal; retiradas e
depdsitos mensais. Com isso, é tracada uma tendéncia para o final do periodo de analise.

Importante destacar que estas projecdes serdo realizadas com base nos desempenhos
passados, acreditando que a média do rendimento mensal permaneca a mesma para 0S

proximos 5 anos.



Tabela 5 — Retiradas/Depo6sitos Mensais da Caderneta de Poupanga

Més Valor Aplicado Rendimento | Rendimento/Més Resgate / Deposito Saldo R’_esgatado/
R$ Mensal % R$ R$ Depositado R$

jan/11 100.000,00 0,58 580,00 (497,00) 83,00
fev/11 100.083,00 0,58 580,48 (3.297,00) (2.716,52)
mar/11 97.366,48 0,58 564,73 (1.054,50) (489,77)
abr/11 96.876,71 0,58 561,88 (1.174,00) (612,12)
mai/1l 96.264,59 0,58 558,33 (1.334,34) (776,01)
jun/11 95.488,59 0,58 553,83 (1.334,34) (780,51)
jul/1a 94.708,08 0,58 549,31 (1.391,32) (842,01)
ago/11 93.866,07 0,58 544,42 (1.254,32) (709,90)
set/11 93.156,17 0,58 540,31 (956,98) (416,67)
out/11 92.739,50 0,58 537,89 (897,00) (359,11)
nov/11 92.380,39 0,58 535,81 (1.385,97) (850,16)
dez/11 91.530,22 0,58 530,88 3.474,03 4.004,91
jan/12 95.535,13 0,58 554,10 (497,00) 57,10
fev/12 95.592,23 0,58 554,43 (3.297,00) (2.742,57)
mar/12 92.849,67 0,58 538,53 (1.054,50) (515,97)
abr/12 92.333,69 0,58 535,54 (1.174,00) (638,46)
mai/12 91.695,23 0,58 531,83 (1.334,34) (802,51)
jun/12 90.892,72 0,58 527,18 (1.334,34) (807,16)
jul/12 90.085,56 0,58 522,50 (1.391,32) (868,82)
ago/12 89.216,74 0,58 517,46 (1.254,32) (736,86)
set/12 88.479,87 0,58 513,18 (956,98) (443,80)
out/12 88.036,08 0,58 510,61 (897,00) (386,39)
nov/12 87.649,68 0,58 508,37 (1.385,97) (877,60)
dez/12 86.772,08 0,58 503,28 3.474,03 3.977,31
jan/13 90.749,39 0,58 526,35 (497,00) 29,35
fev/13 90.778,74 0,58 526,52 (3.297,00) (2.770,48)
mar/13 88.008,25 0,58 510,45 (1.054,50) (544,05)
abr/13 87.464,20 0,58 507,29 (1.174,00) (666,71)
mai/13 86.797,49 0,58 503,43 (1.334,34) (830,91)
jun/13 85.966,58 0,58 498,61 (1.334,34) (835,73)
jul/i3 85.130,85 0,58 493,76 (1.391,32) (897,56)
ago/13 84.233,29 0,58 488,55 (1.254,32) (765,77)
set/13 83.467,52 0,58 484,11 (956,98) (472,87)
out/13 82.994,65 0,58 481,37 (897,00) (415,63)
nov/13 82.579,02 0,58 478,96 (1.385,97) (907,01)
dez/13 81.672,01 0,58 473,70 3.474,03 3.947,73
jan/14 85.619,73 0,58 496,59 (497,00) (0,41)
fev/14 85.619,33 0,58 496,59 (3.297,00) (2.800,41)
mar/14 82.818,92 0,58 480,35 (1.054,50) (574,15)
abr/14 82.244,77 0,58 477,02 (1.174,00) (696,98)
mai/14 81.547,79 0,58 472,98 (1.334,34) (861,36)
jun/14 80.686,43 0,58 467,98 (1.334,34) (866,36)
jul/14 79.820,07 0,58 462,96 (1.391,32) (928,36)
ago/14 78.891,71 0,58 457,57 (1.254,32) (796,75)
set/14 78.094,96 0,58 452,95 (956,98) (504,03)
out/14 77.590,93 0,58 450,03 (897,00) (446,97)
nov/14 77.143,96 0,58 447,43 (1.385,97) (938,54)
dez/14 76.205,42 0,58 441,99 3.474,03 3.916,02
jan/15 80.121,44 0,58 464,70 (497,00) (32,30)
fev/15 80.089,15 0,58 464,52 (3.297,00) (2.832,48)
mar/15 77.256,66 0,58 448,09 (1.054,50) (606,41)
abr/15 76.650,25 0,58 444,57 (1.174,00) (729,43)
mai/l5 75.920,82 0,58 440,34 (1.334,34) (894,00)
jun/15 75.026,82 0,58 435,16 (1.334,34) (899,18)
jul/1s 74.127,64 0,58 429,94 (1.391,32) (961,38)
ago/15 73.166,26 0,58 424,36 (1.254,32) (829,96)
set/15 72.336,30 0,58 419,55 (956,98) (537,43)
out/15 71.798,87 0,58 416,43 (897,00) (480,57)
nov/15 71.318,31 0,58 413,65 (1.385,97) (972,32)
dez/15 70.345,98 0,58 408,01 3.474,03 3.882,04
Total 74.228,02

