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RESUMO

ANDREATTA, Anna Paula; PIGOSSO, Denise; BADIA, Maio. Alternativas de
investimentos destinados a pessoa fisic009. 56fl. Graduacdo em Contabilidade. UTFPR
- Universidade Tecnoldgica Federal do Parana. Batinco, 2009.

Este estudo tem por objetivo apresentar alterrmtda investimentos para pessoa fisica,
oferecidas pelo mercado financeiro brasileiro. Rardo, apresentam-se a estrutura e as
instituicbes do Sistema Financeiro Nacional, logo ®guida, aborda-se os subsistemas e
seus padroes. Sabendo-se da importancia do SisEn@nceiro com o estagio de
desenvolvimento da economia nacional, o texto exjp®eo se encontra hoje estruturado o
Sistema Financeiro Brasileiro demonstrando-se srariquia. Outro objetivo do estudo foi
fazer um levantamento das principais op¢oes dellesq@ara o investidor patobranquense,
para tanto, foi realizado um estudo exploratério acdenpo com 29 empresarios, que
manifestaram preferéncia por caderneta de poupaigées e renda fixa; na sequéncia foi
realizada uma simulacdo com aplicacdo dos trésufyedreferente ao periodo de setembro
de 2008 a setembro de 2009, onde observou-se reatabilidade no investimento de Renda
Fixa (CDB), seguido da caderneta de poupanca. @ geinvestimento que prevaleceu entre
0s pesquisados foi o de conservador, pela razgmsgiirem precaucdo financeira. Apesar
disso, acredita-se que o0 nivel de escolaridadgeésguisados, se ndo contribuiu para que se
encontrasse um perfil de investidor moderado ounaémo agressivo, destacou-se como
importante fator de influéncia para as decisdegswkstimentos.

Palavras-Chave Investimentos. Pessoa Fisica. Analise. Decisao.



ABSTRACT

ANDREATTA, Anna Paula; PIGOSSO, Denise; BADIA, Maiio. Alternative investments
for individuals. 2009. 56If. Graduate in Accounting. UTFPR - Fedefalchnological
University of Parana. Pato Branco, 2009.

This study is intended to provide investment aléues for individuals, offered by the
Brazilian financial market. To this end, we pres#me structure and institutions of the
Financial System, soon after, it approaches theysiéms and their standards. Knowing the
importance of the financial system with the stafjelevelopment of the national economy,
the text explains how it is structured today theAran Financial System demonstrating its
hierarchy. Another objective was to survey the mapiions of choice for the investor
patobranquense to this end, a study was condusfadratory field with 29 businessmen,
who expressed a preference for savings, equityfixed income; as a result there was an
simulation with application of three products fdret period from September 2008 to
September 2009, where we observed a higher retuinvestment of Fixed Income (CDB),
followed by savings. The profile of investment tpa¢vailed among the respondents was that
of conservative, by reason of having financial mautNevertheless, it is believed that the
education level of respondents, it did not contebto finding a moderate investor profile or
even aggressive, stood out as an important factimencing investment decisions.

Keywords: Investments. Individuals. Analysis. Decision.
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1 INTRODUCAO

A tomada de decisfes € uma funcdo importante peanqdeseja investir o seu
dinheiro, exigindo planejamento e uma posicdo &gjiea com relagcdo as opcdes que o
mercado oferece.

Peter Drucker (1962, p.131) destaca que “o plarmpmn ndo diz respeito as
decis@es futuras, mas as implicacoes futuras deddscpresentes”. Para planejar entédo, deve-
se definir entre outros itens o0s objetivos, 00850 retorno esperado, o tempo que o dinheiro
pode ser deixado aplicado e principalmente o mom@disponivel para tal investimento.

Quando se fala em investimento, deve-se ter emengue € 0 ato de aplicar o
dinheiro esperando obter algum beneficio, lucr@ sgi diferencia de economizar ou gastar,
ou seja, € um meio de fazer “o seu dinheiro travghor vocé€” como comenta T. Harv Eker
em sua grande obra “Os Segredos da Mente Milidharia

Quando gastamos ndo esperamos ter algum retoarecéimo, apenas empregamos o
dinheiro em algum produto ou servico que temogeste. Quando economizamos abrimos
mao de parte do nosso dinheiro, a fim de mais tgasdar algo com isso, 0 que se parece
muito com investimento, entretanto quando economiganao estamos escolhendo no que o
dinheiro ser4 empregado, s6 deixamos de gastampantea para futuramente fazer um gasto,
ou investimento.

As pessoas estdo cada vez mais a procura de um aeoithvestir seu dinheiro, em
algum investimento que seja seguro e rentavel. fdds tipo de investimento possui suas
vantagens e desvantagens, por isso, é indispengaeebke possua conhecimento, para a
escolha do melhor investimento. Escolha essa que der realizada com muita cautela,
levando-se em consideracgéo alguns fatores, comexfibdo investidor, nivel de risco que ele
esta disposto a correr, 0 montante de capital dibpiazado para o investimento, o tempo
(curto ou longo prazo) dando assim uma maior stesténo e chance de se obter sucesso em

seus investimentos.
1.1 TEMA
Para que o investidor possa tomar decisdes coreetabjetivas, no sentido de

geracdo de riqueza pessoal e independéncia fimanéenecessario que se tenha informacdes

relevantes para a escolha de seus investimentos.
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Uma das maneiras mais rapidas e eficazes de se sbitesso é aproveitar
oportunidades de investir nas mais diversas op@Rr&p apenas seguir carreira profissional
gue possa lhe proporcionar tranquilidade finanaeiango, ou talvez longuissimo prazo.

Fazer economias ou apenas guardar dinheiro na pgcaiem um planejamento
adequado, ja deixou de ser a melhor opcao frergmtas outras encontradas no mercado
financeiro, uma vez que as pessoas estao ficamtdovez mais informadas, com isso o tema

abordado nesse estudo foi as diversas alternatéevas/estimento para pessoa fisica.

1.2 PROBLEMAS E PREMISSAS

Diante de tantas transformacgdes nos meios de coagéa, onde esta cada vez mais
acessivel se obter informagdes detalhadas a resfgqualquer assunto, e s6 0 que se precisa
é de tempo disponivel para a analise de todos dssks, as pessoas comegcam a perceber
que o correto entendimento do mercado financeigsga estar ao seu alcance, podendo
usufruir das melhores escolhas para o seu pernfil genecessidade de uma assessoria
financeira especializada.

A grande procura por livros de auto-ajuda sobranfgas pessoais e cursos sobre
investimentos pode ser considerados indicios @ a&umento.

Sendo assim, o0 problema a ser estudado busca spms as alternativas de

investimentos para pessoa fisica oferecidas petoade financeiro brasileiro?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo Geral

Apresentar alternativas de investimentos para pef$sica, oferecidas pelo mercado

financeiro brasileiro.

1.3.2 Objetivos Especificos

a)Realizar um estudo sobre os principais produtoanfiriros disponiveis no
mercado;
b)Fazer um levantamento das principais opg¢des delhesado investidor

patobranquense e;
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c) Fazer um comparativo de retorno no periodo deramg 2007 a setembro de

2009, dos trés produtos que obtiveram maior incidén

1.4 JUSTIFICATIVA

Atualmente o mercado oferece ao investidor uma toleede enorme de opcdes de
investimento, o que por um lado é bom, ja que, destin@ que existe competicdo entre o0s
agentes financeiros pelo dinheiro do investidors,mem contrapartida fica muito dificil
identificar qual a melhor opgéo.

Um estudo sobre em que investir deve ser baseaddrésmfatores principais,
conhecimento, tempo do investimento (curto, médidomgo prazo) e perfil do investidor
(averséo ao risco), fatores estes ligados diret@nwm a realidade de cada pessoa, de modo
gue o melhor investimento para uma pessoa, nagsetamente sera para todos.

A informacédo tornou-se elemento basico para o decjge precisa levar em conta
varios fatores na hora de investir. Para deciddeoaplicar o dinheiro, os investidores
precisam conhecer todas as opgdes existentes readoerpara isto, muitas vezes, faz-se
necessario a ajuda de profissionais que atuam nmoad® financeiro e que apresentem
conhecimento das principais op¢des e saibam idetid perfil de cada investidor de acordo
com o volume de capital a investir e a predisposfg@ra assumir riscos em busca de uma
rentabilidade maior.

Por isso, a justificativa para o estudo ocorre gip@mente por possibilitar
informacdes tedricas e praticas sobre as opc¢Oésvdstimento, ndo € um trabalho que se

encerra por si mesmo, deixando espaco para onfaamiacoes.

1.5 METODOLOGIA DA PESQUISA

1.5.1 Tipos de pesquisa e método

Do ponto de vista de seus objetivos, este trabfdhdundamentado a partir do
meétodo exploratorio. Sendo este método indicadodmu® conhecimento sobre o assunto é
limitado. Segundo Gil (2002) trata-se de uma algedaadotada para a busca de maiores
informagdes buscando resolver os objetivos tragados

A pesquisa exploratéria objetiva acrescentar outorsecimentos sobre o assunto,
inclusive, com producao de materiais que auxiliamaos trabalhos de pesquisa. Gil (2002,

p. 41), afirma que esse tipo de pesquisa “obje@igalarecer problemas para que se
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desenvolvam pesquisas subsequentes”. Isso € popsiftpie as pesquisas exploratorias
envolvem “levantamentos bibliograficos, entrevistasn pessoas que tiveram experiéncias
praticas com o problema pesquisado.”

Além do método exploratério, foi aplicado o métoclmmparativo, para levantar
rentabilidade de trés produtos (Poupanca, Acde®B) @o periodo de janeiro de 2007 a
setembro de 20009.

1.5.2 Técnica de pesquisa

O presente trabalho se consolidou a partir de éebéea bibliografica, constituindo
principalmente por meio de livros, revistassites relacionados ao assunto, para levantar
alternativas de investimentos para pessoa fisieee@das pelo mercado financeiro brasileiro,
simulando o comportamento de trés opcdes pré-dstidees por questionério aplicado de

modo a comparar seus resultados.

1.5.3 Coleta de dados

Os dados foram obtidos atraves de:
a) Levantamento bibliografico (Embasamento TeOdrico)ob, revistas esites
eletronicos de Instituicdes Financeiras;
b) Questionarios (fechados) aplicados com empresgraebranquenses que
tiveram experiéncias praticas com problema pesdoisé29 questionarios);
(Anexol).

1.5.4 Interpretacdo dos dados

Depois de realizado o levantamento de dados daiigesde campo, foram feitas as
apuracbes e apresentados em forma de gréficosfaatsar a compreensdo através da
visualizagao.

Por conta dessa exposicao, a abordagem do proliterhandamentada no metodo
quantitativo. Considerando que tudo pode ser dizavel, requereu o uso de técnicas

estatisticas (percentagem) (GIL, 2002).



2 EMBASAMENTO TEORICO

2.1 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

2.1.1 Historico

Em 1808, surgiu o primeiro Banco do Brasil, motivgela vinda de D. Jodo Vi e a
familia real. O rei de Portugal abriu os portoga&izou acordos comerciais com a Europa e
as colonias. No entanto, o primeiro Banco do Biagiiou as atividades em 1809, fechando,
ja, em 1829. Alguns indicios histéricos apontam Quelodo VI teria levado para Portugal
boa parte do lastro metalico depositado e o baeda perdido dinheiro em exportacdes
(FREITAS, 2009).

