Apostila

—> MODULO 1

1N

REDE DO
CONHECIMENTO

Ve v
Zic FENAE =:= APCEF







Este capitulo tratara sobre o Planejamento Financeiro.
Serao testadas habilidades tanto matematicas, como
analiticas do candidato em 53 questoes, das quais
o candidato precisa acertar metade, mas seria bem
importante acertar 70% (37 questoes) para garantir
o exame completo.
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INTRODUGAO

A Familia Orleans tem uma renda de R$ 34 mil provenientes de salarios, lucros, aluguéis e divi-
dendos, e despesas de R$ 32 mil. Possui dois im&veis no valor total de R$ 1.700.000,00, um deles
alugado que permite um rendimento de R$ 7.000 mensais. Possui aplica¢des financeiras em CDBs
(150 mil), acdes (100 mil) e um plano de previdéncia (130 mil). Ambos tém 35 anos. O CDB tem rendi-
mento de 5% a.a., as a¢des pagam R$ 24 mil de dividendos ao ano e tem ganho de capital esperado
de 9% a.a. A economia aponta queda de juros e de inflacdo, que no momento esta em 3% a.a.

Repare que o ponto de partida é a renda. A renda de salarios ndo cobre toda a despesa da familia,
0 que exige uma reserva de emergéncia maior, cerca de R$ 300 mil. As aplica¢des de liquidez e sem
risco estdo em apenas R$ 150 mil, muito baixo. Seria uma boa acdo transferir as a¢ées para o CDB
e verificar se nao ha uma aplicacdo mais rentavel.

A capacidade de poupanca é baixa, menos de 10% da renda, de apenas R$ 2 mil mensais. Para
constituir a reserva de emergéncia, sera necessario interromper a contribuicdo para a previdéncia.

Analisando o endividamento, certifica-se que a familia tem 1,5 milhdes em dividas, o que é elevado
para um patrimdnio de apenas R$ 2 milhdes. Entretanto, a maior parte da divida esta no financia-
mento dos imdveis, o restante do financiamento do carro e o cartdo de crédito como dividas de
curto prazo, o que tranquiliza a familia.

A renda proveniente de lucro tem elevado risco de responsabilidade civil, pois vem da atividade de
advogado autdnomo, onde sera recomendavel proteger-se. O Adamastor, marido, também tem um
emprego novo, portanto, instavel, e deveria ter um seguro educacional.

Repare que as taxas estdo ao ano e as despesas ao més. Deve-se trazer tudo para o ao més. As
acoes estao rendendo 0,7% a.m. e o CDB 0,4% a.m.

Para efeito de aposentadoria, a inflagdo é relevante, e esta em 0,25% a.m., 0 que gera um ganho
real no CDB de 0,15% a.m. Certamente esse casal precisara adicionar risco para o seu plano de
aposentadoria.

A familia também tem imoveis para investimento e receber esse aluguel na pessoa fisica nao é o
ideal. Também ndo é o ideal deixar um imovel transitar pela lei de heranca.

Essa familia, por ter uma capacidade de poupanca baixa, tem pouca margem de manobra para
imprevistos. Entretanto, tem alguns recebimentos interessantes que poderia antecipar, como 0s
dividendos das ac¢des e restituicdo de imposto de renda. Além disso, para créditos de mais longo
prazo, pode recorrer a um refinanciamento dos imdveis, mas a parcela jamais pode superar os R$
2 mil, que € a capacidade de poupanca atual.
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A previdéncia certamente € o produto mais rentavel para o banco, mas no curto prazo nao é indi-
cada. Tampouco o CDB, provavelmente o melhor para essa familia € se concentrar nos proximos
meses em aplicacdes na LFT, normalmente com rentabilidade maior, mas com menor lucro para o
banco. O planejador aqui tem que ser objetivo.

Certamente a previdéncia publica ndo vai suprir os rendimentos que essa familia aufere durante o
periodo que trabalha. E necesséario fazer um plano de previdéncia garantindo renda futura. A renda
futura avaliada é de R$ 23 mil, pois no futuro as dividas estarao pagas e ndo havera despesas com
educacao dos filhos. Por outro lado, o seguro saude deve triplicar de valor.

Para garantir um rendimento perpétuo e heranca para os filhos, a familia precisara acumular R$ 15
milhdes de patrimonio financeiro.

Atualmente a familia ja tem R$ 380.000,00 de patrimonio financeiro e para chegar a R$ 15 milhdes
teria que aplicar quase R$ 30 mil por més. Nao da! Precisa ampliar o prazo (aposentar mais tarde),
reduzir o padrao de vida na aposentadoria ou aumentar o risco e colocar na renda variavel. Au-
mentando o prazo de aposentadoria e aumentando o risco do investimento, eles precisardo aplicar
R$ 7 mil por més. Ai ja parece mais razoavel, haja visto que hoje eles ja aplicam R$ 6 mil (R$ 2 de
capacidade de poupanca e R$ 4 mil na previdéncia).

Essa é a atividade de um planejador financeiro. Agora vamos ver no detalhe como funciona cada
etapa deste planejamento que o Odorico fez para a familia Orleans.




FUNDAMENTOS DE FINANCAS
E ANALISE FINANCEIRA

11 VALORPRESENTE E VALOR FUTURO

O valor do dinheiro no tempo (TVM - Time Value Money) € um dos conceitos mais importantes e
utilizados em finangas e no planejamento financeiro pessoal. Isso remete ao fato de o dinheiro re-
cebido hoje valer mais do que o mesmo montante recebido em algum momento no futuro. Assim,
1 real recebido hoje, vale mais que daqui ha 1 ano, pois pode ser investido. Da mesma forma que 1
real recebido daqui ha 1 ano, vale menos do que hoje.

E fundamental que vocé saiba utilizar a HP 12C para resolucio de problemas de TVM, pois o exame
é feito com o pressuposto que todos os candidatos dominam esse conceito.

Vocé precisa estar familiarizado com as seguintes teclas:

i = interest rate ou taxa de juros;

n = numero de periodos;

PV = presente value ou valor presente;

FV = future value ou valor futuro;

PMT = payments ou pagamentos periédicos.

O PV ou valor presente, é o valor que temos no momento presente. Como por exemplo, o recurso
que temos para investir - e nesse caso o sinal devera entrar como negativo, pois o dinheiro esta
saindo para a aplicacdo, ou o empréstimo que foi tomado - e nesse caso, o sinal entra positivo, pois
esta tendo uma entrada de capital em caixa. O FV, ou valor futuro, € o montante que buscamos
encontrar, seja da aplicacdo acumulada ou da divida a ser paga.

Para resolver os problemas de TVM na prova, observe as variaveis que estao sendo fornecidas na
questdo. Lembre-se sempre, que existem 4 variaveis nas equacgdes:

PV = Valor presente;

FV = Valor futuro;

i = taxa de juros (ou desconto);

n = prazo ou numero de periodos.

Se o valor de trés variaveis forem fornecidos, a quarta pode ser determinada.

IMPORTANTE: vocé deve sempre manter a taxa de juros de acordo com o periodo de capitalizagéo
e de acordo com o periodo de investimento. Ou seja, prazo e taxa devem estar na mesma base de
periodo de capitalizagéo. Se a taxa for dada em ano, o prazo também precisa estar em ano. Se o
prazo for dado em meses, a taxa também precisa estar capitalizada em meses.

Rede do Conhecimento | Instituto de Formacdo Bancaria 7




1.2 REGIME DE CAPITALIZACAO SIMPLES E COMPOSTO - EQUIVALENCIA

Juros Composto Juros Simples

Rende mais por maisde 1 | Rende mais por menos de
periodo 1 periodo

Cheque Especial,
Descontos

A matematica financeira trata do estudo do dinheiro no tempo. O seu objetivo é o de efetuar ana-
lises e comparagdes dos varios fluxos de entrada e saida de dinheiro de caixa, verificados em mo-
mentos diferentes.

Investimentos, parcelados

O que é mais interessante; receber uma quantia hoje ou daqui ha 1 ano? A principio, receber hoje
€ melhor do que postergar. No entanto, ao adiar esse recebimento, sera exigida uma recompensa
paga em forma de juros, em troca da espera para receber o dinheiro. Assim, os juros incentivam
o adiamento do consumo, permitindo a formacao de poupanca e de novos investimentos na
economia.

As taxas de juros devem ser eficientes de maneira a remunerar o risco envolvido na operacao, a
perda do poder de compra do capital motivada pela inflacdo e o capital emprestado e/ou aplicado.

A taxa de juros é o coeficiente que determina o valor do juro, a remunerac¢ao do capital utilizado
durante certo periodo de tempo. Os regimes de capitalizagdo demonstram como os juros sao for-
mados e incorporados ao capital no decorrer do tempo.

