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RESUMO

O presente artigo tem por objetivo apresentar uma sugestdo de estratégias em investimentos
de renda fixa. Para tal, em termos especificos, serdo descritos: a importancia do planejamento
e sua correta execucdo, as opcBes de investimentos disponiveis e suas caracteristicas, de
forma sucinta descreveu-se tipos de comportamento humano frente as intempéries existentes
no mundo dos investimentos. A natureza da pesquisa foi de carater descritivo, com método de
analise cunho qualitativo, buscando em artigos cientificos, livros, revistas especializadas, sites
obter todos os dados necessarios. Com isso, observou-se que o conhecimento sobre
investimentos e tolerancia aos riscos ndo sao suficientes para a elaboracéo de estratégias de
investimentos, além de tudo isso, € necessario que se determine previamente um objetivo a ser
alcancado com aquela aplicacdo. Assim, percebe-se que para lograr éxito ao efetuar
aconselhnamento sobre aplicagdes em investimentos é preciso possuir ainda que em niveis
pouco elevados, conhecimentos em algumas areas, dentre elas: educagdo financeira,
economia, comportamento humano.
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ABSTRACT

This article aims to present a suggestion of strategies in fixed income investments.
Specifically, the following will be described: the importance of planning and its correct
execution, the available investment options and their characteristics, briefly described types of
human behavior in the face of the weather in the investment world. The nature of the research
was descriptive, with a qualitative analysis method, seeking in scientific articles, books,
journals, websites to obtain all the necessary data. Thus, it was observed that knowledge about
investments and risk tolerance are not sufficient for the elaboration of investment strategies,
besides all this, it is necessary to determine previously a goal to be achieved with that
application. Thus, it is clear that in order to be successful in advising on investment
applications, it is necessary to have, even at low levels, knowledge in some areas, including
financial education, economics, human behavior.
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INTRODUCAO

Diante do cenério econémico e politico onusto de incertezas, os individuos da
sociedade buscam adaptar-se a essa realidade de maneira que os satisfagam e tragam maiores
beneficios, fazendo com que possam obter maiores rendimentos financeiros e, por
consequéncia, maior poder de compra.

Ademais, a maneira como este individuo ird adaptar-se a essa nova realidade,
dependerd, intrinsicamente, do método que este gerencia e administra as financas pessoais.
Com essa perspectiva, a educagdo financeira torna-se um fundamental instrumento de
ordenamento dos recursos financeiros individuais, na medida em que podera propiciar um
maior conhecimento para a melhor tomada de decisGes.

Com base nesse conjunto, o mercado financeiro se apresenta como uma possibilidade
de ascensdo financeira e de obtencdo de rendimentos extras, dado que os individuos — ou
possiveis investidores - fazem frente ao novo cenario assumindo obter maiores recursos. No
mais, a concretizacdo da insercdo desse investidor no mercado financeiro, dependera do nivel
de risco que este esta disposto a assumir frente aos ganhos esperados do investimento.

Assim, ao procurar adentrar no mercado financeiro, o investidor, no primeiro
momento, busca sempre investimentos dos quais O propicie uma maior seguranca e
estabilidade financeira, e ao observar as diversas opcfes de investimentos, 0s que mais se
encaixam nestes requisitos, sdo as modalidades de investimentos em renda fixa.

Nesse sentido, este pesquisa buscou identificar as possibilidades de investimentos em
renda fixa tendo por fim a consultoria ao investidor, com base tanto no perfil deste investidor
como também das diversas alternativas de investimentos a disposi¢cdo no mercado financeiro
nesta modalidade.

A tematica proposta, portanto, se justifica pela possibilidade de contribuir de forma
efetiva e eficaz, tanto para as pessoas fisicas como pessoas juridicas, sobre a fundamental
importancia de organizacdo e planejamento financeiro, diante da pratica de consultoria
financeira, tendo em vista o cenario de grandes riscos na aplicacdo de recursos no mercado
financeiro sem a devida instrucdo. Assim, mediante este estudo, sera possivel obter novas
informacGes e conhecimentos para boa execucdo de tomadas de decis6es, de questdes que ndo
eram identificadas.

1. REVISAO DE LITERATURA
1.1. Financas pessoais e Planejamento Financeiro

Comumente se observa na sociedade moderna, a exacerbada discussdo acerca da
necessidade de planejamento em diversos aspectos da vida do ser humano. Mas o0 que vem a
ser esse planejamento e como aplica-lo no cotidiano? Segundo Luck (2000, p. 6): “O
planejamento é um processo que, ao considerar a realidade, sempre complexa, dindmica e
contraditéria, € efetivado de modo dindmico, pelo pensamento interativo entre diferentes
dimensdes, em vista do que ndo deve ser praticado linearmente”.

Dessa forma, o planejamento exerce fundamental importancia no dia a dia das pessoas.
E quando analisamos o cotidiano destes individuos, percebe-se que estes constantemente
executam acOes pertinentes aos seus recursos financeiros, como por exemplo, compra de bens
ou servicos, abertura de uma conta bancaria ou mesmo pagar uma divida com cartdo de crédito
ou débito.

Para a realizacdo eficiente dessas atividades, portanto, é necessaria uma gama de
informacdes e conhecimentos adequados, de maneira que o individuo tenha a possibilidade de
escolher o que melhor se adequa a sua realidade, e o que o trara maiores beneficios futuros.
Assim, aplicar o conhecimento aprendido a partir da educacdo financeira torna-se essencial
para gerir as finangas pessoais.