A seguir serdo apresentados 0s principais marcs®rigios que ocorreram no
Sistema Financeiro Nacional desde que nasceu @ipoirBanco do Brasil em 1808 (Quadro
1):

Data | Acontecimento
1831 Nasceu a primeira caixa econbémica, sediaddmde Janeiro, mas ndo obteve sucesso.

Nasceu o segundo Banco do Brasil, mas ndo consageiyralizar o capital para a sua instalacdo (L&%°de
1833
08.10.1833).
1836 Nasceu o primeiro banco comercial privado: mcBalo Ceard. Com vida curta, fechou em 1839.
1838 Naspeu 0 Banco Comercial do Rio de Janeiro, cujo sogastivou o surgimento de outros bancos comeroiis
Bahia, Maranh&o e Pernambuco.
1853 Nasceu o quarto Banco do Brasil, originarioritagira fusdo bancéaria.

Nasceram os primeiros bancos estrangeirod:andbn & Brazilian Bank' e o "The Brazlian and Portuguese
1863 " . ) .
Bank", ambos sediados no Rio de Janeiro.
Nasceu o quinto Banco do Brasil, fruto de nova fus@Banco do Brasil de 1853 uniu-se ao Banco da Repuplic
do Brasil (Decreto n° 1.455, de 30.12.1905). O d@aalco do Brasil é a continuidade da fase iniciadd @06.
1944 Nasceram o Fundo Monetario Internacional (Fvid)Banco Mundial.
1945 NasceL} a Superintendéncia da Moeda e do Crédito (Bt)MIncumbida de exercer o "controle do mercado
monetario".
1946 Nasceu a primeira sociedade de crédito, finarento e investimento (financeira).
1964 Nasceram o Sistema Financeiro da Habitacdd)(8B Banco Nacional da Habitacéo (BNH).
1967 | O SFN em fase de crescimento nas operacg@eédi®o com a estabilidade da moeda.
1970 Nasceu a Caixa Econdmica Federal, instituig@mdeira sob a forma de empresa publica.
1976 Nasceu a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)
1988 Nasceram os bancos miltiplos, instituidos Rekolugdo CMN.
1988 | A Constituicdo Federal dispds consagrou oosiihcario, artigo 38 da Lei n® 4.595/64.
1999 Nasceu a Cédula de Crédito Bancario.
Nasceu o novo Sistema de Pagamentos Brasileiro (9PB)ado pelo Banco Central do Brasil e a Transfesénci
2002 | Eletronica Disponivel (TED) é o instrumento paraealizacdo de transferéncia eletronica de fundde es
bancos, liguidada sempre no mesmo dia.
Quadro 1 — Principais marcos historicos do SistEmanceiro Nacional
Fonte: Freitas (2009, p. 01)

1906

Conforme relata Lopes e Rossetti (1999) o SistemanEeiro Nacional (SFN) é

caracterizado por quatro etapas diferenciadas:
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* 1° Etapa: o (SFN) caracterizou-se pela intermedidigé@nceira na sua forma
mais simples através de atividades relacionadastao cafeeiro e a implantacao
de projetos no setor de infra-estrutura.

e 2° Etapa: caracterizada pelo periodo das Guerfdst (@ 1945) e da Depressao
(1929), que se estendeu de 1914 a 1945.

» 3° Etapa: que ocorreu de 1945 a 1964, caracteseatomo fase de transicao
entre a estrutura simples de intermediacdo fineencd® primeira metade do
século e a complexa estrutura montada a partirrefasmas institucionais de
1964-1965.

* 4° Etapa: iniciou-se em 1964-1965, com a divulgad@idrés leis que inseriram
densas alteracdes na estrutura do SFN.

Segundo ensinamentos de Lopes e Rosseti (199%9sadets manifestaram-se da

seguinte forma:

1. Lei n° 4.380 - 21/08/64: instituiu a correcdonm@t@ria nos contratos imobiliarios
de interesse social, criou o Banco Nacional de tde#d e institucionalizou o Sistema
Financeiro de Habitacao;

2. Lei n°® 4.595 - 31/12/64: definiu as caractecésie as areas especificas de atuacao
das instituicoes financeiras e transformacao do S0M seu Conselho em Banco Central do
Brasil e Conselho Monetario Nacional, respectivamien

3. Lei n° 4.728 - 14/07/65: disciplinou o mercadoadpitais e estabeleceu medidas
para seu desenvolvimento.

O sistema Financeiro do modo em que conhecemoddiajeoldado durante muito
tempo, a partir do desenvolvimento da economia, sargimento de novas transacgdes e a
necessidade de normatizacdo de suas atividaderesesso de aprimoramento € continuo,

adaptando-se as necessidades que surgem.

2.2 ASPECTOS GERAIS

O Sistema Financeiro Nacional é composto de Inghi#s responsaveis pela
captacao de recursos financeiros, pela distribug@oculacdo de valores e pela regulacéo
deste processo (BOVESPA, 2008).

A Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1.964, deu urwa nepresentacao ao Sistema
Financeiro Nacional, mencionando seus componerdas@o a competéncia de cada um.

Ressaltamos que os dois principais objetivos d&1585/1964 sao:
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Estabelecer uma administracdo monetaria federalepfe e flexivel, capaz de
formular e executar uma politica monetaria e cigditde controle quantitativo
global e de carater seletivo em moldes nacionasfodna a conter o processo
inflacionario sem afetar o ritmo do desenvolvimeftSCITELLI, 2009, p. 01).

O segundo objetivo apresenta-se da seguinte forma:

Promover as modificagdes no regime juridico dastimgOes financeiras privadas,

de modo que sua atuagdo contribuisse para a géibizanais eficiente dos recursos
financeiros nacionais, promovesse distribuicdo negjsitativa desses recursos e
faciltasse o desenvolvimento harmbnico das dife®nregibes do pais

(PISCITELLI, 2009, p. 01).

O Sistema Financeiro Nacional abrange as instiésicGue se prestam de alguma
forma a possibilitar condicdes para um caminho deunsos entre o0os poupadores e
investidores.

Lima, Lima e Pimentel (2007) percebem que o merdadmceiro possibilita que os
agentes econbmicos, pessoas ou empresas, entrecorgato um com 0 outro, com as
perspectivas de investimento e poupanca, ou safmlham para trazer condicdes adequadas
para manter uma boa dire¢cdo de recursos entre gongsae investidores que, através do
mercado financeiro, permitira a aumento nas taxaspalpanca e investimento para o
crescimento econémico da nacéao.

E preciso considerar que investimento e poupangatiteem o cerne de todo o

sistema financeiro:

Poupancaé definida como a parte da renda ndo consumidadi®iduo racional
concorda em trocar um poder de consumo presenterte por um poder de
consumo futuro e incerto, se houver a expectatvajue este sera maior que o
primeiro. Por outro lado, a utilizacdo dos recurgmspados, préprios ou de
terceiros, para ampliar a capacidade produtivaesgmta um ato de investimento
(LIMA, LIMA e PIMENTEL, 2007, p. 01)

Quando se trata de uma economia moderna, € podsiikt os agentes econdémicos
em dois grupos, no que se refere ao processo peajiarestimento:
- Poupadores: agueles que possuem recursos em excesso
- Unidades econdmicas deficitarias ou tomadores: lesjugue, necessitam de
recursos (LIMA; LIMA e PIMENTEL, 2007).
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Nota-se que é o Sistema Financeiro Nacional, queatpossivel a relacdo entre
poupadores e captadores, atraves de instituigd@scieiras, normatizando e intermediando as

operacoes entre eles.

2.3 ESTRUTURA

Segundo o Banco o Central do Brasil (2009) o Siatdfimanceiro Nacional &

estruturado da seguinte forma:

CONSELHO MOMETARIO
HACIONAL

SUBSISTEMA |
HORMATIVO
BANCO CENTRAL DO BRASIL
COMISSAD DE VALORES
S HOBILIARIOS
SISTEMA
e [ 1 BANCD DO BRASIL |
NACIONAL AGENTES |
ESPECIAIS BAMCO HACIONAL DE DESENVOL-
L VIMENTO ECONOMICO E SOCIAL
| BANCOS MOLTIPLOS |
&Jas:dsEtM BANCOS COMERGAIS |
INTERMEDIAGAD L =
|| BANCOS DE DESEMVOLVIMENTOS |
CAIXAS
- = ECONGMICAS
INSTITI"IIUG'ES
BaNCARIAS, || sisTEMA
HAG BRASILEIRO DE | | SOCIERICES O
BANCARIAS E POUPANCAE = s dmie
AUNILIARES EMPRESTING
[ associactes
DE POUPANCAS

[E INVESTIMENTOS|

SOCIEDADES DE CREDITO
= FINARCIAMENTO E INVESTIMENTD

BANCOS DE INVESTIMENTOD |

BOLSAS DE VALORES E OUTRAS
al INSTITUCOES

CUTRAS INSTITUICOES |

Quadro 2 — Estrutura do Sistema Financeiro nacional
Fonte: Banco Central do Brasil — Adaptado por Batalereira (2002, p. 19)

Entao, ficou definido que o Sistema Financeiro biaai € composto pelo Conselho
Monetario Nacional, pelo Banco Central do BrasilopBanco do Brasil, pelo Banco
Nacional do Desenvolvimento Econdmico e pelas denmatituices financeiras publicas e

privadas.
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2.3.1 Subsistema Normativo

2.3.1.1 Conselho Monetério Nacional (CMN)

O Conselho Monetéario Nacional (CMN) é o 6rgao dehiiivo maximo do Sistema
Financeiro Nacional, a ele compete:

- Estabelecer as diretrizes gerais das politicasetaoa, cambial e crediticia,

- Regular as condic¢des de constituicao, funcionséonefiscalizacao das instituicbes

financeiras; e

- Disciplinar os instrumentos de politica monetdgacambial; (CONSELHO

MONETARIO NACIONAL, 2009).

O CMN é constituido pelo Ministro de Estado da Rdag(Presidente), pelo Ministro
de Estado do Planejamento e Orcamento e pelo Enésidlo Banco Central do Brasil
(BACEN). Os servicos de secretaria do CMN séao edescpelo BACEN (CONSELHO
MONETARIO NACIONAL, 2009).

Junto ao CMN funciona a Comissao Técnica da Moeda €rédito (COMOC),
composta pelo Presidente do BACEN, na qualidad€derdenador, pelo Presidente da
Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM), pelo SeaietdExecutivo do Ministério do
Planejamento e Orcamento, pelo Secretario ExecudiwoMinistério da Fazenda, pelo
Secretario de Politica Econdmica do Ministério dednda, pelo Secretario do Tesouro
Nacional do Ministério da Fazenda e por quatrotalies do BACEN, indicados por seu
Presidente (CONSELHO MONETARIO NACIONAL, 20009).

Esta previsto também, junto ao CMN, o funcionameatgaomissdes consultivas de
Normas e Organizagdo do Sistema Financeiro de Merde Valores Mobiliarios e de
Futuros, de Crédito Rural, de Crédito Industrial Gtédito Habitacional e para Saneamento e
Infra-Estrutura Urbana, de Endividamento Publicodee Politica Monetaria e Cambial
(CONSELHO MONETARIO NACIONAL, 20009).