No regime de capitalizacdo simples, os juros sdo lineares, acrescidos apenas sobre o capital inicial
do empréstimo ou aplicagao. Conforme a formula:

M=c.i.n

Onde:

M = montante;

C = capital tomado;

| = taxa de juros contratada;

N = periodo de tempo de utilizacdo.

Muito utilizado para empréstimos de curto prazo, por ser mais interessante, podemos observar o
regime de capitalizacao simples em operac¢des, como cheque especial e descontos. Para calcular
uma taxa equivalente a periodos diversos, basta dividir a taxa pela unidade de tempo desejada.

Exemplo:
Taxa de 0,5% a.m. equivalente a 1 ano: 0,5% x 12 meses = 6%

Ex:
Qual o juro pago por um cliente que tomou um empréstimo de R$ 1.000,00, por 5 anos, a taxa de
juros simples de 10% a.a.?
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Solucgao:

M =1.000x0,70x 5
M =1.500,00

Para calcular os juros, basta diminuir o montante do capital inicial:

=M-C
1.500 - 1.000
500,00

J
J
J

DICA DE PROVA: Sempre que o regime de capitaliza¢do pedido for o SIMPLES, o enunciado ird
especificar. Isto, porque no Brasil, o regime de capitalizacdo utilizado é o composto. Entdo, quando
a questdo ndo estiver mencionando regime especifico, adote o composto como padréo. O mercado
norte-americano, utiliza o regime de capitaliza¢@o simples.

O regime de capitalizagdo composto é o chamado juros sobre juros. Os juros sao incorpora-
dos ao capital ao longo do tempo, e a capitalizacdo ocorre sobre o montante total incorporado.
Muito utilizado para operacdes de prazos mais longos, por potencializar a taxa de juros ao longo do
tempo. Como exemplo de operac¢des que utilizam a capitalizacao de regime composto, podemos
citar os empréstimos, financiamentos e investimentos.

Para obter uma taxa equivalente nesse regime, utilizamos a formula:

TE = ((1+i)" - 1) x 100

As aplicacdes sdo feitas com juros compostos, para isso é necessario a HP 12C, para o calculo do
valor futuro.

O valor investido rende juros compostos.

O calculo do valor futuro permite ao investidor saber quanto ele recebera no futuro.

Da mesma forma, é possivel calcular sobre um valor no futuro um valor presente.

Férmulas: FV=PV (1+)" e PV=_FV
(1+i)"

Sé sera permitido resolver as questdes com a calculadora, portanto, é necessario usar a calculadora.

Exemplo:

Um investidor comprou um CDB de 252 dias uteis no valor de R$100.000,00, taxa de 9% ao
ano, de acordo com o regime composto de capitaliza¢gdo. O valor de resgate do CDB ao final
do periodo é:

Calculo nha HP 12C
100000 CHS PV

9i

n

FV? R$ 109.000
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1.3 TAXA REAL E TAXA NOMINAL

A taxa real mostra o quanto se ganha acima da infla¢do, indicando assim a evolu¢ao do seu poder
aquisitivo. O quanto realmente seu patriménio cresceu, apo6s corrigir o poder de compra do di-
nheiro. Lembrando que taxa real é igual a taxa nominal menos a inflagcdo. Entretanto, subtracdo de
taxas ndo se calcula com menos, mas sim com divisdo, assim como adi¢do de taxa ndo se calcula
com soma, mas sim com multiplicagao.

Entdo, taxa real € a taxa nominal descontada a inflacao.

Taxa Real

Taxa Real = Taxa Nominal - Inflagéo

Taxa
Nominal

Inflacéo

Taxa real =| (1 + Tx Nominal)

-1| x100
(1 + Inflagao)

1.4 PERPETUIDADE

A perpetuidade € um conjunto de valores periddicos, consecutivos e iguais, que ocorre indefini-
damente. Trata-se, portanto, de uma série uniforme permanente, tal como uma pensao mensal
vitalicia, um dividendo anual etc.

O valor presente de uma perpetuidade VP, deduzido a partir do calculo do limite da expressao, com
n tendendo ao infinito, pode ser encontrado pela formula.

Perpetuidade = Renda
Taxa de Juros

Em resumo, calcula-se um montante do qual serdo extraidos saques ou pagamentos mensais, e
este ndo acabara.

Exemplo:

Adamastor fez um seguro de vida temporario aos 25 anos até os 65 anos. A partir dos 65 anos, pre-
tende ndo mais fazer seguro de vida e garantir a sua familia uma renda de R$ 20.000 mensais bruta
perpetua fruto do rendimento do seu patrimdnio, que deve se manter ao longo do tempo com uma
taxa de 6% a.a e com uma inflacdo de 2,42% a.a. Para isso, vem fazendo aplicagdes mensais para
atingir seu objetivo.
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Taxa real: (1 +0,06) / (1 + 0,0242) - 1 = 3,4954% a.a. (arredondando 3,5% a.a.).
Taxa equivalente: 0,2867% a.m. (arredondando 0,29% a.m.).

Perpetuidade: 20.000 / 0,002867 = 6.975.462,89 (quase R$ 7 milhdes).
Economia mensal: 6.975.462 FV; 0,29 i; 12 Enter 40 x n; 0 PV; PMT = R$ 6.774,51.

Veja que os dados sdo brutos, se ele quisesse renda de R$ 20 mil reais liquida, teria que descontar
o imposto da rentabilidade nominal em 15% e fazer os calculos com rentabilidade real liquida.

Taxa real: (1 +0,06*%0,85) / (1 + 0,0242) - 1 = 5,95% a.a.
Taxa equivalente: 0,16% a.m.
Perpetuidade: 20.000 / 0,0016 = 12.500.000.

Economia mensal: 12.500 FV; 0,16 i; 12 Enter 40 x n; 0 PV; PMT = R$ 17.329,009.

DICA DE PROVA: Renda perpétua é diferente de renda vitalicia. Cuidado com estes termos na prova!

1.5 ESTRUTURA A TERMO DE TAXA DE JUROS
Primeiramente, precisamos entender a diferenca entre taxa SPOT (a vista) e FORWARD (a prazo)
Spot ou a vista:

+ Taxa que se refere a hoje;

+ Taxa de retorno equivalente a de um titulo sem pagamento de cupons para 0 mesmo prazo.
E a taxa conhecida para a rentabilidade.

Forward ou a prazo:

+ Taxa que se inicia em algum tempo futuro;

+ Taxa a vista que existira em um determinado momento no futuro.
Exemplo de taxa Spot:

+ Fazer uma aplicagao pré-fixada, que te paga 10% a.a. por 3 anos.

Exemplo de taxa Forward:

+ Comprar um apto na planta, que demorara 4 anos para ser entregue. A taxa de juros na
data da compra, supondo o cenario atual, € 5,5% a.a. Ao final dos 4 anos, precisara contratar
um financiamento para quitar com a construtora a taxa de juros de mercado daquela data.
Imagine que a expectativa seja que ela esteja em torno de 8% a.a. e ficara exposto a variacao
dos juros, pelos préximos anos da vigéncia do financiamento. A taxa de 8%, é a taxa Foward.

E importante frisar que a estrutura a termo de taxa de juros, nada mais é que a representacdo gra-
fica de quanto acredita-se que sera a taxa de juros em determinado momento futuro.
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Seja no Brasil ou nos EUA, ambos seguem os mesmos fundamentos financeiros, a diferenca esta na
base que é utilizada por referéncia:

Nos EUA, é constituido com base nos titulos T-bills, T-Notes e T-Bonds, e calculando o tempo na
base 360 dias.

No Brasil, poderia ser constituido a partir das LTN’s, no entanto ndao sao muito liquidas, entao,
utiliza-se os contratos de DI futuro na Bovespa, e a base para calculo de tempo considera 252 dias
Uteis.

Imagine o seguinte cenario de alternativas para um cliente:

* Aplicar em uma LTN com vencimento para 2 anos a taxa de 12% a.a.

* Ou, aplicar em uma LTN com vencimento para 1 ano, a taxa de 10% a.a. e depois renovar a
aplicacdo para mais 1 ano.

A taxa a termo é a taxa que o cliente ira renovar essa aplicacao ao final de 1 ano para mais 1 ano, e
que trard o mesmo rendimento médio se ele tivesse feito a aplicacdo direta para 2 anos.

Entao, temos o seguinte fluxo:

Sabendo-se que na op¢do 1, eu terei a mesma rentabilidade durante todo o periodo, para obter a
taxa acumulada do periodo, multiplicamos uma pela outra:

Taxa spot 2 anos -12% a.a.
.I.