Segundo Braido (2014), uma boa parte da populacdo ndo detém conhecimentos



necessarios acerca de temas voltados para area de planejamento financeiro pessoal e educacéo
financeira, ainda que tal tematica seja abordada comumente em féruns estudantis e
congressos, e por isso os individuos acabam néo realizando a parte pratica do contetdo.

“Talvez esse aparente desinteresse decorra do fato de acharmos que sabemos
mais sobre o uso do dinheiro do que realmente sabemos, e isso pode trazer a
falsa sensacdo de que dominamos os assuntos relacionados a gestdo financeira.
Pesquisas revelam que 3 em cada 4 familias sentem alguma dificuldade para
chegar ao fim do més com seus rendimentos” (BCB,2013 p. 11).

De certo, muitas familias buscam sempre alcancar maiores escalas de renda e aumentar
seu poder aquisitivo, para assim obter maiores niveis de satisfacdo ou mesmo atingir um
padrdo de vida de maior qualidade. Essa incessante e muitas vezes ardua busca pode ser, em
grande medida, contornada por um melhor planejamento pessoal financeiro, na medida em que
se consegue alocar de maneira mais eficiente 0s recursos escassos.

“A estabilidade financeira é o desejo de todas as pessoas que buscam a satisfacdo
pessoal, a possibilidade de equilibrar os gastos com as necessidades basicas e com 0s
desejos é um sonho de muitas familias, aliado a um bom planejamento financeiro €
possivel que se torne uma pratica saudavel” (SILVA, 2016 p.1)

Para Cherobim (2010), o planejamento pessoal esta atreado aos objetivos que cada
pessoa tem na vida, que a partir disso iniciam com o planejamento estratégico pessoal, no qual
cada pessoa define o que querer daqui a um ano, dez anos e para o resto da vida.

“O planejamento financeiro pessoal, ndo € algo intangivel muito menos estatico, ou
rigido, pelo contrario é um plano que as pessoas fazem de acordo com os seus
valores e objetivos buscando assim alcangar determinadas aspira¢@es, sendo elas de
curto, médio ou longo prazo. Antes mesmo de elaborar um planejamento financeiro
pessoal se faz necessario esclarecer conceitos, percepcdes de realidade, desejo, poder,
sonho, risco e estilo de vida”. (FRANKENBERG, 1999 apud LHC Faria, 2008 p. 24).

Além disso, para Weeks (2017 p.147), “deve-se ter em mente que administrar suas
financas pessoais € como administrar um negocio. Para evitar dificuldades financeiras, vocé
tem que ficar de olho em quanto dinheiro entra e quanto sai, e encontrar formas de equilibrar
essa renda com as despesas.”

A necessidade de gerenciar as financas pessoais é de suma importancia para o alcance
dessas metas futuras. Segundo Gitman apud LHC Faria (2008), tais financas consistem na:
[...] arte e ciéncia de gerenciar fundos que afetam a vida. Diante disso, deve-se entender que
administrar e planejar ndo € algo tdo somente voltado para empresas, mas também faz parte do
cotidiano dos individuos quando o assunto é financas.

Ademais, realizar um planejamento financeiro de forma eficiente e eficaz requer dos
individuos, um conhecimento e préatica do que se entende por educacéo financeira. Para se ter
uma vida financeira mais estavel, € de suma importancia ter disciplina e foco para realizar o
objetivo planejado. O sucesso financeiro pessoal, depende, de um modo geral, de como o0s
individuos podem melhor alocar seus recursos e o processo de gestdo financeira pode trazer



maiores beneficios a aqueles que o praticam.

1.2. Investimentos em renda fixa no mercado financeiro: vantagens e desvantagens
1.2.1. Investimentos

Assim como qualquer outra tomada de decisdo na vida envolve certos riscos, no
cenario de aplicagbes ndo seria diferente. Para melhor compreensdo sobre investimentos de
renda fixa no mercado financeiro ha de se primeiro entender o que € o investimento, Assaf
(2005) define que 0 mesmo representa a ampliacéo de capital em alternativas que promovem o
aumento efetivo da capacidade produtiva de um pais, determinando maior capacidade futura
de gerar riqueza (rendas).

Vale ressaltar que, sem o entendimento basico financeiro ha dificuldade para serem
tomadas decisOes referentes a gestdo de suas finangas. Quando se tem um conhecimento
sobre, as decisdes que sdo tomadas perante poupanca, empréstimos ou investimentos, a
capacidade de se escolher adequadamente onde investir, como e quanto é maior. Desta forma,
investir esta ligado diretamente a conseguir criar a capacidade de gerar novas riquezas através
do que se tem no presente momento.

1.2.2. Investimento em renda fixa

De acordo com Lima (2004), a escolha de onde investir o dinheiro esta inerentemente
atrelada ao nivel de risco que se deseja assumir, frente ao retorno esperado, motivo pelo qual a
moderna teoria de finangas dedica atengéo especial a esses parametros.

Existem dois principais segmentos de Investimentos: Renda Fixa e Renda Variavel.
Falando um pouco sobre a Renda Fixa, esta € uma aplicacdo em que uma pessoa empresta
dinheiro a terceiros propriamente ditos, como bancos ou o Tesouro Nacional, e recebe um

valor em troca por isto.
“Sdo investimentos que pagam, em periodos definidos, a remuneracdo
correspondente a determinada taxa de juros. Essa taxa pode ser estipulada no
momento da aplicacdo (prefixada) ou calculada no momento do resgate (pds-
fixada), com base na variacdo de um indexador previamente definido acrescido ou
ndo de uma taxa de juros. Nessa modalidade de investimento, existe o risco de
crédito”. (BCB,2013 p.46).