Fonte: Elaborada pelo autor (2011).

51



52

Observa-se que ao final dos 5 (cinco) anos, contados a partir de janeiro de 2011 a
familia tera como resultado:

¢ Redugdo de R$25.771,98 de seu patrimonio;

e Tera como resultado liquido: R$100.000,00 — R$25.771,98 = R$ 74.228,00.

Este cenario indica que os objetivos da familia ndo serdo alcancados dentro do

contexto atual.

3.3.2 Cenériol

Diversificar o capital com:

v 25% em renda variavel (R$25.000,00);

v 75% em renda fixa (R$75.000,00).

Acredita-se que uma boa estratégia € reequilibrar o percentual a cada 12 meses,
vendendo algumas acdes se a proporcao favorecer a Renda Varidvel. Caso diminua a
propor¢do da Renda Variavel, por conta de queda nas acdes, deixar o percentual das acdes

mais baixo, até que adquira participagdo superior aos 25%.

3.3.2.1 Investimento em renda variavel - acoes

v Aplicar: R$ 25.000,00.

Conforme histérico de rentabilidade demonstrado na tabela 6 (Ibovespa), verifica-se
que a rentabilidade média em periodos com intervalos de 5 anos(sugerido pela familia) foi de
29,94%.

Tabela 6 - Rentabilidade Ibovespa: periodos de 5 anos

IBOVESPA IBOVESPA IBOVESPA

Ano Rentabilidade Ano Rentabilidade % Ano Rentabilidade
1996 63,80% 2001 -11% 2006 32,90%
1997 44,80% 2002 -17% 2007 43,60%
1998 -33,50% 2003 97,30% 2008 -41,20%
1999 151,90% 2004 17,80% 2009 82,70%
2000 -10,70% 2005 27,70% 2010 Tendéncia = 0%
Rent. média anual do periodo: 43,26% ‘ ‘ Rent. Média anual no periodo: 22,96% ‘ ‘ Rent. média no periodo: 23,60%

Fonte: Elaborado pelo autor (2011).

Segundo Cerbasi (2008), empresas saudaveis aumentam seu faturamento, em média,
entre 15 a 20% ao ano. A contabilidade explica que o faturamento vem do aumento nos
investimentos feitos na propria empresa. 1sso significa que, no longo prazo, a tendéncia é que

0 crescimento da empresa seja acompanhado do crescimento na rentabilidade, em propor¢édo
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igual ou maior que o0 aumento nas vendas. A¢des de boas empresas rendem, portanto, entre 15
a 25% ao ano, em média.

Contudo, dados historicos nos demonstram que € possivel conquistar no longo prazo,
com empresas de primeira linha, chamadas de Blue Chips® um rendimento médio anual
superiores a 20% ao ano. Sendo assim, foi projetado uma rentabilidade media para a familia

“Silva” para os proximos 5 anos de 23% a.a.

3.3.2.2 Projetando a rentabilidade das aces.

O quadro a seguir demonstra a proje¢do dos rendimentos anuais da familia “Silva”

considerando uma rentabilidade média anual de 23% a.a para a¢des do indice Ibovespa.