Taxa spot 1 ano Taxa Forward do
10% a.a. ano 1 para o ano 2
X

1,122 = (1,1) X (14x)
1,2544 = 1,1 x (14X)

(14x) = 1,2544 / 1,1
1+x=1,1403

X = 0,1403 ou 14,03% a.a.

Entdo, para descobrir a taxa que ao final de 1 ano o investidor deve investir o recurso novamente, e
que seja indiferente a op¢ao que ele escolheu, ou seja, que a rentabilidade se iguale a 2, dividimos
uma pela outra. Neste caso, tanto faz para o cliente aplicar em uma LTN que pague 12% a.a. por
2 anos direto, ou aplicar a 10% a.a. por 1 ano, e ao vencer renovar para mais 1 ano, a uma taxa de
14,03%. A rentabilidade no periodo sera a mesma.

O mercado de curva de juros é importante para nortear decisbes de investimentos. Se 0s juros
estdo favoraveis para expansao, investimentos e tomada de crédito.
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Também é utilizado para precificacao dos ativos financeiros prefixados, negociados no mercado.

Quando os juros estdo com tendéncia de alta, dizemos que a curva esta abrindo e quando os juros
estdo com tendéncia de queda, dizemos que a curva esta fechando.

A taxa a termo entre diferentes prazos, para titulos de mesmo risco e vencimento, chamamos de
prémio na curva.

1.6 DESCONTO

Desconto é a atualizacdo de valores futuros, descontados por determinado periodo, a uma deter-
minada taxa. Adiantamento de recursos aos clientes sobre duplicatas, notas promissérias, cheques
ou recebiveis de cartdo de crédito. Podem realizar-se tanto por juros simples (operacfes de curto
prazo) ou compostos (operagdes mais longas), de 2 formas:

+ Desconto racional (ou por dentro);

+ Desconto bancario ou comercial (por fora).

Exemplo:

Supondo que um cliente deseje descontar um titulo de R$ 20.000 que vence em 3 meses, a uma
taxa de 2% a.m. Se descontar por fora vai receber a vista R$ 18.200,00 e se descontar por dentro
vai receber a vista R$ 18.846,45.

A diferenca é porque por dentro vai ser cobrado juros compostos e leva em considera¢ao que os
juros sao cobrados do valor presente (Que € um valor menor) e o desconto por fora, apesar de juros
simples, a taxa é aplicada no valor futuro (um valor maior).

BANCARIO E COMERCIAL (POR FORA)

Este modelo consiste em calcular o Valor Presente descontando do Valor Futuro (Valor de Face)
uma parcela igual ao produto do Valor Futuro pela “taxa de juros” e pelo nimero de periodos até o
vencimento do titulo negociado.

e Dia do Vencimento: é o dia fixado no titulo para pagamento (ou recebimento) da aplicacao.
* Valor Nominal (N): é o valor expresso no titulo (importancia a ser paga no dia do vencimento).

e Valor Atual (A): é liquido pago (ou recebido) antes do vencimento.

e Tempo ou Prazo: é o intervalo de tempo (dias, meses ou anos) compreendido entre o dia em
gue se negocia o titulo e o dia do vencimento, excluindo um dos extremos (conta-se o pri-
meiro dia e ndo o ultimo e vice-versa).

Portanto, o DESCONTO ¢ a quantia a ser abatida do valor nominal, ou seja, € a diferenca entre o
valor nominal e o valor atual.

O desconto bancario ou comercial é a modalidade mais utilizada pelas institui¢es financeiras. A
taxa de juros e demais encargos (IOF, TAC), sdo cobrados sobre o valor nominal do titulo, represen-
tando maior dnus para o cliente.

O desconto racional (ou por dentro) ndo € usual nas operacfes de desconto de duplicatas ou che-
ques nas institui¢des financeiras. E o calculo do valor presente. Nesse caso, vamos utilizar as fun-
¢Oes financeiras da calculadora para fazer a conta, PV, FV, ien.

Rede do Conhecimento | Instituto de Formacdo Bancaria

13



Exemplo:
Supondo que um cliente deseje descontar um titulo de 20.000, que vence em 3 meses a uma taxa
de 2% a.m.

Por fora:
PV=FV-DeD=nxixFV
D=3x2% x 20.000=1.800
PV =20.000 - 1.800 = 18.200

Por dentro:
20.000 FV

2i

3n

PV =18.846,45

FORMULAS

Valor do Desconto Simples Comercial:
DC=FV.ia.n

Valor Presente com Desconto Simples Comercial:
PVC=FV.(1-ia.n)ou PVC=FV-Dc

Valor Futuro com Desconto Simples Comercial:
FV =P VcouFV=PVc+Dc(1-ia.n)

Nidmero de Periodos com Desconto Simples Comercial:
n=(FV-PVc)ou (FV.ia) n = Dc (FV. ia)

Taxa de Desconto Simples Comercial:
i=(FV-PV)ou (FV.n)i=Dc(FV.n)

1.7 ANALISE DE INVESTIMENTOS

Ao tomar a decisdo de realizar um investimento, seja ele qual for - abrir uma empresa, emprestar
dinheiro para alguém, fazer uma aplicacao financeira -, empresas e individuos procuram obter o
maximo de lucro ou a maior rentabilidade possivel com um risco minimo.

Métodos para avaliar projetos:

+ Periodo de Payback;
* Periodo de Payback descontado;
+ Valor Presente Liquido (VPL);

+ Taxainterna de Retorno (TIR).

Analisando os dois projetos de investimento, com investimento inicial de R$ 20.000 e os seguintes
retornos, num momento que a taxa de juros é de 8% a.a.:

Projeto A -20.000 15.000 5.000 7.000 14.000 5.000
Projeto B -20.000 2.000 17.000 12.000 18.000 0
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Temos 4 opdes para analisar:

Payback 2 anos 2,08 anos
Payback Descontado 2,24 anos 2,23 anos
TIR 41% a.a 38% a.a.
VPL 16.134 17.762

Cada uma das formas de analise apresentou um resultado diferente, mas todas sao formas de ana-
lisar o retorno do investimento. Entretanto, cada uma tem uma limitacao.

1.71 PERIODO DE PAYBACK

Payback significa - retorno do dinheiro, ou seja, em quanto tempo o investidor ira recuperar o re-
curso destinado a este investimento.

Exemplo:
Analisando os dois projetos de investimento, com investimento inicial de R$ 20.000 e os seguintes
retornos, num momento que a taxa de juros é de 8% a.a.:

Projeto A -20.000 15.000 5.000 7.000 14.000 5.000
Projeto B -20.000 2.000 17.000 12.000 18.000 0

Dois projetos com o mesmo valor inicial de investimento, o que retornar num prazo mais curto,
considerando-se apenas o periodo de payback como método, sera o projeto considerado.

A:(20.000 - 20.000)/ 7000=0+ 2 anos = 2
B (20.000 - 19.000) / 12.000 = 0,23 + 2 anos = 2,08

Neste caso, aceitaria o projeto A, pois ele exige o mesmo valor inicial e retorna o investimento em
um tempo menor que o projeto B.

O Periodo de payback ignora o valor do dinheiro no tempo e nao considera o fluxo de caixa além
do periodo de payback. Isso faz com que essa ferramenta sozinha, ndo seja a mais eficaz para a
tomada de decisdo de um investimento.

1.7.2 PERIODO DE PAYBACK DESCONTADO

E quase a mesma coisa que o periodo de Payback, mas antes de calcula-lo, desconta-se seu fluxo de
caixa, utilizando-se seu custo de capital.

Analisando dois projetos de investimento, ambos com valor inicial de R$ 20.000 e os seguintes re-
tornos, num momento que a taxa de juros é de 8% a.a.:

Para montar o fluxo de caixa do Payback descontado, basta trazer os fluxos projetados a valor pre-
sente, utilizando a taxa do custo de capital, através do calculo de PV.

Projeto A -20.000 13.800 4.600 6.440 12.880 4.600

Projeto B -20.000 1.840 15.640 11.040 16.560 0
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A =(20.000 - 13800 - 4.600) / 6.440 = 0,25 + 2 anos = 2,25
B =(20.000 - 1.840 - 15.640) / 11.040 = 0,23 + 2 anos = 2,23
**Q Payback Descontado ndo considera o fluxo de caixa além do periodo de Payback.

1.7.3 VPL - VALOR PRESENTE LIQUIDO

O VPL é o valor do fluxo de caixa que um projeto gera, MENOS o investimento feito inicialmente,
descontado pela taxa de retorno exigida.

Existe uma formula para o calculo manual, porém no exame, utiliza-se a HP para realizar o calculo,
utilizando a tecla NPV - NET PRESENT VALUE.