Pode-se citar um caso de uma pessoa que necessita de um empréstimo para adquirir
um bem ou quitar uma divida e dirigi-se ao banco para conseguir o que deseja, 0 banco, por
outro lado, para efetivar este empréstimo necessita de dinheiro, ele empresta este valor do
investidor, ao qual pagara juros, e, ao repassar este valor ao cliente, cobra juros sobre o valor
ao qual repassara futuramente ao seu financiador. Ou seja, empresta, por exemplo, a juros de
70% (setenta por cento) e toma emprestado a juros de 7% (sete por cento), e todos 0s
envolvidos na operacdo conseguem o que querem.

Vale lembrar que, ao se falar de titulos de renda fixa entende-se que estes possuem
regras definidas acerca do montante de capital investido, onde a remuneracdo ou a forma de
calcula-la esta pré-definida (valor nominal ou conforme indexador), e ainda, pode diferenciar-
se dependendo do tipo de emissor, prazo e investimento aplicado inicialmente. Segundo Assaf
Neto (2012), o lucro obtido no mercado de renda fixa, por meio do investimento realizado,
pode ser resgatado no vencimento do titulo, em datas especificas ou no momento em que o
investidor bem entender, dependendo do tipo de operacgéo.

De uma maneira mais clara, o investimento de Renda Fixa Pré-fixada, é quando o
investidor ja conhece o valor, de forma precisa, da rentabilidade daquele titulo, a excecdo a
esta regra é caso venda 0 mesmo antes do vencimento, 0 que ocasionaria uma rentabilidade
variavel. Agora, nos titulos de Renda Fixa Pds-fixada, ndo ha como saber exatamente o quanto
de rentabilidade a aplicacdo ird oferecer por conta de fatores externos que ocorrem apos o



investimento.
Neste sentido, é considerado a Renda Fixa, por ja existir a provavel porcentagem que
havera sobre seu investimento:

“Seu posicionamento dependera do cenario econdmico projetado. Se em seu cenario
as taxas de juros apresentam tendéncia descendente, devera se posicionar a longo
prazo em taxas prefixadas, garantindo o retorno atual que estas estdo rendendo. Por
outro lado, se a previsao for de taxas de juros em alta, devera manter suas aplicacGes
com vencimentos de curto prazo em titulos pos-fixados para acompanhar a alta.”
(CAVALCANTE, 2009, p. 201).

1.2.3. Principais Indexadores

Indexadores sdo indices preparados para definir o poder de compra da moeda,
conforme a variacdo de mercado.

Os mais utilizados e principais no que se trata de Renda Fixa séo:

A Taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia) que é a taxa basica de
juros na economia do Brasil. Segundo o Banco Central (2019): “E o principal instrumento de
politica monetaria utilizado pelo Banco Central (BC) para controlar a inflagdo. Ela influencia
todas as taxas de juros do pais [...]”.

E ainda: “Refere-se a taxa de juros apurada nas operacdes de empréstimos de um dia
entre as instituicdes financeiras que utilizam titulos publicos federais como garantia”.

E, para melhor esclarecimento, segue figura sobre como se porta a taxa SELIC frente
mudancas no mercado:

Figura 1 - Efeitos da mudanca da taxa Selic
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A taxa CDI (Certificado de Depdsito Interbancéario) conforme Peixoto, Orti e Sanches
(2012, p. 04): “...Séo aplicacBes de titulos privados para a obtengdo de recursos com as
mesmas caracteristicas do CDB, porém apenas sdo realizadas entre instituicdes bancarias, a
fim de compensar sua liquidez diaria, quando a mesma terminar o dia em déficit.”

E, segundo Bessada, Barbedo e Aradjo (2009, p.65),“os contratos de DI de um dia sdo
definidos pela taxa média de depdsitos interfinanceiros de um dia calculado pela CETIP,



expressa em taxa efetiva anual, base de 252 dias uteis”.

O IGP (indice Geral de Precos): nesta categoria existem duas subclassificagdes: o
IGPDI (indice Geral de Pregos Disponibilidade Interna) e o IGPM (indice Geral de Pregos do
Mercado), que se diferenciam apenas pelo tempo de medi¢do usado para calcular o indice.

A taxa IGPM ¢, de acordo com ADVFN (2019) “o indicador de movimento dos pregos
calculado mensalmente pela FGV - Fundacdo Getllio Vargas e divulgado no final de cada
m¢és de referéncia”.

O IGPM é empregado para reajustar valores pagos por locatarios referente a contratos
de aluguéis, bem como indexador de tarifas no departamento de energia elétrica.

Conforme a ADVFN (2019), ele desempenha trés funcoes:

1. Ser indicador macroeconémico representando o crescimento do nivel de pregos;
2. A de deflator de valores nominais;
3. Usado como referéncia para a correcéo de precgos e valores contratuais.

O indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) pode ser definido como a inflago.
Ele mede o quanto o dinheiro desvalorizou de um periodo a outro. Por exemplo, o que se é
comprado hoje com dada quantidade de valor monetario, amanhd ja ndo se conseguiria
comprar, ndo pela falta de dinheiro, mas por essa desvalorizacdo. Segundo o Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2019), “tem por objetivo medir a inflacdo de um
conjunto de produtos e servi¢os comercializados no varejo, referentes ao consumo pessoal das
familias™.

1.2.4. Vantagens e desvantagens

Ao avaliar as aplicacdes em Renda Fixa € de suma importancia que o investidor saiba suas
vantagens e desvantagens bem como 0s riscos que tais aplicagdes possuem. Ao aplicar seu
dinheiro em Renda Fixa, o investidor tem, conforme cartilha do Banco do Brasil (2019), a
possibilidade de montar a sua prdpria carteira de acordo com as suas metas, adequando 0s
prazos de investimento bem como os indexadores as suas necessidades. E o tipo de
investimento considerado mais conservador do que os de renda variavel, ou seja, tem um risco
menor.