2.3.1.2 Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM)

A Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) também éauautarquia vinculada ao
Ministério da Fazenda, instituida pela Lei 6.385,08 de dezembro de 1976. E responsavel
por regulamentar, desenvolver, controlar e fisaala mercado de valores mobiliarios do
pais, para tal fim exerce as funcbes de: assegufancionamento eficiente e regular dos

mercados de bolsa e de balcéo; proteger os titutdrevalores mobiliarios; evitar ou coibir
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modalidades de fraude ou manipulacdo no mercadkegasar o acesso do publico a
informacfes sobre valores mobiliarios negociadalere as companhias que os tenham
emitido; assegurar a observancia de praticas coaemquitativas no mercado de valores
mobilidrios; estimular a formagdo de poupanca e aplecacdo em valores mobiliarios;
promover a expanséo e o funcionamento eficientgelar do mercado de agdes e estimular
as aplicacBes permanentes em acdes do capital dasi@ompanhias abertas (COMISSAO
DE VALORES MOBILIARIOS, 2009).

2.3.1.3 Banco Central do Brasil - BACEN

O Banco Central do Brasil (BACEN) é uma autarguracwlada ao Ministério da
Fazenda, que também foi criada pela Lei 4.595,1dde3dezembro de 1964. E o principal
executor das orienta¢cdes do Conselho MonetériooNate responsavel por garantir o poder
de compra da moeda nacional, tendo por objetivalar pela adequada liquidez da economia;
manter as reservas internacionais em nivel adegeatimular a formacéo de poupanca; zelar
pela estabilidade e promover o permanente apesi@iento do sistema financeiro (BACEN,
2009).

Sua sede estéa localizada em Brasilia, e tem repieeges nas capitais dos Estados
do Rio Grande do Sul, Parana, S&o Paulo, Rio dardaMinas Gerais, Bahia, Pernambuco,
Ceara e Pard (BACEN, 2009).

2.3.2 Subsistema de Intermediacdo

2.3.2.1 Banco do Brasil

E uma instituicdo financeira, constituida na foreasociedade de economia mista,
com 70% das ac¢les sendo de poder da Unido. SudomassSer a solugcdo em servicos e
intermediacdo financeira, atender as expectativasclientes e acionistas, fortalecer o
compromisso entre os funcionarios e a Empresa teilmoin para o desenvolvimento do Pais.
(BANCO DO BRASIL, 2009).

Atualmente o Banco do Brasil tem como atribuicOesicipais: Incrementar a
producao nacional; Executar politica financeiraegliticia do Governo; Arrecadar depdésitos
voluntarios das instituicdes financeiras; Execuytalitica de precos minimos dos produtos
agropecuérios; Comprar e financiar a producdo dedytos exportaveis; Conceder

empréstimos e descontos por meio de suas cartwr&yédito Geral (CREGE), de Crédito
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Agricola e Industrial (CREAI) e de Comércio Exter(CACEX); Arrecadar impostos ou
rendas federais; Colocar no mercado obrigactescapé letras do Tesouro Nacional; Ser
agente recebedor e pagador fora do pais; Executarvico de compensacao de cheques e
outros papéis; Receber com exclusividade sob aafaiten depdsitos, as disponibilidades
financeiras dos ministérios e demais reparticoeeréas, civis e militares (BANCO DO
BRASIL, 2009).

2.3.2.2 BNDES - Banco Nacional de DesenvolvimermomnEmico e Social

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico $@BiDES) € um 6érgéo do
Governo Federal, hoje considerado o principal imsémto de financiamento de longo prazo
para a realizacdo de investimentos em todos osesggmda economia, em uma politica que
inclui as dimensdes social, regional e ambiental.

Desde a sua fundacédo, em 1952, o BNDES se destaapaio a agricultura,
indUstria, infra-estrutura de comeércio e servigdsrecendo condi¢cdes especiais para micro,
pequenas e médias empresas. O Banco também vermianghndo linhas de investimentos
sociais, direcionados para a educagdo e saudeulagra familiar, saneamento basico e
transporte urbano (BNDES, 2009).

O apoio do BNDES se da por meio de financiamentpsogtos de investimentos,
aquisicdo de equipamentos e exportacdo de bens/igose Além disso, 0 Banco atua no
fortalecimento da estrutura de capital das emprpggadas e destina financiamentos nao-
reembolsaveis a projetos que contribuam para o ndes@mento social, cultural e
tecnoldégico (BNDES, 2009).

2.3.2.3 Bolsa de Valores

As Bolsas de Valores séao instituicbes administ@gladle mercados, onde sao
negociadas as acdes de empresas de capital abemebem administrados o mercado de
bolsa de derivativos e de futuros. No caso brasjle BM&FBOVESPA S/A, Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros é a principal bdesaalores, administrando os mercados de
Bolsa e de Balcdo Organizado. A diferenca entreesessercados esta nas regras de
negociacéo estabelecidas para os ativos registesasda um deles.

As bolsas de valores sdo também os centros de inegoade valores mobiliarios,
que utilizam sistemas eletrénicos de negociacam gf@tuar compras e vendas desses valores.

No Brasil, atualmente, as bolsas sédo organizadas $orma de sociedade por acdes (S/A),
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reguladas e fiscalizadas pela CVM. As bolsas téplaautonomia para exercer seus poderes
de auto-regulamentacdo sobre as corretoras deesajpie nela operam, sendo que todas as
corretoras devem ser registradas no Banco CentrdBresil e na CVM, pois é somente
atraves destas corretoras, que os investidoresagaabesso aos sistemas de negociacéo para
efetuarem suas transacdes de compra e venda sgiekses. A principal funcdo de uma bolsa
de valores € proporcionar um ambiente transpareniguido, adequado a realizacdo de
negdcios com valores mobiliarios. (MINISTERIO DA EENDA, 2009).

2.4 INVESTIMENTOS E FATORES QUE INFLUENCIAM EM SUA ESCOLHA

2.4.1 Renda Fixa

O titulo de renda fixa é a formalizagdo de empméstiem que o tomador do dinheiro
oferece um papel como comprovante da operacamdumxguro, prazos e condigdes para a
devolucéo do capital. Eles podem ser publicos,i@ositpor governo ou 6rgao de governo, ou
privados, emitidos por instituicdbes financeiras empresas. E podem ter rendimento
prefixado, pés-fixado, misto, ou mesmo atreladdd@ar (BOVESPA, 2008).

O Imposto de Renda para qualquer aplicacdo de feradé estabelecido de acordo

com o tempo da aplicacao e a aliquota da tabelargeg

Tabela 1- Aliquotas do Imposto de Renda

Aplicacdes até 180 dias: 22,50%
AplicacBes de 181 a 360 dias: 20,00%
Aplicacbes de 361 a 720 dias: 17,50%
Aplica¢cBes acima de 720 dias: 15,00%

Fonte: BM&F Bovespa(art. 8°, IN 487/04)

N&o é dificil de compreender o que seja titulosemela fixa, basta imaginar que de
um lado temos um investidor que tem dinheiro e qpéicar, para ganhar um juro enquanto
nao esta precisando deste capital. Do outro, temsesas, instituicdes financeiras, pessoas
fisicas e governos precisando de dinheiro parastmaentos ou para pagar despesas,
dispostos a pagar juros por este beneficio.

A peculiaridade que caracteriza o titulo de renda, fé que a taxa de juro é
conhecida. Ou seja, quando o cliente compra ootijal sabe quanto vai receber no
vencimento.

No titulo p6s-fixado, o valor do resgate, apenad senhecido no vencimento uma
vez que estes titulos estdo atrelados a algumandeXIGP-M, IPCA, entre outros) a taxa de

juros (TR, TJLP), ou mesmo ao cambio (taxa de wdgéo do dolar, por exemplo) cuja
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variacdo nao se conhece no momento em que safdcacao (LIMA, LIMA e PIMENTEL,
2007).

Neste entendimento, a escolha entre um titulo xa@di e pos-fixado depende da
expectativa que o investidor tem em relacdo a en@ndo pais. Se, o investidor acreditar que
0s juros devem cair, vai dar preferéncia por t#uppefixados. Porém, se o investidor
acreditar que os juros vao subir, ele vai quererprar papéis pos-fixados.

Regra muito importante nos titulos de renda fixégervar o nivel de juro pago pelo
papel. Se a instituicdo emissora € de primeiraalirdeja governo, banco ou empresa, vai
pagar juro menor, porque oferece menos risco.iBgtituicdo esta com problemas de crédito
na praca, vai oferecer rentabilidade muito atraefit® caso de um banco que estad com
dificuldades de captar dinheiro de outras institeg;financeiras e paga uma taxa claramente
maior para os clientes pessoas fisicas que compeaim CDBs (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2009).

Regra geral os titulos de renda fixa sdo comprdidesamente por investidores de
grande porte, incluindo os institucionais (comods). A excecdo ocorre mais no CDB
(Certificado de Depésito Bancario) e RDB (Recibo Depésito Bancario), que séao
comprados com facilidade nas agéncias bancariaémPma maioria das vezes, estes titulos
nao pagam taxas atrativas para pequenos e médiestidores. Estes costumam ter melhor
rentabilidade nos fundos de investimento de renda(BANCO CENTRAL DO BRASIL,
2009).

2.4.2 Renda variavel

Os titulos de renda variavel apresentam suas plaridades por apresentarem suas
remuneracdes dependentes de elementos futuros riantpo incertos, por exemplo, o
desempenho de uma empresa, no caso das acoes.

Em se tratando de renda variavel, podem ser citagaerivativos e as debéntures
com participacdo em lucros. Quanto aos derivatigds) inclusive considerados como
componentes do mercado de renda variavel em fundao variabilidade que
caracteristicamente podem apresentar seus ressliaiddA, LIMA e PIMENTEL, 2007).

Renda variavel sédo ativos cujo lucro é determinaela diferenca entre o preco de
compra, mais os beneficios (aluguéis, no caso dedis ou dividendos, no caso das acdes),
menos 0 preco de venda. Além de acdes, existernsoirtvestimentos de renda variavel,
como moedas (ddlar, euro, iene etgmmodities (soja, boi, acucar, café etc) e fundos de
investimento de renda variavel (BOVESPA, 2008).
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Desta classificacdo, de imediato surge uma terpaisaibilidade: os fundos mistos,
gue misturam numa Unica carteira ativos de ren@adfirenda variavel (também chamados de
multiportfélio ou multicarteira) (BANCO CENTRAL D@BRASIL, 2008).

Entéo, ativos de renda variavel, sdo aqueles enjmmeracdo ou retorno de capital
nao pode ser dimensionado no momento da aplicdigdgmdo dependente de um futuro

incerto.

2.4.3 Risco E Retorno Esperados

Risco € o componente da incerteza que pode sedmediguilo que ndo pode ser
medido chama-se desconhecido e sobre isso ndodidan®edir implica a possibilidade de
controlar (LIMA, LIMA e PIMENTEL 2007).

O investidor pode compreender o risco de diversasemas, tendo em vista o
contexto que esta vinculado, para Assaf Neto (2p@89) “o risco é interpretado pelo nivel
de incerteza associado a um acontecimento”.

A avaliacdo de uma empresa delimita-se aos compesete seu risco total:
econdmico e financeiro.