Analisando dois projetos de investimento, ambos com valor inicial de R$ 20.000 e os seguintes re-
tornos, num momento que a taxa de juros é de 8% a.a.:

Projeto A -20.000 15.000 5.000 7.000 14.000 5.000
Projeto B -20.000 2.000 17.000 12.000 18.000 0

VPL:
A: 20.000 CHS Cfo; 15.000 Cfj; 5000 Cfj; 7000 Cfj; 14.000 Cfj; 5000 Cfj; 8 i NPV = 16.134.
B: 20.000 CHS Cfo; 2.000 Cfj; 17.000 Cfj; 12.000 Cfj; 18.000 CFj; 8 i; NPV = 17.762.

VPL = - investimento inicial + fluxos de caixa positivo na data zero - fluxos de caixa
negativo na data zero.

Para o calculo do VPL, utiliza-se uma taxa para desconto, que é a TMA - Taxa minima de atrativi-
dade. Esta taxa é o custo minimo que o dinheiro devera render, se ndo for utilizado no projeto em
analise.

Se a TMA for igual a taxa de retorno esperada pelo acionista e o VPL for menor que 0, sua expec-
tativa de retorno foi superada e poderao esperar um lucro adicional a qualquer investimento que
tenha um valor presente (ou valor inicial) igual ao VPL.

Uma vantagem do VPL é que ele é um beneficio direto para o investidor. Ele € considerado o melhor
meio de analise e tomada de decisdo (se comparado a taxa interna de retorno - TIR, que veremos
adiante).

ACEITA-SE O PROJETO QUE TIVER O MAIOR VPL

Se VPL <0: o investimento ndo retornou lucros acima do valor inicial, pelo contrario - o
projeto é recusado;

Se VPL =0: O investimento é indiferente, igualou-se ao valor inicial, apenas pagou o custo
de capital;

Se VPL >0: O investimento superou o valor inicial - aceita-se o projeto.
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1.7.4 TIR - TAXA INTERNA DE RETORNO

Analisando os dois projetos de investimento, com investimento inicial de R$ 20.000 e os seguintes
retornos, num momento que a taxa de juros é de 8% a.a.:

Projeto A -20.000 15.000 5.000 7.000 14.000 5.000

Projeto B -20.000 2.000 17.000 12.000 18.000 0

TIR:
A: 20.000 CHS Cfo; 15.000 Cfj; 5000 Cfj; 7000 Cfj; 14.000 Cfj; 5000 Cfj; IRR = 41%.
B: 20.000 CHS Cfo; 2.000 Cfj; 17.000 Cfj; 12.000 Cfj; 18.000 CFj; IRR = 38%.

TIR ou IRR (Internal rate of return) também é utilizada em analise de investimentos e significa a taxa
de retorno de um projeto. Na maioria das aplica¢des da TIR para a analise da viabilidade de um
projeto, o fluxo inicial representa o custo inicial de um determinado investimento, sendo entdo um
valor negativo. Desta forma, qualquer taxa de desconto (TMA) menor que a TIR, tera um VPL POSI-
TIVO. Entdo, a TIR é a taxa que zera o VPL do fluxo de caixa do investimento.

Caso a TIR seja superior a taxa minima desejada, o investimento é bom.

A taxa minima desejada € aquela que o investidor receberia em outro investimento (Taxa minima
de atratividade - TMA).

Por exemplo, se a TIR é de 12% a.a. e a taxa minima de retorno é de 10% a.a., deve-se fazer a
aplicacao.

A regra decisiva para tomada de decisao é:
Se a TIR é maior que a taxa minima de atratividade, aceita-se o projeto. O VPL sera positivo.

Se a TIR € menor que a taxa minima de atratividade, rejeita-se o projeto. Nao faz sentido esse
investimento. O VPL sera negativo.

Se a TIR for igual a taxa minima de atratividade, é indiferente. O VPL sera 0.

O problema em utilizar somente a TIR para o processo de tomada de decisdo do investimento, é
que ela considera que os fluxos de caixa do projeto serdo reinvestidos pela prépria TIR. Isso nao é
uma verdade, pois ndo € possivel saber como estara o projeto ou as condi¢des de reinvestimento,
no momento dessa entrada.

VPLXTIR

+ Se houver fluxos de caixa negativos apds o periodo zero ou se a empresa estiver escolhendo
entre projetos com capitais iniciais diferentes: Use VPL;

+ Seum projeto tem saidas de caixa durante ou no final de sua execucdo, diz-se que este pro-
jeto tem um fluxo de caixa atipico. Fluxos de Caixa atipicos levam a multiplos TIRs;

* TIR considera reinvestimento dos fluxos de caixa intermediarios a prépria TIR, o que nem
sempre pode ser factivel;

* VPL é considerado o melhor método para decisdes de investimento.
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1.8 SISTEMAS DE AMORTIZACAO DE FINANCIAMENTOS: TABELA PRICE E SAC

Tépico muito cobrado nas provas!

Em um financiamento ou empréstimo para aquisi¢cdo de um bem é esperada a devolug¢do do capital
acrescido de juros.

As maneiras mais comuns de pagamento de uma divida sdao os sistemas de amortizacdo, que se
distinguem pela maneira de pagamento das prestacdes (constantes, varidveis ou Unicas).

As prestacdes (R) sdo compostas de: juros (J) e amortizagao (A).

PRESTACAO = JUROS + AMORTIZACAO
R=J+A

TABELA PRICE

No sistema francés de amortizacdo o devedor paga periodicamente as presta¢des, que compreen-
dem os juros e a amortizacdo da divida, de modo que, efetuado o pagamento, a divida estara qui-
tada. A parcela é fixa, e ndo varia durante o periodo de pagamentos, a menos que o devedor faca
amortizacBes extraordinarias na divida.

O sistema Price é um caso particular do sistema de amortizacao francés e apresenta as seguintes
caracteristicas:

+ Os pagamentos das presta¢des sao mensais;

+ Ataxa de juros compostos é anual;

* No calculo é utilizada a taxa proporcional ao periodo considerado.

Eﬁ?ppggéoa adquire uma divida no valor de R$ 4.000,00, que devera ser amortizada, pelo método
francés, com 5 prestacdes anuais, a taxa de 10% a.a. qual o valor da prestacao?

+ PV =R$4.000,00

+ N=5

« 1=10%

+  FV=0 (porque ao final vocé quer ter zerado a divida)

* PMT?=-R$1.055,19

Obs.: no sistema price, as parcelas serdo IGUAIS, desde a primeira até a ultima. O que varia € o valor
dos juros e amortizacdo que estardo compondo as parcelas. Quanto mais parcelas pagas, menor
sera o juro e maior a amortizacao.

Para descobrir o valor dos juros e amortizagao, a partir da parcela, desde que se tenha a informa-
cdo da taxa de juros, fazemos o seguinte:

Os juros sao calculados sobre o saldo devedor do periodo imediatamente anterior. Entdo, se for a
primeira parcela, o saldo devedor ainda é o valor total da divida contraida.
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De acordo com o exemplo entdo, temos:

+ Valor da divida: 4.000 (saldo devedor na primeira parcela a pagar)
+ Taxa de juros: 10% a.m.
* Juros: 4.000 x 10% = R$ 400,00

Para encontrar o valor da amortizacdo:

PARCELA = AMORTIZACAO + JUROS
- 1.055,10 = amortizagao + 400

- Amortizacdo = 1.055,19 - 400

- Amortizagao = 655,19

ENCONTRANDO O SALDO DEVEDOR
Usando os dados do exemplo anterior, qual o saldo devedor ap6s terem sido pagas 3 parcelas?
+ PV =R$4.000,00 (divida inicial);
* N=3 (numero de parcelas pagas);
* i=10% (taxa de juros pactuada);
*  PMT=-R$ 1.055,19 (parcela ja calculada, entra na HP com sinal contrario ao PV);

« FV=?=-R%$1.831,32 (com o mesmo sinal do PMT, indicando o saldo devedor).

ENCONTRANDO DADOS APOS ALGUMAS PARCELAS PAGAS

Quanto de juros foram pagos na terceira parcela? E qual valor amortizado quando o devedor efe-
tuou o pagamento dessa terceira prestacao?

Calculo dos juros: taxa de juros incide sobre o saldo devedor do periodo imediatamente anterior.
Portanto, devemos calcular o saldo devedor apés o0 pagamento da segunda parcela.

+ PV =R$4.000,00 (divida inicial);

* N=2 (numero de parcelas pagas);
* i=10% (taxa de juros pactuada);
+  PMT=-R$ 1.055,19.

FV=?=-R$ 2.624,10
Os juros incidirdao sobre o saldo devedor do final do periodo 2 = R$ 2.624,10.