As vantagens de se investir neste tipo de aplicacdo, segundo informacdes colhidas no
blog Focalise (2017), sdo:

a) Seguranca de retorno;

b) Liquidez alta;

¢) Previsibilidade;

d) Isencdo de Imposto de Renda (somente em algumas aplicac@es);

e) Diversificacdo com rentabilidade e seguranca.

As desvantagens sdo:

a) Menor chance de ganhos expressivos;

b) Taxas;

¢) Necessidade de investir valores altos em algumas opc¢des como Letra Financeira.

1.2.5 Tipos de Investimentos em Renda Fixa
1.2.5.1 Tesouro direto
“O Tesouro Direto é uma excelente alternativa de investimento pois oferece titulos com
diferentes tipos de rentabilidade, diferentes prazos de vencimento e também diferentes fluxos
de remuneracdo” (TESOURO DIRETO, 2019).
Esse tipo de investimento conta com uma liquidez diaria, ou seja, pode ser resgatado a
qualquer momento, quando conveniente conforme objetivos. As aplicacfes séo garantidas



pelo Tesouro Nacional. Ou seja, 0 € um dos investimentos mais seguro do pais.
Segue de forma sucinta os tipos de investimentos no Tesouro Direto, conforme consta
no site do Tesouro Direto (2019):

@ Pré fixados: sabe-se 0 montante que recebera no fim da aplicagdo, no momento em
que se aplica o dinheiro, eles tém a taxa de juros fixada. D& a garantia de renda fixa e o
quanto resgatara.

b) Tesouro SELIC: Titulos da SELIC, ja que a rentabilidade ocorre conforme a variagdo
desta taxa. Tais investimentos podem ser resgatados sem prejuizos, referente ao valor
aplicado, ao investidor (possue menos risco caso seja retirado antes do prazo). Neste, ndo se
sabe ao certo quanto se tera de retorno.

0 Tesouro IPCA: o lucro obtido através deste tipo de investimento esta ligado a
inflacdo medida pelo IPCA. Calculado através desta variagdo mais a uma taxa de juros que €
pré-fixada. Assim como o supracitado, ndo se sabe o rendimento total o qual tera retorno.

1.2.5.2CDB

De uma maneira geral, como define Peixoto, Dell Orti e Sanches (2012, p. 2):

“QO Certificado de Deposito Bancario (CDB) séo titulos de renda fixa, utilizados para
a captacdo de recursos, onde instituicbes financeiras como bancos comerciais, banco
de investimentos, banco de desenvolvimento ou bancos mdltiplos com carteira
Comercial e/ou de Investimento, utilizam-se desses titulos para obter liquidez, com
repasse, como forma de empréstimos com remuneracdes superiores.”

Nesse sentido, 0 CDB tem como uma de suas principais vantagens a seguranca, pois o
mesmo conta com o Fundo Garantidor de Credito no valor de até R$ 250.000,00, em caso de
quebra da instituigdo emissora (banco), os CDB’s possuem suas rentabilidades atreladas aos
indexadores citados acima.

1.25.3 LCA/LCI

A LCI ( Letra de Crédito Imobiliario), conforme Harion Camargo (2017), é um titulo
de crédito financiado por empréstimos imobiliarios, que tem garantias por hipotecas ou por
alguma alienacdo fidunciaria de imével. E ainda, 0 autor continua, “outra vantagem que
conta pontos a favor da LCI é o fato de ndo incidir taxas sobre ela, como a de administracéo,
por exemplo. E também n&o ter imposto de renda para PF.” (CAMARGO, 2017, p. 106)

“Se vocé optar por esse tipo de investimento, estd contribuindo para o
desenvolvimento do mercado imobiliario brasileiro. Entretanto, esse tipo de
investimento ndo tem liquidez imediata, j& que possui um prazo minimo para
investimento. O prazo de resgate é o primeiro dia Util ap6s a caréncia de 90 dias.”
(TOLEDO, 2015, p. 53)

Ja a Letra de Crédito de Agronegocio (LCA) ¢ semelhante a LCI, sendo ““ um titulo de
crédito emitido por instituices financeiras publicas ou privadas (bancos), com o objetivo de
obter recursos para financiar o setor agricola” (CAMARGO, 2017, p. 113)



1.2.5.4 Debéntures
Na definigdo de Martins, as debéntures séo:

“Valores mobiliarios representativos de um empréstimo publico lancado pela
sociedade, tendo a natureza de titulos de renda, com juros fixos ou variaveis,
considerando-se a sociedade sempre devedora dos debenturistas pelas importancias
por eles conferidas a companhia, ao subscreverem ou adquirirem tais titulos.” (1989,
p. 322)

De maneira geral, as debéntures podem ser vistas como uma:

“fragdo de um contrato de matuo entre a sociedade andnima e pessoas do publico, e
conferem ao seu titular, designado de debenturistas, direito de crédito contra ela,
consistente em pagamento, na data do seu vencimento, ou em conversao em acoes
da sociedade.” (OLIVEIRA, 2005, p. 374)

1.2.5.5 Caderneta da Poupanca

A caderneta da poupanga, nada mais ¢, de acordo com Jevinski (2016, p. 9): “ [...] um
dos investimentos mais populares do pais, que conta com simplicidade e baixo risco. Além
disso, ¢ garantida pelo governo e suas regras de funcionamento sao reguladas pelo BACEN.”
Seu funcionamento atende a critérios aos quais o investimento na SELIC também atende, s
que, este por sua vez, com maior rentabilidade. A poupanca depende da taxa SELIC bem
como da Taxa Referencial.