As principais causas determinantes do risco ecaws@o de natureza conjuntural
(alteracBes na economia, tecnologia etc.), de mer@@escimento da concorréncia,
por exemplo) e do préprio planejamento e gestdcemipresa (vendas, custos,
precos, investimentos etc.). O risco financeiropdio modo, esta mais diretamente
relacionado com o endividamento (passivos) da esapresua capacidade de
pagamento, e ndo com as decisbes de ativos, camfdefinidas para o risco
econdmico (ASSAF NETO, 2008, p. 209).

Dessa maneira, segundo Assaf Neto (2008) o ristal tte qualquer ativo é

mensurado da forma seguinte:

Risco Total = Risco Sistematico + Risco Nao Sistetitd

A mensuracdo do risco de um investimento processgesalmente em atribuir

probabilidades, subjetivas ou objetivas que inftieam diretamente nos possiveis resultados.

A probabilidadeobjetiva pode ser definida a partir de séries historicagatios e
informagdes, frequéncias relativas observadas erig&qjeia acumulada no passado.
A probabilidadesubjetiva, por seu lado, tem como base a intuicdo, o contestb,

a experiéncia do investimento e, até mesmo, uno ggeu de crenga da unidade
tomadora de decisdo.(ASSAF NETO, 2008, p. 210)jf¢@nsso)
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O modo como cada investidor responde ao riscosgopg ndo podendo estabelecer
um padrdo para todas as situacfes. A decisdo nongestir consiste em estabelecer as
preferéncias do investidor em relacdo ao conflgoofretorno inerente a toda alternativa de
investimento.

Em outras palavras, deseja-se refletir sobre sueferpncias com relagdo a um
determinado nivel de consumo atual, ou maior nardiifporém associado a um certo grau de
risco (ASSAF NETO, 2008, p. 212).

O investidor pode realizar um estudo das divergpgdes de investimentos e suas
preferéncias, a fim de realizar um comparativo igeeatifique risco/retorno esperado, sendo

capaz de racionalmente decidir qual lhe proporcioam®r satisfacdo possivel.

2.4.4 Perfil Do Investidor

Antes de realizar a aplicacao financeira € de mdramportancia que se conheca o
perfil do investidor, para que suas aplicacOes gosstender aos seus interesses de
investimento. Segundo Napolitano (2004), na quegtadsco/retorno, surgem trés tipos de
investidores: o conservador, o0 moderado e 0 agressi

O investidor conservador é o avesso ao risco. &ar@ mais importante a seguranca
garantida pela aplicacdo do que o retorno esperwioisso, investe a maior parte do seu
portfélio em ativos de renda fixa, como poupancd)BG&, entre outras aplicagdes,
direcionando apenas 5% a 10% de seu capital emsati® renda variavel. Geralmente, € o
individuo compromissado com terceiros com data etambe predefinidos, que busca garantir
0 resgate do capital investido (SANTOS; WILHELM 029.

A tolerancia ao risco é o que distingue o investalfressivo, que arrisca mais a fim
de obter mais no longo prazo. Bastante familianzadm o mercado financeiro, tem
conhecimento de estratégias eficazes que |he [ldasibsuperar as perdas e escolher as
melhores alternativas. Aplica 10% do seu capitatiemos de renda fixa de alta liquidez, e o
restante em ativos de renda variavel de risco ralgado, tais como acdes de cunho
especulativo ou de alto desempenho, operacfes nakd@s e com derivativos
(CAVALCANTE FILHO; MISUMI, 2001).

O investidor moderado j& ndo se contenta com agnetbmitado oferecido pelos
ativos de baixo risco, procurando realizar aplieac@iferenciadas, e um pouco mais
arriscadas, para obter melhores rendimentos. SegBadtos e Wilhelm, (2002) os fundos

mais indicados para este tipo sdo os multirisces, @rteiras sugeridas sdo as compostas por
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titulos de renda fixa de longo prazo, com 10% a 88%apital investido em ativos de renda
variavel.
Deste modo o Banco ITAU (2009) elaborou algumagtigdes sobre as variaveis

gue podem ajudar a delimitar o perfil do investidor

Perfil do Investidor
A idade é um fator relevante na definicdo do peldilinvestidor, istg
porque investidores jovens possuem mais tempo @amatruir seu
Idade patriménio, podendo assumir algum tipo de riscoseias aplicagdes.
Ja os investidores mais velhos, precisam agir @uteta para garant
a existéncia de um patriménio, para quando elapgsentarem.
Um investidor solteiro, geralmente, se mostra rd@posto a assum
Estado Civil/ Namero de riscos do que o investidor que é casado e podkasfpara sustentay.

Dependentes A familia (namero de dependentes) acaba influedciaras intengde
de investimento.
O tamanho do patriménio a ser aplicado esta retadie com o grau
de risco que o investidor pode assumir. Investslgue possuem u
Estrutura Patrimonial montante pequeno a ser aplicado devem ser cawaiosmto as sug
aplicacBes. J4, se o investidor tiver um montard@mpodera optar
por estratégias de maior risco.
Se o investidor conhece o funcionamento do merdadnceiro,
podera aproveitar melhor as oportunidades ofere@da certos tipos
de fundos. Alguns preferem n&o optar por simplesendasconhece
o funcionamento destes.
Se o investidor tem um horizonte de investiment@ssnongo, sus
aversdo ao risco é pequena e ele pode aceitarspeoddecorrer do
periodo. J& aqueles cujo horizonte de investiméntmais curto,
dificilmente aceitam correr maiores riscos.
Se o investidor acha que podera precisar do mentaplicado ng
curto prazo (como por exemplo: pagar uma viagemseyl
investimento deverd ser feito em ativos de baisgorie com alta
liquidez, minimizando possiveis perdas.
O grau de toleréncia e risco que o investidor gossdica 0 quantg
ele deve balancear a composicdo de seus investisyet¢ acorddg
com seus objetivos de rentabilidade. Existem agualestidores qug
aceitam correr algum tipo de risco, buscando rdidabdes mais
atrativas. Outros ndo querem correr o risco degserdriorizando a
seguranca em suas aplicacbes. E de extrema impart@ue o
investidor conhega sua reagéo ao risco antes deirdeomo vai
aplicar seu dinheiro para que ndo tenha futurogredimentos.

=

=

Uy

wn S5

1

Experiéncia com o Mercado

=

Horizonte de investimentos

Objetivos de liquidez

1%

Avaliacao e tolerancia de

Riscos

Quadro 3 - Perfil do Investidor.
Fonte: Banco ITAU, (2009).

Perfil do Investidor para opcéo de investimento
E a pessoa que ndo gosta de alterar habitos eirerpéar idéias
Conservador novas. Normalmente, a idade torna-as mais conserasdo que o$
jovens.
Moderado (equilibrado) Significa a0 mesmo tempaasmjado e conservador.
Arrojado O arrojado gosta de experimentar idéiegigas novas.

Quadro 3 - Perfil do Investidor para opc¢éo de itimento
Fonte: Banco ITAU, (2009).

Ser equilibrado significa ser simultaneamente adwje conservador. De acordo
com Frankenberg (1999, p. 44) pessoas com es@éapi®m maiores chances de sucesso,
pois, conseguem analisar as oportunidades finascéuantagem e desvantagem, riscos e
certezas), de forma que aumentam as probabiliddelescertos na atitude adequada a ser
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tomada para cada ocasido, agindo com as caractsidb conservador em certo momento e

com os do arrojado em outros.

2.4.5 Fatores Emocionais

Controlar o lado emocional é uma das tarefas mémei do investidor, e talvez,
um dos principais motivos pelo qual se perde dmhe@io mercado da renda variavel.
Ganancia, esperanga, raiva, orgulho, ansiedadéel@los esses sentimentos podem variar, de
acordo com a rentabilidade, que oscila muito tam@dARCELO PIAZZA, 2007).

Além do mais, ha varias fontes de informacfes,&dspor dia, Televisado, internet,
jornais, analistas, corretores, que apresentanasd#d que € mais provavel que aconteca

futuramente.

Essas idéias vao se misturando e formando uma nguenenvolve o investidor
indeciso, ndo o levando a lugar algum. Muitos itideses preferem, assim, isolar-
se de noticias de qualquer meio, a fim de anafisexercado o mais racional e
tecnicamente possivel. E da certo, pois faz com aplguem com base numa
opinido prépria, que é a forma mais recomendadagite (PIAZZA MARCELO,
2007, p. 122).

Uma boa estratégia para manter o controle emocénadiuzir o volume do capital
investido a medida que ocorrerem perdas e aumertdatitelosamente a medida que obtiver
ganhos. Devem-se tratar as pequenas perdas copas @&a alcancar os grandes ganhos. No

mercado de renda variavel dificilmente existirdooglucros seguidos sem nenhuma perda.

2.5 OPCOES DE INVESTIMENTO

2.5.1 Caderneta de poupanca

E a aplicacdo mais simples e tradicional, sendo dasapoucas, sendo a Unica, em
que se pode aplicar pequenas somas e ter liquigesar da perda de rentabilidade para
saques fora da data de aniversario da aplicacaRTERA, 1996).

Emitidas nominativamente por sociedade de créditbiliario, associacdes de
poupanca e empréstimo e caixa econdmica estadiedezal, com o objetivo de captar
recursos para o financiamento de construtores amiratites de imoveis. As aplicacbes sdo
corrigidas a cada periodo de 30 dias pela Taxeergf@l — TR, e remuneradas com uma taxa

de juros de aproximadamente 0,5% ao més. Poderasggtadas sem perda da remuneracéo
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a cada aniversario de trinta dias, a partir da dataplicacdo (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2009).

A caderneta de poupanca é essencialmente umaatitaride aplicacdo financeira
bastante conservadora, oferecendo seguranca (orngowgarante, através do Fundo
Garantidor de Crédito (FGC), os depositos até cdirrite) e baixa remuneracao,
comparativamente a outros tipos de ativos no mer@a8SAF NETO, 2008, p.74).

A partir de 2010, a caderneta de poupanca apresents regras para aplicacdes
acima de R$50.000,00, que passara a ser tribidadando o Ministério da Fazenda (2009),
esta medida busca evitar especulacdes de grandsstidlores, por conta da queda da taxa de
juros. Esta regra nao atingira a grande maioripagaulacéo devido as poupancas ficarem em
valores inferiores a R$50.000,00.

O governo espera que, a partir de janeiro de 20X8ndimento de cadernetas com
depdsitos superiores a 50.000 reais seja tributado uma aliquota Unica do imposto de
renda de 22,5%, que sera retido na fonte. Masiseestidor possuir mais de uma conta cuja
soma ultrapasse 50.000 reais, a cobranca se daléclamacao anual de ajuste do IR (VEJA,
2009).

2.5.2 Fundos de Investimentos

Os fundos mutuos de investimento funcionam como soegéedade de investidores,
organizada por uma instituicdo financeira ou por administrador de recursos. Nesta
sociedade, cada investidor entra com o dinheiro quiser investir, comprando cotas da
carteira que tem o perfil desejado. E depois deardb investimento vendendo estas cotas
(BOVESPA, 2008).

Seu ganho ou prejuizo estara expresso na difedmgareco entre a compra e a
venda das tais cotas. Os fundos apresentam diwastEgens, especialmente para o pequeno
investidor, porque permite um maior rendimento pipo de aplicacdo e uma maior
diversificacao das aplicagbes, com potencial realdgérisco.

Para estabelecer a disposi¢cao ao risco, pode-fisaaramvolatilidade do fundo, que
vem a ser dispersao para baixo ou para cima dabiBdade diaria em relacdo a média da
rentabilidade em determinado periodo. Dessa foronaufa (1996) classifica os fundos em:

. Fundos de Curto Prazo — baixissima volatilidade bguidez diaria.