+ Como ataxa dejuros € de 10%, teremos:
Juros = 10% x R$ 2.624,10 = R$ 262,41

* No calculo do valor amortizado deve ser efetuado com base na prestacdo e nos juros;

* Prestacao = juros (262,41) + amortizacdao?
1.055,19 - 262,41 = R$ 792,78 (amortizac¢ao)
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REPACTUAGCAO DE SALDO DEVEDOR

Suponha que, apds o pagamento da segunda parcela, o devedor faca uma amortizacdo extraordi-
naria de R$ 1.000,00. Ele entdo tem duas opc¢des:

1. Manter o valor da prestacao e quitar a divida antes do inicialmente previsto;
2. Reduzir o valor da prestacdo e manter o prazo inicialmente para quita¢do da divida.

+ Independente da op¢do, o novo saldo devedor sera de:

R$ 2.624,10 (saldo devedor ao final do pagamento da 2 parcela)
R$ 1.000,00 (@mortizagdo extraordindria) = R$ 1.624,10

Opcao 1 - manter o valor da prestacdo e quitar antes do previsto:

+ PV=R$1.624,10

« =10
+ PMT=-1.055,19
« FV=0

* n=?=2parcelas

Entdo, se optar por manter a mesma parcela, o devedor quitara a divida em mais 2 prestacdes,
e ndo em 3, como deveria inicialmente.

Opc¢ao 2 - Reduzir o valor da prestacdo e manter o prazo inicialmente acordado:

+ PV=R$1.624,10

« =10

« FV=0

* n=>5-2=3(faltam a pagar)
« PMT=-653,08

Entdo, se optar por manter o prazo acordado, a parcela sera reduzida de R$ 1.055,19 para R$
653,08 nas proximas 3 prestacdes, até a quitacao.

SISTEMA DE AMORTIZACAO CONSTANTE - SAC

Nesse sistema, assim como no anterior, o devedor paga o empréstimo em prestac¢des periddicas,
englobando juros e amortizacdo. A diferenca € que no SAC o valor da amortizacdo sera constante
durante todo o periodo, e o que mudara sera o valor dos juros e de cada parcela.

+ A amortizacdo é obtida pela divisdo simples do saldo devedor pelo prazo do financiamento.

A = saldo devedor

Tempo

+ Eosjuros, calculados a taxa mensal pactuada, sobre o saldo devedor do periodo imediata-
mente anterior.
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Exemplo:
Um banco fez um empréstimo de R$ 10.000,00 para ser pago pelo sistema SAC em 6 prestacdes
anuais, a taxa de 5% a.a. Qual o valor da primeira parcela?

* Calculo da amortizacao:

A=10.000/6 = R$ 1.666,67

+ Calculo dos juros:
J=10.000 x5% = R$ 500,00

*  Parcela = A+
R$ 1.666,67 + 500,00 = R$ 2.166,67 (Valor da 1° parcela)

CALCULO DO SALDO DEVEDOR

Usando os dados do exemplo anterior, qual o saldo devedor apos terem pago 3 parcelas?

+ Para calculo do saldo devedor, a cada pagamento reduz-se o valor amortizado na parcela
anterior.

+ Apds o pagamento de 3 parcelas, foram amortizados:
1.666,67 x3 =5.000,00

+ Logo, o saldo devedor sera:
R$ 10.000,00 (valor da divida inicial) - 5.000,00 (valor amortizado) = R$ 5.000,00

CALCULO DOS JUROS DA PARCELA

Quanto de juros foram pagos na 3° parcela?
Calculo dos juros:

Taxa de juros incide sobre o saldo devedor do periodo imediatamente anterior. Entdo, é necessario
encontrar o saldo devedor apds o pagamento da 22 parcela.

* Amortiza¢do R$ 1.666,67 x 2 parcelas = R$ 3.333,34;

+ Saldo devedor apds 2% parcela: 10.000-3.333,34 = R$ 6.666,66;

+ Entdo, a taxa de juros incidira sobre o saldo devedor de R$ 6.666,66;

* R$6.666,66 x 5% = 333,33 (Juros pagos na composi¢ao da 3° parcela).

REPACTUACAO DE SALDO DEVEDOR
Supondo que, ap6s o pagamento da segunda parcela, o devedor faca uma amortiza¢do extraordi-
naria de R$ 2.000,00. Ele entdo tem duas op¢des:
1. Manter o valor da amortizacdo e quitar a divida antes do inicialmente previsto;
2. Reduzir o valor da amortizacdo e manter o prazo inicialmente para quitacao da divida.
+ Independente da op¢do, o novo saldo devedor sera de:
R$ 6.666,66 (saldo devedor ao final do pagamento da 2 parcela)
R$ 2.000,00 (amortizacao extraordinaria) = R$ 4.666,66.
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Opc¢ao 1 - Manter o valor da amortizacdo e quitar a divida antes do inicialmente previsto;

* Amortizacdo = divida/namero de parcelas;

+ Amortizagdo = R$ 1.666,67 (op¢do por manter a mesma amortizacdo);

+ Divida = R$ 4.666,66 (saldo devedor apds amortizacdo extraordinaria);

+ Entdo, o saldo devedor de 4.666,66 / pela amortizagao 1.666,67 = 2,8 meses.

Entdo, se optar por manter a mesma amortizacdo, a divida sera quitada em aproximada-
mente, mais 3 prestacdes.

Opc¢ao 2 - Reduzir o valor da amortizagao e quitar a divida no prazo inicialmente previsto;

* Amortizacdo = divida/namero de parcelas;

+ Divida = R$ 4.666,66 (saldo devedor apds amortizacdo extraordinaria);
* Numero de parcelas = 6 (total) - 2 (parcelas ja pagas) = 4;

*  Amortizagdo = R$ 4.666,66 / 4 parcelas restantes = R$ 1.166,67.

Nesse caso, a amortizacdo mensal sera reduzida de R$ 1.666,67 para R$ 1.166,67.
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2 FUNDAMENTOS DE ECONOMIA

21 POLITICAS MACROECONOMICAS: MONETARIA, FISCAL E CAMBIAL

2.2 POLITICA MONETARIA E SEUS INSTRUMENTOS

A politica monetaria é a atuacdo das autoridades monetarias por meio de instrumentos de efeito
direto ou induzido, com o intuito de controlar a liquidez global do sistema econdémico de forma a
manter a quantidade de moeda em circulagdo compativel com a estabilidade do nivel geral de pre-
¢os, com o crescimento da produc¢do e com a estabilidade cambial.

Variando em func¢do do estagio e dos padrdes do desenvolvimento econémico, da politica predo-
minante e dos problemas conjunturais presentes, os objetivos perseguidos na execucdo da politica
monetaria na maioria dos paises geralmente sdo:

+ Controle de precos (controle da inflagdao) - este é o principal objetivo da politica monetaria;
*  Promocdo do crescimento ou do desenvolvimento econdmico;

*  Promocdo do maior nivel possivel de emprego e manutencao de sua estabilidade;

+ Realizacdo do equilibrio em transa¢des econdmicas com o exterior (isto é, equilibrio do ba-
lanco internacional de pagamentos);

+  Promoc¢do mais equitativa da distribuicdo da riqueza e das rendas.

Preco Demanda Oferta )

Quanto mais alto o Quanto mais alfto o
preco, menor a preco, maior a oferta e
demanda e consequentemente a
consequentemente a producao
produc&o

Equilibrio

Onde oferta e demanda
se entendem, a
determinado preco e
determinada oferta

Preco de
| eq uill'brjq i

| PIB de
| equilibrio

Volume =~ PIB




Preco , Elevacdo da demanda
™ Aumento do poder de consumo.
Consumo = Renda + Crédito
Deficit Publico primario
Se elevar a oferta de crédito,
“._aumenta o consumo

- Onde oferta e demanda
e e e S e By e et S = se entendem, a

| determinado preco
determinada oferta

MNove Preco de

| Nove PIB de equilibrio,
| expansdo do FIB

Volume =~ PIB

Preco Reducio da demanda
Reducdo do poder de consumo.
Consumo = Renda + Crédito
Superavit Plblico primario

Reducdo da oferta de crédito

- Nowo Equilibrio

Novo Preco dé- N
equilibrio — controle
de Inflacdo

Movo PIE de equilibrio,
Recessio

Volume =~ PIB

Exemplo:
1 Kg de Arroz = R$ 4,00.

Os precos de commodities (arroz, carne, gasolina, etc.) sdo em ddlar. 1 Kg de Arroz custa US$ 1,00.
Se o dolar for para R$ 5,00, o arroz sobe para R$ 5,00.