Ano Saldo Inicial Taxa Anual Rendimento Saldo Final

2011 25.000,00 23,00% 5.750,00 30.750,00
2012 30.750,00 23,00% 7.072,50 37.822,50
2013 37.822,50 23,00% 8.699,17 46.521,67
2014 46.521,67 23,00% 10.699,98 57.221,65
2015 57.221,65 23,00% 13.160,97 70.382,63

Quadro 7 - Projecdo da rentabilidade das acGes para 5 anos
Fonte: Elaborado pelo autor

Destaca-se, caso o0 investidor opte por realizar o resgate total ao final do periodo,
pagara 15% de IR sobre os lucros auferidos.

Importante planejar-se antecipadamente para realizar resgates mensais de até
R$ 20.000,00 evitando assim, deduces de IR sobre o lucro.

E importante também que a familia aplique por conta propria através de home broker,
pegando como referéncia a carteira de fundos de investimento em acgdes de seu banco, esse
procedimento esta disponivel no bankline, com as respectivas avaliacdes das acbes em
carteira, dessa forma, o investidor deixara de pagar a taxa administrativa ao banco, algo em
torno de 4% ao ano e a taxa de performance, caso o fundo venha a superar o seu
benchmarking, definidas no estatuto social do fundo.

3.3.2.3 Investimentos em renda fixa — Titulos Publicos e CDB

v Aplicar R$25.000,00 em NTNF

®> No mundo dos cassinos (que ndo tem nada a ver com o mundo dos investimentos), as fichas mais importantes e
valiosas sdo as fichas azuis, chamadas de blue chips. Essa expressdo foi trazida para o mercado de acOes
consideradas de primeira linha, aquelas de empresas mais valiosas, mais negociadas e de maior liquide.
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Verificar-se na tabela abaixo, a opcdo de Notas do Tesouro Nacional série F (NTNF)
com rentabilidade pré-fixada de 12,65% ao ano ou taxa equivalente de 6,14% ao semestre.
Com pagamento de juros semestral. Vencimento para 01 de janeiro de 2017.

Tabela 7 - Titulos publicos disponiveis para compra

Titado Vencimento Taxa(a.a.) Prego Unitario Dia
Compra |‘|.||'en|:la Compra |‘.||'en|:la
Indexados ao IPCA
NTNB Principal 150515 15/05/2015| 6,56% R3 1.585.33
NTNE 1503820 15/08/2020| £,40% Rz 2.020,10
NTNB Principal 150824 | 15/08/2024| 6,11% Rz 933,55
NTNE 150824 15/08/2024| 6,19% Rz 2,042,328
NTNB Principal 150535 15/05/2035| 5.69% Rz 543,85
Prafixados
LTN 010112 01/01/2012|12,345% Rz 928,78
LTH 010113 01/01/2013|12,58% Rz 824,26
LTH Q10114 01/01/2014|12.60% Rz 731.47
LTN 010115 01/01/2015|12,57 % Rz 648,27
NTNF 010117 01/01,/2017 |12,655% Rz 938,859
NTNF 010121 01/01/2021|12,51% Rz 904,15
Indexados a Taxa Selic
LFT 070315 07/03/2015| 0,00% Rz 4.678,53
LFT 070317 07/02/2017| 0,00% Rz 4,678,532

Fonte: Ministério da Fazenda (2011).

3.3.2.4 Projetando a Rentabilidade da NTNF

O quadro a seguir demonstra a rentabilidade da familia “Silva” para o aplicagdo de
25.000,00 pelo prazo de 5 anos em Titulos do Governo — Notas do tesouro Nacional — Série F,
com taxa pré-fixada. Ideal para quem pretende segura-lo até a data do seu vencimento.
Garantindo a taxa acordada no momento na aplicacdo. No céalculo dos rendimentos ja estéo

deduzidos o IR, de acordo com a tabela regressiva sobre operacgdes de renda fixa.