. Fundos de renda Fixa — Baixa volatilidade.

. Fundos de Renda Variavel — Média volatilidade.
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. Fundos de Ac¢des — Alta volatilidade.

Existem vérias classifica¢cdes formais e informaisaps fundos de investimento. O
importante é o investidor entender os conceitosssios para avaliar suas aplicacoes. Vale
lembrar que a legislacdo que classifica os fundesin¥estimento sofre constantes
atualizagfes. Mais um motivo para tentar entendelhon os conceitos (BANCO ITAU,
2009).

De forma mais genérica, os fundos de investimeotiem ser divididos em dois
grandes grupos: renda fixa e renda variavel.

A legislacao atual d4 uma liberdade grande ao®gssha composi¢cdo da carteira,
de forma que um fundo de renda fixa pode ter a¥% é6h acdes. E uma carteira de acdes
pode ter até 49% em renda fixa. Por isso, 0 qaotsive estar atento ao regulamento do
fundo mais do que aos nomes genéricos que asuig8ds apresentam ou mesmo a
classificagao oficial da carteira (BOVESPA, 2008).

Novamente, 0 quotista precisa ter muita atencadc-lBs (Fundos de Investimento
Financeiro), genericamente chamados de rendapiddem ter um peso grande de derivativos
e papéis de renda variavel, ou estarem vinculadativas atrelados ao cambio (fundos
cambiais).

Neste ponto € preciso explicar claramente que wisa @ o conceito, renda fixa e
renda variavel, outra coisa é a pratica do merchidogrupo de FIFs temos carteiras com
perfil de renda fixa, e carteiras com elevada cotmaedo de risco e papéis diversos, de renda
variavel, incluindo derivativos (BANCO DO BRASILQ@8).

Tentando esclarecer melhor o investidor sobre rdeetisco, o Banco Central e a
Comissdo de Valores Mobilidrios, exigem que asitingbes classifiguem os FIFs em
referenciados, ndo referenciados e genéricos. @ureferenciados sao os de menor risco
(menor oscilagdo). Seu desempenho deve seguir temdieado referencial. O administrador
deve compor a carteira com no minimo 95% em ativogperacdes que possam proporcionar
rendimento préximo ao do referencial. O investidémda pode perder, mas com menor
probabilidade. Desta carteira, 80% devem ser dbsipublicos federais e privados de baixo
risco (BOVESPA, 2008).

No caso dos fundos nao referenciados, a carteogorecisa de um referencial de
rendimento, como o proprio nome diz. A carteiralidm deve concentrar 80% em titulos
federais ou privados de baixo risco, mas a carpsgicke ter um pouco mais de risco a medida
que ndao ha um referencial fixo. Estes fundos pod&maplicar em derivativos (mercados

futuros), com a finalidade de proteger a cartem@efacdes dbedge). Mas estas operacgoes
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devem estar limitadas ao patrimoénio do fundo. Aakilidade destas carteiras pode ser maior
que os referenciados, mas também o risco € makiM(® ITAU, 2009).

Os fundos genéricos, por sua vez, tém uma adnagéirlivre. Por isso mesmo, 0s
riscos sao maiores. O investidor pode perder tudpe colocou e ainda ser obrigado a
colocar mais dinheiro, se o fundo tiver prejuizomas operac¢des. O problema é que nesta
classificacdo também podem estar fundos com admaigi® mais conservadora. Entdo, €
preciso conhecer a politica de investimento do dupara saber se um genérico tem ou nao
maior risco. Neste grupo devem ser enquadrar osnath@s fundos multiportfolio e
derivativos, dependendo da composicao das car{@rs$CO DO BRASIL, 2008).

a) Fundos Renda Fixa

Esta forma de aplicacdo surgiu nos Estados Unidesanos 70, revolucionando os
mecanismos classicos de captacdo bancéria. O reiéngieculado ao fato de que, quando se
aplica nesses fundos, estdo sendo compradas @tan dundo que tem em carteira papéis
privados de renda fixa, tais como CDB e LC (LetlasCambio), e titulos publicos, como
LFT (Letra Financeira do Tesouro) e BBC (Bonus @md@& Central)(FORTUNA, 1996, p.
221).

Os fundos de renda fixa concentram suas operagiestitulos que pagam juros,
sejam prefixados ou poés-fixados. Também é posebter rendimento similar aos juros poés-
fixados com operacdes nos mercados futuros e deatieos.

b) Fundos Renda variavel

Os fundos de renda variavel concentram suas opya®®d ativos que ndo sejam
titulos de renda fixa, especialmente acbes, ouqgealoutro ativo que tenha rendimento
variavel (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008).

2.5.3 Certificados e Recibos de Depdsitos Banc@Resda Fixa)

Conforme Assaf Neto (2008, p. 53), o certificadoddpdsito bancario (CDB) “é
uma obrigacdo de pagamento futuro de um capit&daaid em depdsitos a prazo fixo em
instituigdes financeiras” (bancos comerciais e barte investimento e desenvolvimento).

Nos bancos, os titulos de renda fixa mais comunsosdCDBs (Certificados de
Depdsito Bancario) e os RDBs (Recibos de DepoésitacBrio). A diferenca entre estes dois
titulos é que o banco pode resgatar o CDB antegiicmento, se o cliente solicitar. O RDB,
por sua vez, deve ser resgatado apenas no venoirdenbos os titulos podem ser prefixados
ou pos-fixados. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2009).
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Como o vencimento tem um prazo conhecido, por el@®mp dias, estes titulos sdo
conhecidos como depdésitos a prazo. Os prazos dénvemo dos CDBs e RDBs costumam
ser préximos de um multiplo de 30 dias, ou de aRosem, se o vencimento em 30 dias, por
exemplo, cai num sabado, domingo ou feriado, o lpapee ter resgate em 31, 32 ou mais
dias, para que o vencimento caia num dia util. Naggede, no entanto, que um investidor
faca com o banco um CDB de 40 ou 70 dias. Mas néamam (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2009).

Sobre o prazo, também é importante dizer que ossOQ&fixados ndo tém prazo
minimo obrigatério, mas ndo compensa fazer opesagi® prazo inferior a 30 dias.
Operacbes com resgate por prazo inferior levam agarpento de IOF (Imposto sobre
Operacgbes Financeiras), maior quanto menor o pitazaplicacdo. Esta € uma forma que o
governo encontrou para desestimular as operacéesrateprazo. E também o que acontece
com os saques nos fundos de investimento (ASSAFNETU08).

2.5.4 Acoes

Acdes sao titulos emitidos por sociedades anbngquasrepresentam a propriedade
de uma fracdo do capital social da companhia, oyedaco de determinada empresa. Na
pratica, quem investe em acdes, torna-se um s@ctmishpanhia, mesmo que em proporcao
pequena em relacdo ao controlador, que é chamasiacaemajoritario, participando de seus
resultados. As acdes costumam acompanhar o valoengresa. Se ela tiver bom
desempenho, o valor da acdo tende a subir, se dgranvalor tende a cair (BOVESPA,
2009).

a) Analise do preco das Acdes

O investimento no mercado acionario advém da eapeatde ganhos decorrentes
do rendimento das ac¢des adquiridas e de sua \egéozno mercado. Quem compra acoes,
mesmo inconscientemente, especula sobre a podadeli de rendimentos futuros, o
comportamento do mercado e a possibilidade deizat@o do papel (BOVESPA, 2009).

A avaliacdo do investimento em acdes € explicatis morrentes fundamentalista e
técnica (RUDGE, 1993). Na realidade, os métodoertiifios por estas correntes de
pensamento sdo complementares e dificilmente adsiez exclusivamente um dos dois
métodos.

De acordo com Sa (1987, p. 04) € usual o empraeguitdineo destas técnicas, onde:

“a analise fundamentalista € adequada para a eeldgf§uelas acbes que devem ser



26

compradas, enquanto a analise técnica serve pteanidgar a ocasido em que devem ser
compradas".

A combinacdo destes métodos possibilitarA a maagiiz dos ganhos e
minimizacdo das perdas em uma carteira de a¢bfesmA® investimento no mercado
acionario decorre da expectativa de ganhos pronessielo rendimento das agbes adquiridas
e de sua valorizacdo no mercado.

Segundo a Lei N° 6.404/76, que regulamenta o fumaciento das sociedades
anonimas, confere aos acionistas o recebimentaviieddos e bonificagdes, e direitos de
subscricdo no caso de a empresa pretender aunssntacapital pela captacdo de novos

recursos.

b) Dividendo

Quando uma empresa gera Lucro, parte deste Ludestinada aos acionistas em
percentual definido pela empresa. Por lei, esseeptral deve ser de no minimo 25% (vinte e
cinco por cento). Esses dividendos séo isentosaldéincia de tributacdo para o acionista e
nao dedutiveis da base de célculo do lucro apuaates do imposto de renda, sdo conferidos
em dinheiro, de acordo com periodo correspondenieseja, o exercicio a que se refere
(LIMA, LIMA e PIMENTEL, 2007).

c) Bonificacdo

Advém do aumento do capital de uma sociedade, media incorporacdo de
reservas e lucros, quando séo distribuidas graterite novas agdes aos seus acionistas.

A bonificacéo distribuida aos acionistas € efetusl@roporcdo de sua participacéo
no capital social da companhia e normalmente namaesspécie das acbes possuidas,
representando a atualizagdo da cota de participdg&acionista no capital da empresa. A
decisdo da empresa em efetuar uma bonificacdo mgdica em qualquer variacao
patrimonial, apesar de que o0 anuncio de bonificagdde, eventualmente, provocar a

valorizacéo das a¢gbes da companhia no mercado (BOXE2009).

d) Subscricéo

Quando uma empresa de capital aberto necessitaeadegsos para financiar
investimentos ou modificar sua estrutura de capelal pode langar novas a¢cées no mercado.
Assim argumenta a subscricdo corresponde ao digertantido aos acionistas ordinarios e
preferenciais na prioridade de aquisicdo de acéesngpresa, quando esta aumentar o0 seu

capital social pela emissdo de novos titulos. Atsada subscricdo de acles € facultado aos
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acionistas, adquirirem, pelo preco de emissao, paraela das novas ag¢des proporcional
aquelas possuidas (RUDGE, 1993).

Normalmente o aumento de capital pela subscricamal@s acdes € realizado
quando as condi¢cdes de mercado se apresentar faigrde modo que 0s acionistas ao
subscreverem acdes, lucrem com a diferenca ergregp de mercado e o valor da emisséo

do titulo.

e) Juros sobre o capital proprio
O juro sobre o capital proprio € uma das formaseddimentos do capital investido
pelos socios e/ou acionistas, sendo um direitardestidores. Para a entidade, é por sua vez,
um planejamento tributario que reduz a carga deostgs, consequentemente deixa de
diminuir seus ativo§LIMA, LIMA e PIMENTEL, 2007).
O pagamento é facultativo, pago em dinheiro e tatho, na fonte, pelo imposto de
renda em 15%, é dedutivel da base de calculo do &ntes do Imposto de Renda — IR.
Segundo a BOVESPA (2009) os precos das acdes isaados em:
Pregéo pela dindmica das for¢gas de demanda e diertada papel, o que
torna a cotacdo praticada um indicador confiaveidor que o mercado
atribui as diferentes acdes. A maior ou menor afegt procura por
determinado papel esta diretamente relacionadampartamento histérico

dos precos e, sobretudo, as perspectivas futurasmsesa emissora e a
politica de dividendos (BOVESPA, 2009, p. 02).