1.2.5.6 Fundo Garantidor de Crédito
Como define Resende:

“O FGC é um mecanismo utilizado por vérios paises com a finalidade de dar
protecdo aos poupadores, investidores e correntistas. Permite, em caso de faléncia,
insolvéncia ou liquidacdo extrajudicial, a recuperacdo dos depésitos ou creditos
mantidos na instituicdo financeira. Visa, também, prevenir crises bancérias
sistémicas e ajuda na estabilidade do SFN.” (2018, p.13)

De um modo geral, este Fundo serve para que, caso ocorra faléncia, intervencdo ou
liguidacdo de instituicBes financeiras ao qual o investidor tenha feito alguma aplicacdo, o
FGC abre um procedimento para que 0 mesmo nado sofra perdas.

De forma clara, e conforme o proprio Fundo Garantidor de Crédito, o propdsito da
associacdo ¢ “contribuir para a confianga das pessoas no Sistema Financeiro Nacional” e tem
como missdo “proteger depositantes e investidores no ambito do Sistema Financeiro
Nacional, até os limites estabelecidos pela regulamentacdo; contribuir para a manutencdo da
estabilidade do Sistema Financeiro Nacional e contribuir para a prevencdo de uma crise
bancaria sistémica.”(FGC, 2017)

Assim, conclue Resende (2018, p.14) que o “objetivo do FGC brasileiro ¢é
proporcionar operagBes de assisténcia e/ou suporte financeiro, abarcando operagbes de
liquidez, com as instituicdes associadas.”

Os investimentos aos quais 0 FGC cobre sdo: CDBs, LCIs, LCAs e LCs e outros.



1.3 Tabela regressiva de ir — imposto de renda sobre fundos de investimentos

A aliquuota de Imposto de Renda que incide sobre os fundos de investimentos,
(ADVEFN, 2019) “varia de 22,5% a 15%, dependendo do prazo que o dinheiro do investidor
permanece aplicado no fundo de investimento. Os fundos de investimento de agéo, entretanto,
tém uma tributagdo fixa de imposto de renda de 15% sobre o lucro.”

A aliquota de imposto de renda (IR) varia de acordo com o tipo de fundo de
investimento e incide sobre o total de rendimento das aplicaces.

Em fundos de investimento de curto e longo prazo (acima de 365 dias), para fins do
Imposto de Renda, é cobrado conforme segue tabela 1:

Tabela 1 — Aliquotas regressivas de imposto de renda sobre investimentos.

Prazo IR (%)

Até 180 dias 22,5%
De 181 até 360 dias 20%

De 361 até 720 dias 17,5%
Acima de 720 dias 15%

Fonte: Autoria prépria, com base nos dados da ADVFN.

Um ponto a ser observado é que, conforme Art. 3°, inciso Il e IV da Lei Federal n°
11.033/2004, ndo ha incidéncia de Imposto de Renda sobre investimentos de LCI e LCA.

1.4 Perfil de risco (analise de perfil do investidor)

Para adequar o investidor as diversas possibilidades de investimentos em renda fixa, €
necessario, antes de tudo, conhecer o perfil deste investidor e seus objetivos. Essa analise
depende de como este mesmo investidor se impd&e frente aos riscos de investimentos, levando
em consideracdo suas caracteristicas pessoais e aspectos sociais, podendo modificar-se ao
longo do tempo.

O perfil é determinado pelas caracteristicas de cada individuo, e pelas suas
preferéncias, optando pela sua seguranca ou por uma maior rentabilidade, ou seja, um
investidor ndo pode optar por um investimento super seguro com alta rentabilidade,
porque é muito dificil de encontra-lo. (TUSSET, 2014, P. 12)

Ademais, para definir o tipo de investidor e garantir que haja uma decisdo de
investimento mais adequada, as empresas que fazem o intermédio das operacdes no mercado
financeiro utilizam-se de uma metodologia de analise denominada “API - Analise de Perfil do
Investidor”, que em outros paises ¢ conhecido como “Suitability” (termo em inglés, que
significa adequacdo), realizado através de um questionario de perfil.

A partir disso, é possivel determinar qual o perfil dos investidores dentro das trés
classificacdes pré-existentes: conservador, moderado e arrojado. Segundo Ushiwa et al.
(2012), com o passar do tempo, ha a necessidade de reavaliar as estratégias e o perfil do
investidor, uma vez que muitos fatores podem alterar a perspectiva de investimento deste
investidor.

No que diz respeito ao perfil conservador, este corresponde ao investidor que esta
Menos propenso ao risco, optando, geralmente, por investimentos de renda fixa, do qual
apresentam juros mais baixos e que lhe proporcionam maior seguran¢a em detrimento de
maior rentabilidade. Ainda assim, segundo Ushiwa et al. (2012, p.3):

[...] se o sujeito faz parte do perfil conservador isto ndo significa que esteja restrito
somente as aplicacbes em poupanca ou renda fixa. Ele também pode investir na



Bolsa, contanto que procure as empresas mais consolidadas e ja estejam dando lucro
e distribuindo dividendos ha alguns anos.

No caso do investidor moderado, este é considerado como um perfil intermediario,
onde geralmente ha uma busca por ativos mais seguros (como os de renda fixa), porém
pendenciam também para investimentos em ac¢Ges mais arriscadas (fundos imobiliarios, fundo
de acOes, dentre outros).