Ano Saldo Inicial Taxa Anual Ren,dm.wento Saldo Final
Liquido

2011 25.000,00 12,65% 2.476,05 27.476,05

2012 27.476,05 12,65% 2.867,47 30.343,52

2013 30.343,52 12,65% 3.262,68 33.606,20

2014 33.606,20 12,65% 3.613,50 37.219,71

2015 37.221,76 12,65% 4.002,05 41.221,76

Quadro 8 - Rentabilidade para 5 anos, considerando 12,65% a.a
Fonte: Elaborado pelo autor (2011).

Verifica-se que ao final do periodo, ou seja, em 31/12/2015 a familia teré saldo liquido

de R$ 41.221,76.
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3.3.2.5CDB - P6s Fixado

v Aplicar R$ 50.000,00

Para aplicar a maior parcela de seu patrimoénio foi levado em consideracdo a
necessidade da familia em realizar retiradas mensais por conta dos gastos que excedem as
receitas, foi escolhido o CDB Pds-Fixado, indexado a CDI. Pois, possui rentabilidade diaria e
acompanha as possiveis oscilacdes do mercado, estando esse diretamente ligado a Taxa Selic.
Estando seguro as oscila¢es do mercado.

Importante destacar que a rentabilidade proposta na planilha foi de uma rentabilidade
de CDB indexada a 97,50% de CDI. Podendo ser menos ou até mesmo mais. Devendo ser
bem negociado com o gerente do banco na hora da aplicacéo.

A seguir é demonstrado més a més a tendéncia para os préximos 5 anos a contar
janeiro/2011.



Tabela 8 - Planilha de Resgates/Depdsitos Mensais do CDB DI
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Més Aplicacéo Rendimento Rend. IR sobre o | Deducgédo de IR | Resgate / Dep6sito Saldo de