O valor das ac¢Oes pode variar a qualquer momepferdlendo, por exemplo, das
condicbes de mercado e da percepcao de risco destioores. Quando investidores
compram acfes de uma empresa, eles acreditam equprasa tera lucro ou que o valor das
acOes da empresa subira (LIMA, LIMA e PIMENTEL, Zp0

Porém, se os investidores acreditam que o panogmam e nao investem ou
vendem as acdes que eles ja possuem, o precodassafre desvalorizacao.

A alteracdo no valor das agBes é ocasionada poimmeatos naturais de mercado,
que por vez, dependem do cenario macroecondomicmtanjente com a percepg¢ao que o
mercado tem de um determinado papel em raz&o dmsagortamento neste cenario.

Quando a economia esta desaquecida, os rendimgaoempresas tendem a cair
rapidamente, porém, quando a economia se recugzerandimentos da empresa tendem a se
recuperar e o valor das ac¢des também sobe, acoamuimbsta recuperagdo. Essas oscilagdes
de preco séo ciclicas, ou seja, acontecem de tesrpo®mpos, como 0s movimentos de
mercado. A variacdo € normal principalmente poliguestir em acdes € uma aplicacédo de
longo prazo (UNIBANCO, 2009).
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As acdes podem ser convertidas em dinheiro a geralmomento, desde que haja
procura no mercado, por intermédio de uma Socie@anieetora, através da negociacao em
bolsa de valores ou no mercado de balcdo. No Brasihtabilmente os custos de
investimentos em ac¢bes no qual ndo haja a intededpermanéncia Ativo Permanente,
deverdo ser classificados no Ativo Realizavel,my&s$timentos Temporarios. Dessa forma, o
fato de poderem ser convertidas em dinheiro a gealgnomento ndo as habilita para
figurarem no grupo do Ativo disponivel ou Dispotidades do Balanco em funcéo do carater
de investimento de alto Calculo de risco (BOVESP@#)9).

Em um investimento temporario ou de risco, a ligaide cada acdo dependera da lei
de oferta e procura que no mercado acionario ethamente ligada ao momento presente
da companhia e do cenario global. As principaisué@rfcias nos precos sao: aquisicoes,
vendas e fusdo de empresas e companhias, senéotamo, comum a oscilagdo de preco
devido a, até mesmo, fenbmenos climaticos ou gémagl especialmente em empresas
petroliferas (LIMA, LIMA e PIMENTEL, 2007).

2.5.5 Investimento em Ouro

O ouro no principio da civilizacdo era usado cordorao e decoracdo, ganhando
diversas utilidades e depois comecou a ter um \fadanceiro. O rei Croesus de Lidia, da
regido onde atualmente fica a Turquia segundotértascunhou a primeira moeda de ouro
com sua insignia, a partir dai o ouro comecou aitiezado como moeda de troca, entre os
comerciantes (RUIZ, 2009).

O investimento em ouro € mais procurado em époeagudrra, pela instabilidade
internacional e pela sensagdo de seguran¢a nosmus e crise, pois este investimento é
aceito no mundo todo. Porém, sua rentabilidadéigamostra competitividade e perde para
outros investimentos financeiros em titulos, quarfo se modernizando e oferecendo certa
garantia. Com a modernizacdo dos instrumentos deieos e a maior estabilidade da
economia, outros investimentos foram ocupando seage (BOVESPA, 2009).

Ao aplicar em ouro, o investidor recebe uma nado, que é possuidor de um
certificado de custodia da BM&F, também podera westidor, retirar o certificado de
custodia junto a BM&F, e retirar as barrinhas deopa qual vem lacrada e com certificado
de pureza e a opgdo de recompra pela instituigloledque ndo seja violada (RUIZ, 2009).

A custédia é a forma mais econdmica e segura parananter esse tipo de
investimento. O investidor ao retirar o ouro dat@dis, e levar para casa, por exemplo, sé vai

conseguir vender este ouro, depois de provar sigmtaridade. Para isso, o ouro deve ser
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refundido para se saber o grau de sua pureza.niiidfuras cobram até 15% nesta operacéo,
inviabilizando o rendimento do investimento (BOVESR009).

O investidor pode investir de trés formas: Na BM&®Bolsa de Mercadorias &
Futuros), compra do ouro a vista e do mercado dutier opcdes. Sendo que 0s contratos de
mercado futuro autorizam a compra por um preco, fikom data determinada, mas
compradores e vendedores desses contratos devem dawstes conforme variacdes de
mercado (pagar ou receber). Operacdes com ourandeagar o percentual de 20% referente
a aliquota do Imposto de Renda. O imposto devpagw mensalmente, até o ultimo dia do
MEés seguinte ao que se realizou a operacéo (ROOB)2

2.5.6 Titulos Publicos

Assim como as empresas, 0 Tesouro Nacional tamlbéaisp captar recursos, para
financiar as atividades do Governo Federal, taimac@®ducacdo, saude e infra-estrutura,
garantir e fortalecer a economia do Pais paraessite titulos publicos. A emissdo destes
titulos os torna uma opcao de investimento pacci@dade e representam a divida mobiliaria
da Unido. Os titulos publicos séo resgatados empmtatieterminada por um valor especifico,
atualizado ou nédo por indicadores de mercado, cquoo.exemplo, indices de precos. A
venda de titulos publicos no Brasil pode ocorretr&s modalidades:

- Oferta publica com a realizacao de leildo;

- Oferta publica sem a realizacdo de leildo (Tes@ireto); e

- Emissdes diretas para atender a necessidadesfesisedeterminadas em lei.

S&o titulos de renda fixa pré ou pos-fixados ewstigelos governos federal, estadual
e municipal com o objetivo de captar recursos paraplementacdo orcamentaria e, no caso
do governo federal, também para a conducdo daigaolihonetaria (LIMA, LIMA e
PIMENTEL, 2007; MARIETO, 2005).

Os titulos publicos sao considerados ativos deardird, pois seu rendimento pode
ser dimensionado no momento da aplicagédo, ao cantids ativos de renda variavel (acoes e
etc.) cujo retorno ndo pode ser estimado no instdataplicacdo, sendo assim € considerado
um investimento mais conservador do que os atiwsedda variavel, ou seja, o risco €
menor, entretanto ndo significa que os precos &stdrs titulos publicos do Tesouro Direto
ndo apresentem variacdo ao longo do tempo. Osegipidblicos sdo marcados a mercado, o
extrato do investidor reflete o preco de mercad®tétalos de modo que havendo queda nos
precos negociados no mercado, o saldo do investdoa, assim como, se houver
valorizacéo do titulo, o saldo do investidor iréetevar. (TESOURO NACIONAL, 2009).
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Atualmente, através Tesouro Direto, um programnhne de venda de titulos a
pessoas fisicas desenvolvido pelo Tesouro Nacianahvestidor tem a possibilidade de
comprar diretamente os titulos, montando a suaripr@arteira de investimentos, podendo
escolher os prazos e os indexadores dos titulo®rooa seu interesse e objetivos, 0 que
reduz o custo de intermediacdo. Esse programa fgeque o pequeno investidor administre
diretamente suas aplicacdes. (LIMA, LIMA e PIMENT,E2007).

A rentabilidade do investimento € atraente, alémpdemitir ao investidor, variadas
rentabilidades, como poés-fixadas (pela taxa badic@&conomia), prefixadas e indexadas a
indices de precos; possui taxa de administracé@ leaa liquidez dos titulos é garantida pelo
Tesouro Nacional, proporcionando maior seguranca iragestimento, sendo assim
considerado no mercado financeiro alternativa deigsamo risco. Entre os titulos publicos
disponiveis, o investidor opta por aqueles cujaaateristicas sejam compativeis com o seu
perfil. Ha titulos de curto, médio e longo prazandexados a indices de inflagcao, taxa Selic
ou prefixados (TESOURO NACIONAL, 2009).

2.5.7 Previdéncia Privada

Pode ser considerado um sistema que acumula reagugovao garantir uma renda
mensal no futuro. A principio, era vista como unsanfa extra de poupanca, além da
previdéncia oficial, porem com a instabilidade egseficios do governo, que tendem a ficar
cada vez menor, tornou-se uma alternativa de dganamia renda razoavel ao fim de sua
carreira profissional.

No Brasil ha dois tipos de plano de previdénciaherta e a fechada:

a) Fechada: sdo formados para atender empresarmmige goorte, sobretudo das
estatais, 0 acesso € restrito a estes grupos dedelos por isso eles ndo podem ser
comercializados no mercado. (PREVLINE, 2009)

b) Aberta: sdo comercializados no mercado por seiguas ou entidades abertas de
previdéncia privada. As regras sao mais flexiveisamtender as necessidades de pessoas
fisicas ou empresas de qualquer tamanho. (PREV,.2ZRE9)

Além disso, a previdéncia também é classificada:

a) PGBL — Plano Gerador de Beneficio Livre — é uodpto de previdéncia privada
que visa a acumulagcao de recursos e a transformiggsies em uma renda futura. Com ele
pode-se usufruir o incentivo fiscal, deduzindo astbui¢cdes efetuadas da base de célculo

do Imposto de Renda até o limite de 12% da suaarbnda anual, desde que contribua para o
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INSS ou seja aposentado pela Previdéncia Sociakgune proprio de servidor publico.
(BANCO DO BRASIL, 2009).

b) VGBL - Vida Gerador de Beneficio Livre — é unoguto semelhante ao PGBL,
com algumas diferencas tributarias e conceituass gque também visa a acumulacdo de
recursos e a transformacao destes em uma renda.fileste tipo de plano vocé ndo pode
abater os aportes efetuados da base de calculopmisio de Renda. (BANCO DO BRASIL,
2009).

Em resumo a previdéncia privada € resultado deapgéo financeira, visando uma

complementacao da aposentadoria, garantindo pddréila e tranquilidade futura.

2.5.8 Letra Hipotecaria

A letra hipotecaria “é um titulo de crédito emid@or bancos hipotecarios”
(SANDRONI, 1996, p. 281), sdo poucos 0s bancosagamitem, pois a maioria deles nao
precisa de recursos, além dos captados por megadizrneta de poupanca, para conceder
financiamentos imobiliarios. Com a queda da taxgudas, a procura por investimentos de
mais longo prazo aumenta. O principal atrativo aesgplicacdes estd na remuneracdo, que
costuma ser bem maior, ja que prazos mais longagisam mais risco.

E um investimento onde aconselha-se n&o efetugatess por um periodo minimo
de seis meses. Ideal para investidores com penfiservador pelo baixo risco, uma das
vantagens é que elas sdo isentas de Imposto d&aResd faz com que a sua rentabilidade

seja melhor que a de outros produtos, como fundii3E's .
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3 RESULTADOS E DISCUSSOES

3.1 Pesquisa de Campo

Para atingir os objetivos propostos, aplicou-s@&stionarios, a fim de identificar
as principais opcdoes de escolhas de investimentaizados pelos empresarios
patobranquenses, dos quais se obteve 29 respostas.