Por fim, no que tange ao perfil arrojado, este aceita a maior parte dos riscos dos
investimentos, inclusive caso haja perda de capital, priorizando as possibilidades de maiores
rentabilidades frente aos riscos do investimento. Geralmente, este investidor detém o
conhecimento do funcionamento dos investimentos e estd sempre atento as mudancas de
mercado.

E importante salientar que independentemente do perfil do investidor, é necessério que
o individuo busque sempre aprimorar seus conhecimentos na area e ainda, aumente o seu
padrédo de investimentos de forma a diversifica-lo, para alcancar maiores ganhos e beneficios
préprios.

3. METODOLOGIA

No que diz respeito a natureza da pesquisa, classificou-se como pesquisa descritiva.
Segundo (GIL, 2008), as pesquisas deste tipo tém como objetivo primordial a descricdo das
caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relagdes entre
variaveis. Nesse sentido, a pesquisa buscou discernir e analisar os varios titulos
disponibilizados, os perfis de investidor no que se trata de aceitacdo de riscos e perdas,
podendo, assim, construir caminhos para quem deseja investir em renda fixa.

Na abordagem foi utilizado o método qualitativo, para (GOLDENBERG, 1997), a
pesquisa qualitativa ndo se preocupa com a representatividade numérica, mas, sim, com o
aprofundamento da compreensdo de um grupo social, de uma organizacdo, etc. Buscou-se
analisar as varidveis que rodeiam os investidores, e 0s investimentos para propor estratégias
para realiza-los de forma a atender as expectativas de quem o faz ou ira fazer, apresentando
apenas simulacgdes de valores, sem demonstracdo de resultados numéricos.

Em relacdo ao procedimento de pesquisa, utilizou-se o método de pesquisa
bibliografica, que, de acordo com (FONSECA, 2002) é feita a partir do levantamento de
referéncias tedricas ja analisadas, e publicadas por meios escritos e eletrénicos, como livros,
artigos cientificos, paginas de web sites. As fontes das informacdes que embasam aquilo que
foi proposto nessa pesquisa sdo exclusivamente bibliografias desenvolvidas por outros

autores.
Qualquer trabalho inicia-se com uma pesquisa bibliografica, que permite ao
pesquisador conhecer o que ja se estudou sobre o assunto. Existem porém, pesquisas
cientificas que se baseiam unicamente na pesquisa bibliografica, procurando
referéncias tedricas publicadas com o objetivo de recolher informagBes ou
conhecimentos prévios sobre o problema a respeito do qual se procura a resposta
(FONSECA, 2002).

Sendo assim, a pesquisa coletou informacdes que possibilitaram a construcdo de uma
compreensdo em relacdo ao perfil do investidor, e aos tipos de aplicacdes em renda fixa,
viabilizando a montagem de estratégias de investimentos em renda fixa. As fontes de pesquisa
consultadas foram escolhidas ap6s leitura prévia de sites, artigos cientificos, livros, além de
materiais audiovisuais que ndo se fazem presentes no corpo da pesquisa, mas, ajudaram a
balizar o processo de sele¢éo das fontes aqui citadas.

Na sequéncia, analisou-se as caracteristicas dos titulos de renda fixa para demonstrar



em qual das estratégias aqui propostas cada um dos titulos seria melhor aplicado, para melhor
entendimento utilizou-se de gréficos e tabelas criados por outros autores, além de célculos
desenvolvidos para simular o comportamento dos investimentos usados como exemplo.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Apo6s andlise das informagdes colhidas, entende-se que ndo € possivel responder ao
seguinte questionamento: Afinal de contas, qual € a melhor opcdo de investimento em renda
fixa? Para conseguir responder tal pergunta é necessario ir além do entendimento sobre perfil
do investidor, indexadores de rentabilidade e as carateristicas de cada titulo, é necessario
entender qual é o objetivo do investidor ao aplicar seus recursos em titulos de renda fixa.

O perfil de investidor que mais se adequa as opcdes oferecidas na gama das aplicacfes
em renda fixa é o conservador, ja que estes sdo as op¢Ges mais vantajosas quando se fala de
expectativa de retorno do valor investido, o que ndo impede que investidores mais arrojados
busquem em tais titulos alternativas de diversificacdo de sua carteira.

Ha opgdes de investimentos que possibilitam auferir ganhos extraordinarios, dentre
elas: acOes, fundos multimercado, criptomoedas e etc... Estes destinados aos que tém maior
conhecimento e tolerancia aos riscos, que sdo consideravelmente maiores em relacdo aos
titulos de renda fixa.

No processo de consultoria em aplicagcdes de renda fixa, é de fundamental importancia
entender que o investidor deve ter um objetivo pré-estabelecido, para que se possa fazer a
melhor escolha, e ndo haja arrependimento posterior ou perda de poder de compra do valor
aplicado.

O menu de investimentos em renda fixa oferece opcbes aos que pretendem constituir
uma reserva de emergéncia, acumular recursos para fazer uma viagem ou adquirir um imével,
receber juros de forma periddica, proteger o dinheiro do efeito corrosivo que a inflacdo exerce
sobre seu poder de compra.

Existem aplicacdes de curto, médio e longo prazo, ha titulos que permitem que o valor
investido seja retirado antes da data de seu vencimento (resgate antecipado), outros até
autorizam tal operacdo, mas, possibilitam a perda de parte da quantia investida, algumas
opcdes de investimento possuem garantia do Fundo Garantidor e Crédito (FGC), outras
dispensam o pagamento de imposto de renda.

4.1. Reserva de emergéncia

E imprudente pensar em ganhos futuros sem garantir recursos presentes, nesse sentido,
entende-se que é preciso investir em titulos que possuam data de vencimento a curtissimo
prazo, inferior a 1 més, ou mesmo aplicacbes de liquidez diaria, possibilitando o acesso aos
recursos em caso de emergéncia.