R$ Mensal % Antes IR | Lucro % R$ do CDB Resgate/ Dep.
Jan/11 50.000,00 0,975 48750 22,50 (109,69) (497,00) (119,19)
Fev/11 49.880,81 0, 975 486,34 22,50 (109,43) (3.297,00) (2.920,09)
Mar/11 46.960,72 0,975 457,87 22,50 (103,02) (1.054,50) (699,65)
Abr/11 46.261,07 0,975 451,05 22,50 (101,49) (1.174,00) (824,44)
Mai/11 45.436,63 0,975 443,01 22,50 (99,68) (1.334,34) (991,01)
Jun/11 44.445,62 0, 975 433,34 22,50 (97,50) (1.334,34) (998,50)
Jul/11 43.447,12 0,975 423,61 20,00 (84,72) (1.391,32) (1.052,43)
Ago/11 42.394,69 0,975 413,35 20,00 (82,67) (1.254,32) (923,64)
Set/11 41.471,05 0,975 404,34 20,00 (80,87) (956,98) (633,51)
Oout/11 40.837,54 0,975 398,17 20,00 (79,63) (897,00) (578,47)
Nov/11 40.259,08 0,975 392,53 20,00 (78,51) (1.385,97) (1.071,95)
Dez/11 39.187,13 0,975 382,07 20,00 (76,41) 3.474,03 3.779,69
Jan/12 42.966,82 0,975 418,93 17,50 (73,31) (497,00) (151,39)
Fev/12 42.815,43 0, 975 417,45 17,50 (73,05) (3.297,00) (2.952,60)
Mar/12 39.862,83 0,975 388,66 17,50 (68,02) (1.054,50) (733,85)
Abr/12 39.128,98 0,975 381,51 17,50 (66,76) (1.174,00) (859,26)
Mai/12 38.269,72 0,975 373,13 17,50 (65,30) (1.334,34) (1.026,51)
Jun/12 37.243,21 0, 975 363,12 17,50 (63,55) (1.334,34) (1.034,76)
Jul/12 36.208,45 0,975 353,03 17,50 (61,78) (1.391,32) (1.100,07)
Ago/12 35.108,38 0,975 342,31 17,50 (59,90) (1.254,32) (971,92)
Set/12 34.136,46 0,975 332,83 17,50 (58,25) (956,98) (682,39)
Out/12 33.454,07 0,975 326,18 17,50 (57,08) (897,00) (627,90)
Nov/12 32.826,16 0, 975 320,06 17,50 (56,01) (1.385,97) (1.121,92)
Dez/12 31.704,24 0, 975 309,12 17,50 (54,10) 3.474,03 3.729,05
Jan/13 35.433,29 0,975 345,47 15,00 (51,82) (497,00) (203,35)
Fev/13 35.229,94 0,975 343,49 15,00 (51,52) (3.297,00) (3.005,03)
Mar/13 32.224,91 0, 975 314,19 15,00 (47,13) (1.054,50) (787,44)
Abr/13 31.437,47 0,975 306,52 15,00 (45,98) (1.174,00) (913,46)
Mai/13 30.524,01 0,975 297,61 15,00 (44,64) (1.334,34) (1.081,37)
Jun/13 29.442,64 0,975 287,07 15,00 (43,06) (1.334,34) (1.090,33)
Jul/13 28.352,31 0, 975 276,43 15,00 (41,47) (1.391,32) (1.156,35)
Ago/13 27.195,96 0,975 265,16 15,00 (39,77) (1.254,32) (1.028,93)
Set/13 26.167,02 0,975 255,13 15,00 (38,27) (956,98) (740,12)
Out/13 25.426,90 0,975 247,91 15,00 (37,19) (897,00) (686,27)
Nov/13 24.740,63 0, 975 241,22 15,00 (36,18) (1.385,97) (1.180,93)
Dez/13 23.559,69 0,975 229,71 15,00 (34,46) 3.474,03 3.669,28
Jan/14 27.228,98 0,975 265,48 15,00 (39,82) (497,00) (271,34)
Fev/14 26.957,64 0,975 262,84 15,00 (39,43) (3.297,00) (3.073,59)
Mar/14 23.884,05 0, 975 232,87 15,00 (34,93) (1.054,50) (856,56)
Abr/14 23.027,49 0, 975 224,52 15,00 (33,68) (1.174,00) (983,16)
Mai/14 22.044,33 0,975 21493 15,00 (32,24) (1.334,34) (1.151,65)
Jun/14 20.892,68 0,975 203,70 15,00 (30,56) (1.334,34) (1.161,19)
Jul/14 19.731,49 0,975 192,38 15,00 (28,86) (1.391,32) (1.227,80)
Ago/14 18.503,69 0,975 180,41 15,00 (27,06) (1.254,32) (1.100,97)
Set/14 17.402,72 0,975 169,68 15,00 (25,45) (956,98) (812,75)
Out/14 16.589,97 0,975 161,75 15,00 (24,26) (897,00) (759,51)
Nov/14 15.830,46 0, 975 154,35 15,00 (23,15) (1.385,97) (1.254,78)
Dez/14 14.575,68 0, 975 142,11 15,00 (21,32) 3.474,03 3.594,83
Jan/15 18.170,51 0,975 177,16 15,00 (26,57) (497,00) (346,41)
Fev/15 17.824,09 0, 975 173,78 15,00 (26,07) (3.297,00) (3.149,28)
Mar/15 14.674,81 0, 975 143,08 15,00 (21,46) (1.054,50) (932,88)
Abr/15 13.741,93 0, 975 133,98 15,00 (20,10) (1.174,00) (1.060,11)
Mai/15 12.681,82 0,975 123,65 15,00 (18,55) (1.334,34) (1.229,24)
Jun/15 11.452,58 0,975 111,66 15,00 (16,75) (1.334,34) (1.239,43)
Jul/15 10.213,15 0, 975 99,58 15,00 (14,94) (1.391,32) (1.306,68)
Ago/15 8.906,47 0,975 86,84 15,00 (13,03) (1.254,32) (1.180,51)
Set/15 7.725,96 0,975 75,33 15,00 (11,30) (956,98) (892,95)
Out/15 6.833,01 0,975 66,62 15,00 (9,99) (897,00) (840,37)
Nov/15 5.992,64 0,975 58,43 15,00 (8,76) (1.385,97) (1.336,31)
Dez/15 4.656,33 0, 975 45,40 15,00 (6,81) 3.474,03 3.512,62
Total 8.168,95

Fonte: Elaborada pelo autor

Pode-se verificar que ao final do periodo de analise, a familia “Silva” tera um total de

R$ 8.168,95 ap0s ter coberto todas as despesas excedentes a suas receitas.
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3.3.2.6 ANALISE DE DADOS

A partir do estudo do planejamento financeiro da familia Silva para o periodo de 5
anos, chega-se aos seguintes:

Caso a familia optasse por permanecer na caderneta de poupanca ao longo do periodo
analisado, simulado no item 3.3.1, contados a partir de janeiro de 2011. Seu patrimdnio
liquido ao final do periodo (dezembro de 2015) seria de R$ 74.228,02.