Com os questionarios, alem das principais opc¢oesvestimentos, realizados pelos
empresarios, buscou-se extrair informacfes, queegsedn caracterizar os perfis dos
entrevistados, tais como, idade, escolaridadeagl@sivil.

Os dados obtidos com a pesquisa de campo realie@miaos 29 empresarios
patobranquense serdo ilustrados nos Graficos3le Z;abela 1.

Os percentuais das faixas etarias deste estudo dstxrito no Grafico abaixo
(Grafico 1):

17%

55%

[ Acima de 41anos
B Entre 36 a 40
M Entre 28 a 35

Gréfico 1 - Idade

Fonte: Pesquisa de campo. 2009

Como demonstra o Grafico 1 a idade dos empreséarntsvistados se concentrou
(16; 55%) entre aqueles acima de 41 anos; com idatte 36 a 40 anos, identificou-se 8
(28%) empresarios e entre 28 a 35 anos, 05 (17%ijesdrios.
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Os percentuais da escolaridade dos empresariolizguem parte deste estudo estao

descrito no Gréfico abaixo (Gréfico 2):

17%

55%
28%

B Curso Superior
B Ensino Médio

B Ensino Fundamental

Gréfico 2 - Escolaridade

Fonte: Pesquisa de campo, 2009

Como demonstra o Grafico 2, a maioria dos empesdi6;55%) possui curso
superior; ja, 08 (28%) conta com o ensino médiopietn e 05 (17%) cursou até o ensino
fundamental.

Os percentuais do estado civil dos empresariodigeam parte deste estudo estao
descritos no Gréfico abaixo (Grafico3):

7%

79%

Bl Casado
B Solteiro
B Divorciado

Gréfico 3 — Estado civil

Fonte: Pesquisa de campo. 2009
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Como demonstra o Grafico 3 a grande maioria (23p)7€os empresarios sao
casados; 04 (14%) solteiros e 02 (7%) divorciados.

A Tabela 1 apresenta as opg¢fes de investimentonaesta de 29 empresarios

patobranquenses:
Tabela 2 -Opcéo de investimento
Produto N. Absolutos Percentagem % Notas:
Poupanca 21 72 Desses 63% aplicam
em outro investimento
Acdes 07 24
Aplicacdo em renda fixa 06 21
Previdéncia privada 05 17
Outras aplicacdes 09 31 Imoveis

Fonte: Pesquisa de campo, 2009

Percebe-se pela Tabela 01 que a preferéncia dstimeato dos empresarios que
fizeram parte da amostra desse estudo deu-se aédaneta de poupanca, ou seja, de 29
empresérios 21, tem optam por esta aplicacdo. Agsadoram a segunda opcdo de
investimento (24%), e a terceira opc¢éo, deu-seaaplicacdo em renda fixa CDB (21%).

Sabe-se que nao € apenas a relacao risco/retoendetgrmina o comportamento do
investidor. Fatores como objetivo financeiro, idagezo, volume de recursos entre outros
aspectos também afetam as decisdes de investif@AMALCANTE FILHO; MISUMI,
2001).

Diversas pesquisas de mercado apontam que o ishwestiasileiro € conservador,
destacando a poupanca e os imoveis entre os alwomaior preferéncia. Em 2001, a
Consultoria Mckinsey, numa pesquisa realizada jau® clientes do Banco do Brasil, com
renda mensal acima de R$ 4,4 mil, verificou queesum 14% deles investem em fundos,
ficando os demais com a caderneta de poupanca (I-QQA).

No ano de 2002, em Curitiba, a Parana Pesquisagfioitacdo da Gazeta do Povo,
investigou os clientes do Banco do Brasil do es{d856 curitibanos), verificando que o perfil
do investidor de poupanca é “o de pessoas de idade,ja ndo tém paciéncia para
acompanhar raciocinios complicados como calcultexas de juros. Na pesquisa, 58,96%
dos entrevistados do banco preferem a cadernefzouleanca, seguidos por 11,32% que
aplicam em fundos de renda fixa, e os demais eméamm@ dolar (BERALDO, 2004).

As pessoas contrarias a risco levam em considepgé@ualquer oscilagdo brusca
faz com que as aplicacdes tanto em acdes, comarednd, percam recursos para a poupancga
e ativos de renda fixa de baixo risco, como os GDEUNDOS, 2004).

No Brasil a preferéncia por ativos de baixo risemthaver com uma questao

cultural: “O brasileiro investe ndo no que consaderais rentavel, mas no que lhe parece
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acessivel e seguro” (CAMBA, 2003, p. 02). Por caliszo se explica o porqué do mercado
estar estruturado e voltado em grande parte paraleit a esse publico, oferecendo pouca
variedade de ativos de renda variavel. Essa cudtivém dos longos anos de turbuléncias e
incertezas que subjugaram a economia brasileim,st@ heranca de inflacdo, juros e carga
tributaria elevadas.

Segundo Halfeld (2005) o imovel € considerado uimoatle renda variavel,
possuindo riscos decorrentes da depreciacao, aitas em financiamentos de longo prazo,
legislacédo, entre outros fatores que requeremasiidor bastante cuidado para que ndo saia
perdendo neste tipo de investimento.

Quando se trata de saber sobre o risco e o rettmrsgus investimentos, 69% dos
empresarios afirmaram estar informados. Porém, 88%empresarios manifestaram-se no
sentido que precisam estar melhor orientados, ssbdiversas opgdes de investimento, tanto
em relacdo a fundos de investimento, como tambénredmgdo as acdes nas bolsas de
valores.

Pelo exposto acima, pode-se levar em consideragé@ glisposicao das instituicoes
financeiras na divulgacdo de informacbes ndo s@macerca do mercado de fundos, mas,
principalmente sobre a Bolsa, é elemento de esdengdortancia para vencer a aversdo ao
risco predominante no Brasil. Pode-se também afirquee ha necessidade de que cada
investidor deixe de depender da orientacédo de ttonssida area, e procure por conta propria
aprofundar seus conhecimentos sobre como funciamaroado financeiro, de maneira que

concentre em suas maos a responsabilidade pelamesitolha de seus investimentos.

3.2 Andlise Comparativa de Produtos

Investir ndo se trata de uma tarefa de facil ex@zyppr que além da disponibilidade
de recursos financeiros, exige conhecimento dadespgem como, do funcionamento do
mercado além de existirem incertezas futuras, peersbs fatores que ndo se podem
controlar.

Para facilitar o entendimento, ilustra-se no Grafi€, uma simulacdo de trés
investimentos (os detalhes constam no APENDICE ®)periodo considerado para as
aplicacdes compreenderam janeiro de 2007 a setaist2009, no valor de R$ 10.000,00.

Os indices histéricos, da poupanca e CDB, foramagds do site da Caixa
Econdmica Federal e o indice IBOVESPA, retiradosde da BM&F BOVESPA. Para o

calculo dos rendimentos do CDB foi estabelecidounde CAIXA FIC Classico da Caixa
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Econbmica Federal, com rentabilidade e liquideriali& taxa de administracdo de 1,85% ao
ano.

No calculo do rendimento das aces foi utilizadodice Bovespa, por “ser o mais
importante indicador do desempenho médio das cesad® mercado de agdes brasileiro, uma
vez que retrata 0 comportamento dos principais ipapégociados” (BOVESPA, 2009)
tentando assim, retratar um resultado genérioqui¢aa escolha de acfes de uma determinada

empresa poderia trazer distor¢des ao resultadsyasr diferentes reacdes ao mercado.

Tabela 3 - Investimentos: Poupanca; CDB e Ac¢bes

Bruto Liquido

2.232,39| 2.232,39
2.859,76 | 2.287,81
4.742,05| 4.713,52

R$ 5.000,00
R$ 4.742,05

R$ 4.500,00
R$ 4.000,00

R$ 3.500,00

R$ 2.859,76
R$ 3.000,00 s ’

R$ 2.287,81

R$ 2.232,39 EBruto

R$ 2.500,00

R$ 2.000,00 - mLiquido

R$ 1.500,00 -+
R$ 1.000,00 -
R$ 500,00 -

R -

Poupanca CDB Acdes

Gréfico 4 — Investimentos: Poupanca; CDB e Acdes

Dentre as trés aplicacdes, percebe-se que foiestinvento em acdes que apresentou
maior rentabilidade no periodo, obtendo um retobwato de 47,42% equivalente a

R$4.742,05 e apds considerar os custos das opsrdg@mpra e venda das acoes,

Operacdo Compra = Taxa de Corretagem + Taxa dedaigiio + Emolumentos
Operagédo Compra = R$ 10,00 + 0,006% + 0,285%

Operacédo Compra = R$ 10,00 + R$ 0,60 + R$ 2,85

Operagédo Compra = R$ 13,45
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Operacao Venda = Taxa de Corretagem + Taxa dedagéo + Emolumentos
Operacgéo Venda = R$ 10,00 + 0,006% + 0,285%

Operacéo Venda = R$ 10,00 + R$ 0,88 + R$ 4,20

Operacgédo Venda = R$ 15,09

Custo Total da Operacéo = Custo Operacdo Comprasto©peracdo Venda
Custo Total da Operacédo = R$ 13,45 + R$ 15,09
Custo Total da Operacédo = R$ 28,54

obteve-se uma rentabilidade liquida de 47,14% caselem uma corretora que
utiliza taxa de corretagem fixa de R$10,00. E irtapde citar que existem corretoras que
cobram diferentes taxas de corretagem, o que @s\analisadas pelo investidor.

Outro fator relevante no estudo das acdes foirg&edo IR, devido ao montante da
aplicacao, instituida na Instrugcdo Normativa - $RB87 de 30.12.2004 a qual dispde sobre o
“imposto de renda incidente sobre os rendimentgandos liquidos auferidos em operacgdes
de renda fixa e de renda variavel e em fundos\destimentos” o Item Il,do art. 9, IN 487/04
diz: “Ficam isentos do imposto os ganhos havidosrentdas mensais iguais ou inferiores a
R$ 20.000,00".(BOVESPA, 2009)

O CDB, apresentou o segundo melhor resultado, comnuretorno bruto de
R$2.859,76, mas que apos a deducado do Imposto denéke (IR) com aliquota de 15%, de
acordo com a Tabela 1, obteve-se um retorno liquidde R$2.287,81, 22,88%, que ficou
muito préximo do resultado da poupanga de R$2.23293 sobre o qual nado incide
imposto de renda nem taxas.

Enquanto a poupanca apresenta liquidez imediatanvestimento em acdes
geralmente é planificado para o prazo maior. Nameate, 0 investimento apresenta
rendimento maior que a poupanca, mas nao ha nenparaatia a esse respeito. Porém, no
grafico acima, fica evidenciado que para este geri@ investidor que tivesse aplicado
dinheiro em acdes, teria tido o melhor resultadis,Po investimento no mercado acionério
advém da expectativa de ganhos decorrentes domentti das acdes adquiridas e de sua
valorizacdo no mercado.

Em se tratando de renda fixa, sabe-se que o ideesdiplica ja sabendo de seu
rendimento futuro, uma vez que sao titulos que pagan periodos definidos, uma certa

remuneracao, que pode ser determinada no momemtplidacdo ou no momento do resgate
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(no final da aplicacéo). Neste caso, ilustrado acioaderneta de poupanca e CDB tiveram
retorno, muito parecidos.