E preciso adotar um modelo de célculo para formar tal estoque de recursos, entende que
é necessario formar uma reserva que tenha capacidade de suprir as necessidades basicas de
uma pessoa ou familia por no minimo 6 meses. Para tal, ha aplicacGes mais rentaveis e téo
simples e seguras quanto deixar o dinheiro “estacionado” em uma conta bancaria, e indica
CDB’s de liquidez didria, além do Tesouro Selic que mesmo apds os descontos do Imposto de
Renda continuam sendo op¢Bes mais vantajosas para quem investe.

No grafico a seguir, tem-se um comparativo entre aplicacdes no valor de R$ 1.000,00,
realizadas no més de outubro de 2019, uma em caderneta de poupanca, € outra em Tesouro
Direto indexado a taxa SELIC. Essa simulacdo aponta por meio de curva exponencial que
caracteriza a acdo dos juros sobre juros que o Tesouro Direto SELIC rendard no dia 01 de
marco de 2025, a quantia liquida de R$ 389,74, enquanto que a poupanca entregara na mesma
data o rendimento de R$ 265,91, tal comparag&o reafirma o Tesouro Direto SELIC como uma
melhor alternativa para quem deseja constituir uma reserva de emergéncia.



Gréfico 1 — Resultado da Simulacéo — Tesouro Selic 2025
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Fonte: Tesouro Nacional, 2019

4.2. Investimentos de médio e longo prazo

Com a reserva de emergéncia constituida, pode-se ir a um novo patamar, e pensar em
realizar projetos maiores em um futuro préximo, ou mais distante. Quando se deseja adquirir
um bem de alto valor aquisitivo como um imovel, um automovel ou mesmo uma viagem
internacional, o investidor precisa buscar titulos com vencimento ao medio e longo prazo que
podem variar de 2 a 20 anos, e que garantam rentabilidade superior a inflagdo mesmo apds o
desconto do imposto de renda, preservando assim o poder de compra.

Nesse caso, € interessante olhar para os titulos que sejam remunerados por indexadores como:
IPCA + n%, SELIC e n%CDI. Estdo nesse lastro o Tesouro Direto IPCA, CDB’s, LCI’s e LCA’s que
exigem variados valores iniciais de investimento permintido o acesso de investidores de todas as
faixas econémicas.

Tem-se abaixo a simulacdo de uma aplicacdo realizada em um CDB, esse titulo tem sua
rentabilidade atrelada ao pencentual total da taxa SELIC. O valor aplicado é de R$ 1.000,00, o prazo
da aplicacdo é de 5 anos, logo, a aliquota incidente € de 15% sobre o rendimento. Para tornar possivel
essa projecdo, sdo considerados valores médios anuais ficticios para a taxa SELIC e para o IPCA,
sendo respectivamente: 5,6% e 3,53%.

Utilizando a formula de juros compostos dada, M = C.(1+i)", onde:
M = Montante;

C = Capital,

i = Taxa de juros;

n = periodo da aplicacéo.

Na tabela 2, aplica-se a taxa SELIC para encontrar o valor total bruto ao final da
aplicacao:

Tabela 2 — Valor bruto da aplicagéo



M = 1000.(1+0,056)°

M = 1000.(1,056)°

M = 1000.(1,31316)

M =1313,16

Fonte: Autoria prépria, 2019

Encontrou-se o valor bruto de R$ 1.313,16, e aplica-se na tabela 3 a aliquota de 15%
sobre o rendimento para encontrar o valor de retorno apés desconto de imposto de renda.

Tabela 3 — desconto do imposto de renda

1.313,16 — 1.000 = 313,16
313,16 * 15% = 46,97

313,16 — 46,97 = 266,19

1.000 + 266,19 = 1.266,19

Fonte: Autoria prépria, 2019

Na tabela 4, para a constatagdo de ganho ou perda real, aplica-se a taxa IPCA a
formula de juros compostos para encontrar o valor corrigido pela inflagdo e compara-lo ao
valor liquido da aplicacéo.

Tabela 4 — Aplicacdo do IPCA

M = 1.000.(1+0,0353)5
M = 1.000.(1,0353)5
M =1.000.(1,18941)
M =1.189,41
1.266,19 — 1.189,41 = 76,78
Fonte: Autoria prépria, 2019

Portanto, nessa simulacdo a aplicacdo mantem o poder de compra do valor aplicado, e
apresenta ganho real de R$ 76,78. Para melhor entendimento, o grafico 2 apresenta o
redimento liquido do CDB, sua comparacdo com o indice inflacionario IPCA, além da
demonstracdo do rendimento da caderna de poucancga, que nesse caso utilizou-se da taxa de
3,92% ao ano, o0 que representa 70% da taxa SELIC.

Gréfico 2 — Demonstracdo do rendimento liquido de CDB e comparagdes
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4.3. Recebimento Periédico de Juros

Ao investidor que almeja obter renda peridédica com o recebimento de juros advindos
da rentabilidade acumulada em determinado periodo, Ihe é ofertado algumas opgdes de
aplicacGes em renda fixa. Deve-se frisar que nesse caso & necessario um volume alto de
recursos para que o valor dos juros a ser recebido atenda as expectativas de retorno de quem
investe. Essa estratégia deve ser bem pensada, pois com o recebimento dos juros, o capital
ndo cresce, e em médio o longo prazo o mesmo passar a sofrer os efeitos da inflacéo.