Na proposta do item 3.3.2 (cenério 1), considerando que o0s resultados passados sejam
equivalentes para os proximos 5 anos. A familia silva conseguiré alcangar seus objetivos, que
é estar com mesmos R$ 100.000,00 ou mais. Tendo como resultado projetado para
31/12/2015 o valor de R$ 119.773,34. O retorno foi de 61,35% superior a atual aplicacdo da

familia.
3.3.3 Cenario 2

Esta simulacdo sera realizada através da diversificacdo do capital com: 50% em CDB
DI, levando em consideracdo a necessidade da familia em realizar resgates mensais para
cobrir as despesas excedentes; e 50% em ac¢des de empresa boa pagadora de dividendos.
Tendo como beneficio um menor risco, isengdo de Imposto de Renda sobre o lucro auferido e
boa rentabilidade.

O ativo escolhido para aplicar R$ 50.000,00 com intuito de colher bons dividendos foi
a Eletropaulo (ELPL4), pois, como se verificou na fundamentacdo tedrica, empresas de
energia elétrica como ELPL4 proporcionou 6timos resultados aos seus acionistas nos ultimos
anos.

Para fins simulacdo, considerou-se um pagamento médio anual de dividendos para 0s
proximos 5 anos de 16%. Pesquisas demonstram que a Eletropaulo tem potencial para mais,
podendo chegar aproximadamente 23% s6 no ano de 2011. (INFOMONEY, 2011).

Para projecdo dos resultados esta sendo considerado: que os lucros sejam reaplicados
anualmente e que a familia invista por conta propria, evitando pagamento de taxas

administrativas e de performance dos fundos de investimentos.
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Tabela 9 - Projecdo dos Dividendos

Ano Saldo Aplicado x Rentabilidade | Rendimento anual
2011 R$ 50.000,00 x 16% R$ 8.000,00
2012 R$ 58.000,00 x 16% R$ 9.280,00
2013 R$ 67.280,00 x 16% R$ 10.764,80
2014 R$ 78.044,80 x 16% R$ 12.487,17
2015 R$ 90.531,96 x 16% R$ 14.485,11
Total R$ 105. 017,08

Fonte: Elaborado pelo autor (2011).

Conforme valores apresentados, o objetivo da familia Silva foi alcancado, ter R$
100.000,00 ou mais, ao final da faculdade do filho mais velho. Empresas como a ELPL4
possuem risco mais baixo do que as empresas que ndo pagam bons dividendos, pois, mesmo

que a acdo ndo se valorize tanto, sé o pagamento dos dividendos tende a compensar.

Projecédo do CDB DI

Conforme demonstrado na tabela 7 da pagina 64, ao final do periodo a familia tera
como resultado R$ 8.168,95.

Destaco que o beneficio dos CDBs é possuirem rentabilidade diaria, diferente do que
acontece com a caderneta de poupanca, que € pago somente em data de aniversario. Caso
exista a necessidade de resgatar antes da data de aniversario, o investidor perderd a
rentabilidade do més correspondente.

Ao final do periodo a familia terd o valor de R$ 113.186,75 (R$ 105.017,08 + R$
8168,95). O retorno esperado é 52,48% superior ao a atual aplicacdo. Correspondendo aos

objetivos da familia.

3.4 COMPARATIVO ENTRE OS INVESTIMENTOS NO PERIODO 5 ANOS.

Pode-se observar no grafico abaixo que a caderneta de poupanca sera a modalidade de

investimento que proporcionara a familia o0 menor retorno ao longo dos 5 anos.
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A cenario 2, constituido por 50% da aplicacdo (R$ 50.000,00) em CDB DI e 50% em
acOes de empresa boa pagadora de dividendos, obteve um resultado de 52,48% superior a
poupanca.