Fica caro para o consumidor, porém mais gente vai querer produzir arroz, se nao vender para o bra-
sileiro, exporta. Um produtor que iria gastar R$ 4,00 para produzir arroz, porque teria que trazer
agua de longe, vai se interessar pelo negdcio. Deu inflagdo e aumento do PIB.

Se o délar cair para R$ 3,00, o arroz cai para R$ 3,00.

Fica barato para o consumidor, s6 que menos gente vai querer produzir arroz. Um produtor que
gasta R$ 4,00 para produzir arroz vai falir. Controlou a inflacdo, mas gerou recessao.

Dados histéricos da economia no Brasil:

1. O anode 1999 é um ano quente para as politicas econémicas;

2. O governo controlava a inflagdo com juros elevados, taxa de cambio controlada e baixas
despesas publicas;
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3. As despesas publicas estavam baixas gracas a reestruturacao administrativa do estado ini-
ciada na constituicdo de 1988;

4. O BACEN mantinha o sistema de banda cambial, onde garantia a cotacdo do doélar entre
R$ 1,00 e R$ 1,20 gracas as reservas cambiais elevadas, acumuladas durante a recessao da
década de 1980;

5. Entretanto, 1999 teve uma crise internacional forte, que retirou dinheiro dos paises emer-
gentes em dire¢do ao porto seguro dos investidores, o mercado americano;

6. Asaidadeddlares forcou o BACEN avender muitos dolares, até que zerou a reserva cambial;

Sem délares, se abandonou a politica de cambio fixo e se adotou o cambio flutuante sujo. O
dolar passou de R$ 1,20 para quase R$ 3,00;

8. Comrisco de inflacdo, as taxas de juros que vinham caindo se elevaram, atingindo incriveis
45% a.a.;

9. Alémdisso, o governo federal restringiu a capacidade de estados e municipios de aumenta-
rem gastos publicos e criou-se a lei de responsabilidade fiscal, visando controlar os gastos;

10. Ainflacao foi controlada, mas houve:

* Recessdo;

* Aumento da divida publica;

+ Reducdo de investimentos privados;

* Reducdo da capacidade de investimento publico;

+ Elevadas perdas em aplica¢des financeiras prefixadas;

+ Insolvéncia de institui¢des financeiras privadas e da maioria dos bancos estaduais.

11. Por outro lado, a populagdo ndo empobreceu.

Quando o Banco Central quer aumentar ou diminuir o volume de dinheiro em circulagdo para
buscar o equilibrio entre os precos dos produtos e a demanda pelos mesmos, como vimos nos
graficos acima, ele precisa colocar dinheiro no bolso da populag¢do. Isso somente se da através de 2
formas: geragcdo de emprego ou aumento do crédito. A geragdo e empregos é um movimento mais
lento, que demora um pouco mais a refletir na economia. O que surte efeito mais rapidamente é o
crédito.

Os principais instrumentos que o banco Central utiliza para controlar a expansado ou contracdo da
economia, ou seja, o volume de dinheiro que estara disponivel para ser transformado em crédito
ou recolhido de circulagdo, sao: as operac¢des de mercado aberto, ou Open Market, o depdsito com-
pulsério, redesconto e a propria taxa de juros.

As operacoes de mercado aberto ou Open Market constituem o principal instrumento de politica
monetaria em func¢ao da flexibilidade e da rapidez com que podem ser implementadas. Os objeti-
vOs principais sao controlar o volume de reservas bancarias e influenciar a taxa de juros vigente no
mercado.

Participam bancos comerciais e de investimentos, como compradores, e o Banco Central, como
vendedor. O Banco Central ira vender titulos para o banco que oferecer a taxa o mais perto possivel
da meta definida pelo COPOM. Quando o governo nao precisa de dinheiro emprestado, o poder do
Banco Central é superior. Entretanto, quando o governo precisa do dinheiro, ele pode ter de con-
cordar em pagar taxas mais elevadas.
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O BACEN faz o Open Market por trés motivos:

1. O BACEN quer incentivar ou restringir a economia;
2. O BACEN quer controlar a taxa SELIC;

3. 0O governo precisa de dinheiro emprestado.

O depdsito compulsério é um mecanismo de controle da liquidez no médio prazo, regulando o
multiplicador bancario. Os agentes que compdem o sistema bancario sao obrigados a depositar no
BC uma parte dos depdsitos a vista, a prazo e poupanca recebidos, alterando-se o volume disponi-
vel para emprestar.

Uma vez que os agentes financeiros ndo mantém reservas iguais ao total de depésitos a vista, pode
haver um problema de liquidez temporarios, isto &, dificuldades para entregar moeda corrente ao
portador de um depdsito a vista por insuficiéncia de recursos em caixa. Nesta situacao, as institui-
¢Oes financeiras envolvidas podem recorrer ao mercado interbancario ou as operacfes de redes-
conto (assisténcia financeira de liquidez) junto ao Banco Central, que é o emprestador de ultima
instancia. O redesconto entao, é o instrumento menos utilizado no mercado pois quando acontece,
significa que a instituicado tomadora esta enfrentando problemas de solvéncia e saude financeira.
Os bancos sé recorrem ao redesconto ap6s buscar no mercado interbancario e ndo obter o crédito
devido ao risco de ndo honrar com o pagamento apresentado. Para forcar os bancos a adotarem
uma postura mais conservadora nas suas politicas de crédito, o BC imp8&e um custo bastante ele-
vado nestas operacdes.

= Politica Monetaria esta ligada a capacidade dos bancos
= s de emprestar dinheiro. Se aumentar a capacidade de
L i e R : 5
oy (5 emprestimo dos bancos, a politica monetaria € expansionista,
. \ Y se diminui, € restritiva, visa controlar a inflagao.
\ o
v;_:_!:‘ L el ::

Expansionista

+ Diminuicao do recolhimento compulsorio;
* Diminuicdo da taxa de redesconto;
+ Compra de titulos publicos;

* Reducdo da taxa de juros.

Contracionista ou Restritiva

* Aumento do recolhimento compulsério;
*+ Aumento da taxa de redesconto;
* Venda de titulos publicos;

+ Elevacao da taxa de juros.
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2.2.1 SISTEMA DE METAS PARA INFLACAO E COPOM

O sistema de metas para inflacdo foi adotado em 1999 ap6s ataque especulativo e resguarda no
poder do Banco Central em conduzir a politica monetaria de forma a cumprir a meta de inflacao
determinada pelo CMN. Sdo definidos pelo CMN e as politicas monetarias sdo utilizadas para con-
seguir cumprir essa meta. Ela é fixada em um determinado valor e pode variar em um intervalo de
tolerancia de 1,5% para cima ou para baixo, para acomodar eventuais choques internos e externos.

O COPOM Comité de Politica Monetaria foi instituido em 1996, tendo por objetivos o estabeleci-
mento das diretrizes da politica monetaria e a definicdo da taxa de juros. Com a implanta¢ao do
sistema de metas em 1999, as decisdes do COPOM passaram a ter o objetivo de cumprir as metas
para inflacdo.

O COPOM define a taxa basica de juros em suas reunides, que acontecem a cada 6 semanas, que
é a meta para a taxa Selic, que vigorara por todo o periodo entre as reunides ordinarias. Se ficar
definido um viés para a taxa, reunides extraordinarias podem acontecer a qualquer momento e
tomar uma decisdo sobre a taxa, caso haja algum evento no mercado. Pode ficar definido um viés
de alta, neutro ou baixa. Assim, caso algo aconteca e ndo seja possivel esperar a proxima reunido
para tomar a decisao, pode ser cumprido o viés definido e fixado.

2.3 POLITICA FISCAL

E a gestdo dos tributos e dos gastos do governo para regular a atividade econdmica. Trata-se do
orcamento publico. Ela € utilizada para neutralizar as tendéncias a depressao e a inflacao.

O governo pode influenciar a demanda agregada através dos 3 principais instrumentos de politica
fiscal:

+ Gastos publicos - diretamente para a demanda através do seu proprio consumo de bens e
servi¢os. O governo entra na economia comprando bens e servicos;
« Tributos - os impostos que pagamos sobre a renda;

+ Transferéncia de renda - previdéncia social, salarios-desemprego, entre outros programas
sociais.

Uma politica fiscal expansionista, significa que o governo esta querendo estimular a economia,
estimular o consumo. Entdo, o movimento que é visto é de aumento dos gastos do governo, um
aumento das transferéncias e uma reducdo de impostos.

Uma politica contracionista ou restritiva, o governo esta enxugando a economia. Entao, observa-se
reducdo dos gastos do governo, reducao das transferéncias de renda e um aumento da carga
tributaria.