A figura 2 traz uma comparacao entre a caderneta de poupanca e o Tesouro IPCA+, e
demonstra que, mesmo ap0s os descontos de imposto de renda e outros custos que incidem
sobre os rendimentos auferidos, o Tesouro IPCA+ ainda se mantém como melhor opcao se
comparado a poupanca.

Para tal comparativo, simulou-se um valor aplicado inicial e unico de R$ 100.000,00,
a expectativa de IPCA em 3,53% ao ano, a rentabilidade fixada em 2,51% ao ano, além da
expectativa de taxa SELIC em 5,6% ao ano. Os valores liquidos de resgate sdo de R$
138.073,83 se aplicados em Tesouro Direto IPCA+, e R$ 135.098,48 se aplicados em
poupanca. Salienta-se que, o montante de R$ 38.073,83 de rendimentos auferidos com a
aplicacdo no Tesouro Direto em seu vencimento, serdo recebidos semestralmente durante todo
0 periodo da aplicacao.

Figura 2 - Simulacdo de Aplicacédo

Simulagdo detalhada

juros nestrai Semadesvalores
com juros semestrais Data de resgate: Valor inicial investido: Aportes Mensais . R .
2026 o investidos {(neminal):
15/08/2026 100.000,00 RS 0,00 100.000.00
Investimento Valor bruto de Rentabilidade bruta Custos Valor do imposto de Valor liquide de Rentabilidade liquida
resgate (R3) (a.a.) (R3) renda (R$) resgate (R$) (a.a.)
Tesouro 149.446,95 6,15 2.012,55 7.579,59 138.073,83 4,91
Poupanca 135.098,48 4,57 0,00 0,00 135.098,48 4,57

Fonte: Tesouro Nacional, 2019



4.4, Saber o valor de resgate no momento da aplicagéo.

As estratégias de investimentos j& apresentadas ndo demonstram qual sera o valor a ser
resgatado pelo investidor na data de vencimento da aplicacdo, pois estdo atreladas a
indexadores variaveis, caso haja a necessidade ou vontade de conhecer no momento em que 0
investimento € realizado, qual sera a quantia a ser recebida, o investidor deve buscar os titulos
oferecidos pelo Tesouro Direto ou pelas instituicbes financeiras que tem sua rentabilidade
calculada a partir de um percentual da propria quantia aplicada, esses sdo 0s investimentos de
rentabilidade pré-fixada.

Maior cautela e estudo prévio das condi¢cbes macroecondmicas sdo essenciais antes de
concretizar o investimento em titulos pré-fixados, pois como a rentabilidade é constante e
engessada em um valor percentual, ha riscos de perdas inflacionarias. E aconselhavel que se
aplique recursos dessa forma por periodos ndo muito longos, ndo superiores a 2 anos, deve-se
observar se é permitido o resgate antecipado sem perda de capital, para que se possa repensar
a estratégia em casos de mudangas nos percentuais de inflacdo que prejudiquem o investidor.

No gréafico 3, simula-se, agora, aplicacdo em uma LCI, no valor de R$ 1.000,00, com
rentabilidade de 6% ao ano sobre o valor aplicado, por um periodo de 24 meses. Utiliza-se
aqui, a formula de juros compostos esmiucada acima.

Graéfico 3 — Simulagéo de investimento
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Fonte: Autoria prépria, 2019

O valor de R$ 1.123,60 sera conhecido no momento da aplicagéo, ja que o indexador
de rentabilidade esta atrelado exclusivamente ao préprio valor da aplicacéo.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Com o intuito de tornar viavel a montagem de varios planos de investimentos, com
diversos objetivos, essa pesquisa buscou averiguar a importancia e influéncia que o
planejamento no sentido amplo exerce sobre a vida humana, além das consequéncias de sua
auséncia.

Houve sucesso na identificagdo das possibilidades de investimentos ofertadas pelas
institugdes financeiras privadas e instituicdes publicas, como o Tesouro Nacional. No que diz
respeito ao discernimento dos perfis de investidor, deve-se constar que ndo houveram grandes
dificuldades para encontrar as diferencas entre os 3 principais tipos de pessoas que buscam



investir, ou j& o fazem.

Logo, o desenvolvimento da presente pesquisa possibilita ao receptor a andlise de
estratégias que podem ser adotadas por quem deseja realizar investimentos em aplicacdes de
renda fixa. O enfoque nos titulos disponiveis no campo da renda fixa e nos seus indexadores
fortaleceram a construcdo de tais caminhos. Esclareceu-se porém, que a montagem de
estratégias exitosas de investimentos exige mais do que conhecimentos sobre os titulos
disponiveis, seus indexadores e o perfil do investidor.

A satisfacdo das demandas do ser humano como parte integrante da sociedade
mostrou-se como o fator de maior complexidade no que diz respeito a busca por estratégias de
investimentos, os objetivos sdo dos mais diversos tipos e escalas, € preciso adequa-los a
realiadade, redirecionar as vontades quando necessario, e em situagdes mais delicadas,
entende-se que o melhor é mudar os conceitos de bem estar financeiro. Além disso, deve-se
considarar que o comportamento humano pode apresentar variagdes que podem implicar em
tomadas de decisdes incorretas.

Com isso, é de consideravel relevancia a continuidade e aprofundamento dos estudos
acerca do tema abordado nessa pesquisa, tendo em vista que a educacéo financeira como um
todo e a forma como o homem busca satisfacdo social apresentam um alto grau de
dinamicidade e amplitude, o que implica em uma necessidade constante de atualizacdes e
revisdes do conhecimento ja desenvolvido. Ir além é importante, criar novos estudos em
consonancia com sua época tornardo o tema aqui tratado mais palatavel aos que se utilizarao
desses conhecimentos.
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