A cenario 1, formado por 25% do capital em agdes (R$ 25.000,00), 25% em Titulos do
Governo (R$ 25.000,00) e 50% em CDB DI ( R$ 50.000,00), projetou um resultado de

61,35% superior ao atual investimento da familia.

Comparativo entre os investimentos no periodo 5 anos

0O Poupanca
B Cenério 1 ( Agdes + Tit. Piblicos + CDB)
O Cenério 2 ( Dividendos + CDB)

Poupanga R$ 74.228,02

Cenéario 1 R$ 119.773,34
Cenério 2 R$ 113.186,75 I
R$0 R$ 20.000 R$ 40.000 R$ 60.000 R$80.000 R$100.000 R$120.000

Gréfico 3 - Comparativo entres os investimento no periodo de 5 anos
Fonte: Elaborado pelo autor

Comprando os cenarios 1 e 2, acredita-se que a opcdo mais conservadora seja 0
cenario 2, no qual boa parte do dinheiro é investido em empresa boa pagadora de dividendos,
nesse caso, empresa do ramo de enérgica elétrica, que estdo sempre figurando entre as
melhores pagadoras de dividendos dos Gltimos anos. Pois, sdo consideradas empresas com

fluxo de caixa estavel e com baixa necessidade de investimentos (IGECONOMIA, 2011).



4 CONSIDERACOES FINAIS

A educacdo financeira, além do beneficio pessoal, favorece o melhor desenvolvimento
do mercado financeiro, uma vez que o estimula a oferecer melhores servicos.

Participantes informados ajudam a criar um mercado mais competitivo e eficiente.
Consumidores conscientes demandam por produtos condizentes com suas necessidades
financeiras de curto, médio e longo prazo, exigindo que as instituicfes financeiras criem
produtos com caracteristicas que melhor correspondam a essas demandas.

No trabalho, tornou-se possivel constatar a importancia em ter o conhecimento dos
principais investimentos disponiveis no mercado. Para que as pessoas possam escolher de
forma consciente e fundamentada por melhores alternativas de investimentos. Melhorando a
renda mensal e as perspectivas para o futuro, no curto médio e longo prazo.

Diante disto, o objetivo geral do trabalho de analisar as principais alternativas de
investimentos disponiveis no mercado visando identificar as mais apropriadas segundo o
perfil de cada investidor foi alcancada. Pois, no decorrer do estudo, foram abordados
conceitos, caracteristicas e particularidades. Posteriormente foi realizado um planejamento
financeiro, com diversificacdo de capital. Neste planejamento, foram escolhidos os
investimentos mais apropriados de acordo com o perfil identificado da familia estudada. Os
resultados foram projetados para um periodo de 5 anos, correspondendo aos objetivos da
familia.

Diante do exposto, conclui-se que os objetivos especificos do trabalho também foram
cumpridos. Pois, o0 planejamento na pratica foi realizado com base na fundamentacédo teorica
que abordou os principais investimentos de renda fixa e renda variavel, suas defini¢des, seus
respectivos riscos, rentabilidades e liquidez de mercado. Foram demonstradas as taxas de
rentabilidade anual dos principais investimentos dos seus ultimos 15 anos. Através destes
dados obteve-se sucesso no objetivo geral e na parte pratica do trabalho.

Ressalta-se que, ndo foi objetivo proposto desse estudo, fazer com que o leitor deixe
de aplicar na poupanca, forma mais conhecida e popular de investimento, j& que essa era a
opcdo de investimento utilizada pela familia pesquisada, mas sim, fornecer um bom
embasamento tedrico para que pessoa possa ter alternativas, quando ndo estiver satisfeito com
o rendimento da atual aplicacéo.

Sendo assim, recomenda-se para pesquisas futuras, abordar profundamente fatores

determinantes da educacgéo financeira e do endividamento, realizando uma comparagédo com
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outros paises, investigando, em detalhes, os fatores demograficos e comportamentais.
Recomenda-se também aprofundar o estudo sobre os investimentos aqui apresentados,

inserindo os reflexos da inflacéo.
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