Expansionista:

* Aumento dos gastos publicos;
* Diminuicdo da carga tributaria;
* Aumento das transferéncias (ex. bolsa familia).

Contracionista:

+ Diminuicdo dos gastos publicos;
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* Aumento da carga tributaria;

+ Extincdo das transferéncias (ex. leve leite).

O orcamento publico pode se tornar deficitario, ou seja, despesas maiores que receitas, havendo a
necessidade de o governo recorrer a empréstimos junto ao setor privado via emissdo de titulos do
Tesouro ou a emissao de moeda. Geralmente, o governo escolhe emitir titulos, pois a emissdo de
moeda, pode elevar os precos na economia, gerando inflacao.

A equacdo para calculo das contas publicas é dada por:

+ TRIBUTOS
Superavit ou Déficit Primario (Impostos - Gastos Plblicos) - GASTOS DO GOVERNO
e Superavit ou Déficit Nominal (Impostos - Gastos - Juros
da Divida).
Superavit primario - governo arrecada mais impostos do
que gasta. - JUROS

2.4 POLITICA CAMBIAL

A politica cambial trata da atuacdo da autoridade monetaria na administracdo dos ativos em moe-
das estrangeiras e da protecdo da moeda local. E preciso manter a estabilidade & paridade da
moeda e induzir desempenhos das transacdes internacionais de acordo com as diretrizes da po-
litica econ6mica. Taxa de cambio € o preco em moeda nacional necessario para se adquirir uma
unidade de moeda estrangeira.

A taxa de cambio influéncia:
+  Exportacoes;
* Importacdes;
+ Entradas de capital estrangeiro;

* Rentabilidade de aplica¢cdes no exterior;

*  Volume de reservas.

Existem 3 regimes cambiais:

Cambio fixo: a taxa de cambio é definida pelo Banco Central, que compra e vende moeda para
manté-la no preco estipulado.

Cambio flutuante: a taxa de cambio flutua livremente pelo movimento de oferta e demanda do
mercado.

Cambio flutuante sujo: a taxa de cambio é definida pelo movimento de oferta e demanda do
mercado, entrada e saida de moeda estrangeira do pais, porém com intervencao do Banco Central
Nnos precos.
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No regime de cambio sujo, se a taxa de cambio cai/aprecia:

+ O BC compra o excesso de moeda para elevar a taxa.

Se a taxa de cambio sobe/deprecia:

+ O BCvende um determinado montante o que aumenta a oferta de moeda e faz com que a
taxa caia.

A desvalorizagao cambial torna o produto doméstico mais barato em rela¢gdo aos produtos estran-
geiros, o que estimula as exportacdes e restringe as importacoes.

O poder do Banco Central de controlar a politica cambial vem das reservas internacionais. As
reservas internacionais sao formadas pela balanca de pagamentos. Como o Brasil utiliza-se de
regime de cambio flutuante sujo, as reservas internacionais podem ser usadas pelo BACEN para
controle da moeda.

Sem a interferéncia do BACEN, o ddlar é influenciado pela balanca de pagamentos do Brasil, que
segue a seguinte logica:

EXPORTACAO IMPORTACAO C%%LES&QL

TURISMO, FRETES, ROYALTIES, LUCROS BQEQE%%EE

% TRANSFERENCIAS
DOACOES INTERNACIONAIS UNILATERAIS

SALDO DE TRANSAGOES CORRENTES

INVESTIMENTOS DIRETOS INVESTIMENTOS INDIRETOS
RESERVAS
SALDO DA BALANCA DE PAGAMENTOS INTERNACIONAIS

Tradicionalmente, o Brasil mantém saldo positivo na balanca comercial, mas negativo na balanca
de servicos. Por isso, dependemos da conta capital para fechar a balanca de pagamentos com
superavit.

Os investimentos diretos sao dificeis de tirar, pois aplicam em bens de producao, mas os in-
vestimentos indiretos sdo muito volateis, pois os investidores podem resgatar de suas apli-
cacoes com relativa facilidade.

Um balanco de pagamentos superavitario, formam as reservas internacionais, que é o total de
moeda estrangeira mantido pelo Banco Central.

Ela permite a um pais financiar déficits temporarios em seu balanco de pagamentos.

O Banco Central classifica as reservas em duas maneiras:

* Reservas de caixa - representadas por haveres prontamente disponiveis;

* Reservas de liquidez (médio e longo prazo) - sao as reservas de caixa mais os valores repre-
sentativos de titulos de exportagao e outros haveres de médio e longo prazo.
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2.5 CUPOM CAMBIAL

O cupom cambial nada mais é que a remuneracdo efetiva dos dolares convertidos em reais e apli-
cados no mercado financeiro brasileiro. Seu valor expressa o interesse do investidor estrangeiro
em aplicar seus recursos no Brasil, levando em consideragao o risco de crédito soberano que passa
a assumir e o retorno que teria em seu pais.

Cupom cambial é a diferenca entre a taxa de juros interna no Brasil e a variacdo cambial. Quanto
maior o cupom, maior a atratividade para entrada de ddlares.

Sdo negociados como contrato futuro na B3:
+ DDI - Cupom cambial sujo: utiliza o PTAX do dia anterior;
*  FRC - Cupom cambial limpo: utiliza a taxa do délar spot do dia da operacao.
Nas operacdes futuras de contrato cambial, os ganhos sao tributados como renda variavel:

* Abase de calculo é a soma algébrica dos ajustes diarios, se positivos;
*  No mercado de ndo Day Trade: 15% do ganho e 0,005% de fonte sobre o valor de alienagao;

*  No mercado de Day Trade: 20% do ganho no total e 1% de fonte sobre o ganho.

Férmula (essa nao é fornecida no exame)

Vejamos um exemplo:
du

(1 + Pré em R$) 2

de
360

Forward= Spotx

(1+ Cupom Cambial x

« Dolar Spot: R$ 3,00/ U$
*  Forward (60 dias Uteis, 85 dias corridos) R$ 3,05/ U$
+ Taxa de juros prefixada: 10% a.a.
Calcule o cupom Cambial:
3,05=3,00 x (1 +0,10)60/252 / (1 + cc x 85/360)
3,05=3x1,023/(1+0,2367cc)
3,05 x (1 +0,2367cc) =3 x 1,023
1+0,2361cc=3x1,023/3,05
1+0,2361cc=1,0062
0,2361cc = 1,0062 - 1
0,2367cc = 0,0062

cc =0,0062/0,2361 = 0,0263 = 2,63% ao ano
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Dificil?
Vejamos uma outra forma de calcular, que nos da um resultado aproximado:

Se o cupom cambial é a taxa de juros em délares, poderiamos expressar linearmente essa relacao
como:

+ Taxa prefixada = Variacao cambial + Cupom cambial;

+  Cupom cambial = Taxa prefixada - Variacdo cambial;

+ Se a taxa prefixada é de 10% ano, podemos calcular a variacdo cambial e, finalmente, o
cupom.

Vamos primeiramente calcular a variacdao cambial, que sera encontrada para o periodo dado, no
entanto, precisamos transforma-la para a base anual, como é geralmente expressa:

* R$ 3,05 (forward) x R$ 3,00 Spot) = 1,67% a.p. = 7,2037% a.a.

Entao:

+  Cupom cambial = {[(1 + 0,10)/(1 + 0,072037)] - 1} x 100.
+  Cupom cambial = {[1,10/1,072037] - 1} x 100.
+  Cupom cambial = {1,0261 - 1} x 100 = 2,61% ao ano (aproximado).

2.6 PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS

O produto interno bruto (PIB) engloba toda a riqueza produzida por um pais, toda a renda ge-
rada, dentro do seu limite territorial. Ou seja, ndo importa qual a nacionalidade da empresa gera-
dora da renda. Se ela estiver situada dentro do pais, sera considerada no PIB. Ja a producdo gerada
por empresas exclusivamente nacionais, independentemente da localizacdo geografica, € medida
pelo Produto Nacional Bruto (PNB).

O PIB pode ser calculado:

PIB pela ética dos valores agregados:

| R$ 2,50 | | R$ 5,00 | TOTAL: R$ 8,00
Cada grupo agregou um valor para o produto. A soma de todos os valores agregados de todos os

produtos é o PIB. No Brasil, € medido trimestralmente.

Portanto, o PIB representa a soma dos valores agregados ou adicionados e mede o total de produ-
¢do de um pais por um determinado periodo de tempo representado pelo preco final vendido ao
consumidor e ndo considera os valores das matérias-primas e produtos importados.