Como ja citado, os mercados de acdes, estdo baseadoexpectativas sobre a
economia e nos resultados das empresas, hoje sBoesta entre um pequeno grupo de
bolsas, que conseguiram recuperar as perdas, aaasta um ano, com a “quebra do banco
americano Lehman Brothers, que deu inicio ao perindis agudo de crise financeira global,
e é considerado o marco historico da atual crisbal. (EXAME, 2009) Esta crise
financeira, impactou amplamente os resultados adtigrincipalmente no que diz respeito as
acoes. O desempenho da bolsa de valores bragilesta ano foi surpreendente, o indice
Bovespa valorizou 50% até agosto, apresentandarsestimento mais rentavel.

Segundo Mark Mobius, diretor de mercados emergedgesyestora americana
Franklin Templeton e um dos maiores investidorésuegeiros na Bovespa, a bolsa brasileira
vai passar por altos e baixos, como todas as bglishais, “mas no longo prazo oferece umas
das melhores perspectivas de ganho no mundo” (EXANH9)

Fazer investimento € sempre um problema para qossupcapital e deseja obter os
melhores resultados. Pode-se dizer que, semprehgueer algum investimento, havera
também algum risco envolvido, por outro lado, &eator afirmar que s6 ha investimento se
houver expectativa de lucro.

As decisdes para investir podem variar muito, déeedo do montante dispoivel, do
perfil do investidor e de sua experiéncia. Paranguesta iniciando no planejamento
financeiro, o mais indicado ainda € a cadernetgalgpanca, pois, ela tras predicados

importantes: renda, seguranca e liquidez.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve por objetivo, apresentar alteamde investimentos para pessoa
fisica, oferecidas pelo mercado financeiro brasileD presente trabalho também fez um
levantamento das principais op¢Oes de escolha destidor patobranquense, com um
comparativo de retorno no periodo de um ano, de prédutos que obtiveram maior
incidéncia.

E possivel afirmar que os objetivos foram alcansadmara tanto, buscou-se
informagdes com diversos autores, sobre as priscgpgdes de investimento que o mercado
oferece, recolheu-se informacgdes através de untigon@so contendo perguntas fechadas de
(29) empreséarios com a intencdo de identificarsetil e perceber suas opcdes de escolha
guando se trata de investimentos.

O perfil de investimento que prevaleceu entre aggjpisados foi 0 de conservador,
pela razdo de possuirem precaucdo financeira. Amgbsso, acredita-se que a formacao
académica dos pesquisados, se nao contribuiu paraegencontrasse um perfil de investidor
moderado ou até mesmo agressivo, destacou-se copwtante fator de influéncia para as
decisdes de investimentos, que os levou tambémaapin em acdes, renda fixa, previdéncia
privada e imoveis.

Dentre a simulacdo de aplicacdo dos trés prodatasaior lucratividade ocorreu
com as acdes mesmo com a crise financeira mundéakeq instaurou durante o periodo de
analise onde se evidenciou uma queda no valora&sipdas principais empresas brasileiras,
forcando a queda do indice IBOVESPA, que retratedia dos principais papéis brasileiros.

Com o segundo melhor resultado, teve-se os imrestos em renda fixa (CDB),
seguida da caderneta de poupanca, ambos com desuliiguidos muito proximos.

Com o “fim” da crise, observou-se uma nova reakdath mercado financeiro
brasileiro, onde a Bolsa de Valores valorizou-se mais de 60% de janeiro/2009 a
setembro/2009, boa parte disso devido ao bom des#gropdos papéis de siderurgicas e da
Vale, o que evidencia que o pais ja demonstrasstderecuperacao da crise.

Por outro lado, a reducéo da taxa Selic fez comogu@vestimentos de renda fixa,
atrelados a essa taxa, sofressem uma baixa sajnvéicde rentabilidade, o que fortaleceu a
procura de investimentos de maior risco com o dlgete maior rentabilidade, tendéncia essa
evidenciada pelo aumento percentual de pessoeadigue compde o quadro de investidores
da bolsa, representando atualmente cerca de 316tadlo

Em entrevista ao Jornal da Globo, do dia 21/09/2@08conomista chefe da Link

Investimentos, Mariana Costa diz o seguinte: "Nes#@mo més ndés observamos
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praticamente um aumento de 20% no numero de pessEsa®a fisica em bolsa mesmo que &
no ‘home broker'. O brasileiro ndo tem essa culferaplicar em ativos mais arriscados, ou

ativos de bolsa. Isso é algo que esta mudando deygevir para ficar" (GLOBO, 2009).

“Se compararmos as oportunidades dos investidoasildiros com as da
maior parte dos estrangeiros, veremos que 0 ceé@grimsitivo. Teremos de
Correr mais riscos e é possivel que ocorra umaagégr da renda fixa
conservadora, para a rena fixa mais arrojada. Qerdta fixa para os fundos
multimercados e de ac¢des”.(NETO,2009) DemosthBirdm)

Luiz Carlos Mendonca,(2009) sécio da QUEST INVESENTOS, considerada a
melhor gestora de aclOes pelos especialistas dizBra3il entrou num processo que vai
resultar na valorizagdo dos chamados ativos rea@me acgdes e imoveis. Por isso costumo
brincar com o pessoal mais préximo dizendo que r& ke comprar qualquer coisa — 0

importante € comprar”.

“O investidor precisa evitar a correria e entendeais sdo as melhores
alternativas. Ha novidades, como os fundos imofmka que estdo ganhando
forca e sdo adequados a alguns perfis de invesbitorisso acho que hoje ja
€ recomendavel aplicar em ac¢des 30% do dinheirongi@esera gasto no
curto prazo. A renda fixa, mesmo com a queda das jainda tem opcdes
interessantes — em especial os fundos mais arjgde aplicam em titulos
de dividas de bancos e de empresa. E saudavel al6éa do capital em
renda fixa. Sobram 25%, que devem ir para os fundofiimercados,
categoria em que os gestores tem todos os insttam@ndisposicdo para
buscar resultados”(RIBEIRO, 2009)Luciane)

A literatura possibilitou compreender que a postlgaum investidor em relagédo ao
risco € pessoal, ndo se encontrando uma resposta para todas as situacbes. A
preocupacdo maior nas decisdes de investimentositeatdo de incerteza € expressar as
preferéncias do investidor em relacdo ao configoo/retorno inerente a toda a alternativa
financeira. Ou seja, todo investimento de certenéoesta associado a um grau de risco.

O presente trabalho ndo se encerra por si mesnixgnde espaco, para outras
discussbes associadas ao tema, ja que ele € camekegindo, muitas ponderacgdes. Por isso,
espera-se que novos académicos utilizem esse ahaterno motivacdo para continuar
estudando esse assunto que além de ser atual esfuem constante modificagfes, pode

trazer beneficios e subsidios importantes paraatar a carreira profissional.
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APENDICE A — Pesquisa de Campo

1 Vocé ja fez ou faz algum tipo de investimento?

[:| SIM [:| NAO

2 Quem Indicou?

3 Qual o Tipo?

POUPANGA
[:| NAO CONHEGO [:| CONHEGO [:| APLICO
ACOES

[:| NAO CONHEGO [:| CONHEGO [:| APLICO

PREVIDENCIA PRIVADA

[:| NAO CONHEGO [:| CONHEGO [:| APLICO

FUNDOS DE
INVESTIMENTO

[:| NAO CONHEGO [:| CONHEGO [:| APLICO

APLICACAO EM RENDA
FIXA

[ INAoconHEGO [ ]conHEGO [ ]apLico

TITULOS PUBLICOS

|:| NAO CONHEGO [:| CONHECO |:| APLICO
OUTROS
[:| NAO CONHEGO [:| CONHEGO [:| APLICO
4 Vocé conhece o risco e o retorno de seus investimentos?

5 Sobre que tipo de investimento vocé gostaria de maiores informacgfes?



APENDICE B — Tabelas Célculos da Rentabilidade dovestimentos

Poupanca CDB
CDB
Mes Indices | Acumulado | Rendimentos Mes 85% | Acumulado | Rendimentos
set/08 | 0,6980% 10.000,00 69,80 set/08 0,94% 10.000,00 93,50
out/08 | 0,7519% 10.069,80 75,71 out/08 0,99% | 10.093,50 100,38
nov/08 | 0,6626% 10.145,51 67,23 nov/08 0,85% | 10.193,88 86,65
dez/08 | 0,7160% 10.212,73 73,12 dez/08 0,94% | 10.280,53 97,00
jan/09 | 0,6849% 10.285,85 70,45 jan/09 0,88% 10.377,52 91,74
fev/09 | 0,5453% 10.356,30 56,48 fev/09 0,72% 10.469,26 75,64
mar/09 | 0,6445% | 10.412,78 67,11 mar/09| 0,82%| 10.544,90 86,94
abr/09 | 0,5456% 10.479,89 57,18 abr/09 0,71% | 10.631,85 75,91
mai/09 | 0,5451% 10.537,07 57,44 mai/09 0,65% 10.707,76 70,08
jun/09 | 0,5659% 10.594,51 59,96 jun/09 0,64% 10.777,84 68,71
jul/09 | 0,6056% 10.654,47 64,53 jul/09 0,66% 10.846,55 71,91
ago/09 | 0,5198% 10.719,00 55,72 ago/09 0,59% | 10.918,46 64,04
set/09 10.774,71 - set/09 -
TOTAL 10.774,71 TOTAL 10.918,46
Bruto 774,71 Bruto 982,50
IR 0 IR 20% 20% (196,50)
Liquido 774,71 Liquido 786,00
Retorno 7,75% Retorno 7,86%
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Acdes
Mes Indices | Acumulado | Rendimentos Opcéo A Corretagem Fixa
Compra 10.000,00
set/08 | 11,026% | 10.000,00 (1.102,55) Taxa de Liguidagéo 0,0060% 0,60
out/08 | 24,798% 8.897,45 (2.206,36) Emolumentos 0,0285% 2,85
nov/08 | -1,774% 6.691,09 (118,71) Taxa de Corretagem Fixa 20,00 20,00
dez/08| 2,610% 6.572,38 171,52 Custo Operacdo Compra 23,45
jan/09| 4,660% 6.743,89 314,30 Custo Operac¢éo Venda 23,45
fev/09 | -2,842% 7.058,19 (200,61) CUSTO TOTAL 46,90
mar/09 | 16,256% 6.857,58 1.114,76
abr/09| 6,531% 7.972,34 520,65
mai/09 | 14,189% 8.493,00 1.205,10 Opcéo B Padréo Bovespa
jun/09 | -4,693% 9.698,10 (455,10) Compra 10.000,00
jul/09 | 6,412% 9.243,00 592,67 Taxa de Liquidacdo 0,0060% 0,60
ago/09| 1,915% 9.835,67 188,40 Emolumentos 0,0285% 2,85
set/09 10.024,07 - Taxa de Corretagem 0,50% 50,00
Taxa de Corretagem Parte
Fixa 25,21 25,21
TOTAL 10.024,07 Custo Operacéo Compra 78,66
Bruto 0,24% 24,07 Custo Operacéo Venda 78,66
IR 20% - CUSTO TOTAL 157,32
Liguido de Impostos 24,07
Retorno 0,24%
Rentabilidade Liquida
Opcéo
A -0,23% (22,83)
Opgéao
B -1,33% (133,25)
Opcéao
Bruto | Liquido |A Opcéo B
774,71 | 774,71
982,50 | 786,00
24,07 | 24,07 (22,83) |(133,25)