PIB pela ética do consumo (das despesas): tudo o que é consumido de produtos brasileiros &
igual a tudo que é vendido. E mais facil calcular e serve para analisar politicas econémicas.
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-

Familias Empresas Governo Exportagdo _  Importagéo
Consumo (C) Investimento (l) Gastos (G) Exportacéo (N) Importacao (X)

Entdo, a formula utilizada para o calculo sera:
C+l+G+N-=-X

C =Consumo das familias;

| = Investimento das empresas (aumento das empresas e de estoque);
G = Gastos liquidos do governo;

N = Exportacdes;

X = Importagoes;

Eventualmente, também pode vir da seguinte maneira:

C+1+ G+ NX, onde NX ja é o saldo da balanca comercial (exportac¢des - importacdes).

2.6.1 INDICADORES DE INFLACAO
Inflagdo: aumento generalizado de precos provocado por reduc¢ao na oferta de bens ou aumento

na demanda.

INDICES DE INFLAGCAO
+ IPCA - oficial, medido pelo IBGE. Apenas consumo das familias.

Medido entre o dia 1 e 30 de cada més.

* 1GP-M - Medido pela FGV. Leva em conta também a inflagdo para empresas e construcao

civil.
IGP-M = IPA(60%) + IPC(30%) + INCC (10%)
Atacado Consumo  Construcao Civil
« |PC - FIPE

Inflacdo ao consumidor de Sdo Paulo.

2.6.2 PRINCIPAIS TAXAS DO MERCADO

A taxa de juros € uma das variaveis macroecondmicas mais importantes para o bom funciona-
mento da economia, apresentando papel fundamental na determinacdo do nivel de atividade, em-
prego, taxa de cambio e de varias outras variaveis econdémicas.

Na economia existem diversas taxas de juros: taxas para titulos de longo prazo, taxas para titulos
de curto prazo, taxas para titulos de risco e taxas para titulos de baixo risco. Quando usamos o
termo taxa de juros, estamos simplificando a estrutura financeira da economia.

A taxa SELIC é a taxa basica da economia. Referéncia para a determinacdo das demais taxas do
mercado. Taxa média ponderada e ajustada das operag¢des de financiamento por um dia, lastrea-
das em titulos publicos federais.
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DI - Taxa média dos empréstimos feitos entre os bancos, dando como garantia titulos privados.

+ A taxa do CDI (anualizada, exponencial, base 252 dias uteis) é divulgada diariamente para
operacdes de um dia ou prazos maiores.

+ AB3faz aapuracdo diaria dessa taxa, divulgando-a ao mercado como parametro das taxas
praticadas.

* Principal benchmark do mercado.

" Open Market (mercado aberto)
Mercadoda CoBe A Leildo de titulos publicos
$ $ a

CDBs prefixados Titulos publicos

BACEN
30 a 35 dias menos I (Taxa Selic)
um redutor (Taxa TR)

Mercado de DI $ CDI Taxa DI

2

JiL:1: N

TLP (Taxa de Longo Prazo) - principal custo financeiro dos financiamentos do BNDES desde
01/01/2018.

+ Composto por juros reais prefixados (TLP-Pré e inflacdo medida pelo IPCA);

* E calculado mensalmente pelo Banco Central baseada na média de 3 meses da taxa de juro
real do titulo publico NTN-B de 5 anos;

+  Exemplo: em 2023: TLP-Pré = Juro real da NTN-B 2023.

PTAX - Média aritmética das taxas de compra e venda das consultas realizadas diariamente, exclui-
das as duas maiores e as duas menores taxas. Sdo feitas 4 consultas diarias aos dealers de cambio
no mercado.

2.7 CICLOS ECONOMICOS

O ciclo de negocios é caracterizado por flutua¢des nas atividades econémicas. O PIB e a taxa de
desemprego sdo variaveis importantes usadas para determinar a atual fase do ciclo.

Os ciclos econdmicos possuem quatro fases: expansao, pico, recessao ou contragao e fundo.
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PIB Real

* Comportamento
Média Clchcg do
crescimento do PIB,
inflacdo e empregos

Contracao
(recessao)

recuperacao)

Tempo

A expansdo apresenta crescimento na maioria dos setores da economia, com aumento de empregos,
consumo e investimentos. Conforme se aproxima do pico, as taxas de crescimento de consumo, in-
vestimento e emprego comecam a desacelerar, mantendo-se positivas, enquanto a inflacao acelera.

A contracdo esta associada com declinio na maioria dos setores, com a inflagdo diminuindo. Quando
a contracdo atinge o fundo, e a economia come¢a uma nova recuperacao, 0 crescimento econo-
mico se torna positivo novamente e a inflacdo geralmente é moderada. Ja a taxa de emprego pode
comecar a crescer apenas depois que a expansao estiver mais consolidada.

Seguem as caracteristicas de cada fase:
Fundo:

+ Taxa de crescimento do PIB muda de negativa para positiva;
+ Alta taxa de desemprego, aumentando o uso de empregos temporarios e horas extras;
* Gastos com bens duraveis e iméveis podem aumentar;

+ Taxa deinflacdo moderada ou decrescente.

Expansao (recuperacgao):

* Taxa de crescimento do PIB aumenta;
+ Ataxa de desemprego diminui conforme a contratacdo aumenta;
* Investimentos em equipamentos agricolas e construcdo de casas aumentam;

+ Taxa deinflacdo pode aumentar.

* Taxa de crescimento do PIB diminui;
* Ataxa de desemprego diminui, mas as contratacdes desaceleram;
+ Gastos com consumo e investimentos em negocios crescem a uma taxa menor;

+ Taxa de inflacdo aumenta.
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Contracgao (recessao):

+ Taxa de crescimento do PIB é negativa;

+ Ataxa de desemprego aumenta e as horas trabalhadas diminuem;

+ Consumo, investimentos em negocios e construcdo de casas diminuem;
+ Taxa deinflagdo diminui com atraso;

+ Importag¢des diminuem conforme o crescimento da renda doméstica desacelera.

2.8 ORGAOS DE REGULACAO, FISCALIZACAO E AUTORREGULACAO:
PARTICIPANTES DO MERCADO

O organograma do sistema financeiro € o descrito abaixo. Importante saber que o conselho mone-
tario nacional define a meta de inflagao e é o 6rgao maximo do sistema financeiro. Trata-se de um
orgdo normativo. O Bacen executa a politica monetaria definida pelo COPOM (comité de Politica
Monetaria) e supervisiona os bancos comerciais.

(
E o Dirator. Faz normas, CMN
politicas e diretrizes. Define Conselho Monetario Nacional
meta de inflagao.
Detarmina meta da Taxa Sslic
COPOM
ORGAD NORMATIVO Comité de Politica Monetdria
(£ O DIRETOR DO SISTEMA)
ORGAOS REGULADORES [SAC 05
GERENTES DO SISTEMA)
CVM BACEN
Comissdo de Valores Mobilidrios Banco Central Brasil
Garente: Ragula e fiscaliza qualquer Gerante: regula & fiscaliza mercado bancario e titulos
investimentos (sxceto titulos bancarios o plblicos & bancdrios; Conduz a politica econdmica
piiblicos federais). para bater a meta da inflagao, entrs alas, gerencia a
Taxa SELIC owver.

INSTITUIGOES

FINANGEIRAS
Corretoras e Bancos de Bancos Comerciais
Distribuidoras Investimentos

Operam no mercade de capitais Captam depdsito a prazo Entidades
(ex: CDBs) Executivas

CONSELHO MONETARIO NACIONAL (CMN)
O Conselho Monetario Nacional é o érgao Normativo do SFN, responsavel pela fixacdo das diretri-
zes das politicas monetaria, crediticia e cambial do pais. Como érgdao maximo, a ele compete:

* Adaptar o volume dos meios de pagamento as reais necessidades da economia;

* Regular o valor interno e externo da moeda e o equilibrio do balanco de pagamentos;

* Orientar a aplicacao dos recursos das instituicdes financeiras;

* Definir a meta para inflagao;

* Estabelecer diretrizes e normas das politicas monetaria, cambial e crediticia;
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* Regular a constituicdo e regulamentos das Instituicdes Financeiras
* Estabelecer medidas de prevencdo ou correcao de desequilibrios econémicos;

* Disciplinar todos os tipos de crédito.

BANCO CENTRAL DO BRASIL (BACEN)

O Banco Central é o executor do CMN. Suas principais atribui¢cdes sao:

* Emitir papel-moeda segundo autoriza¢des do CMN;

* Receber os recolhimentos compulsérios e realizar operacdes de redesconto;

* Controlar o crédito e capitais estrangeiros;

* Comprar e vender titulos publicos federais no mercado aberto;

* Autorizar o funcionamento e exercer a fiscalizacdo de todas as institui¢es financeiras;

* Determinar o nivel da taxa basica de juros da economia (Meta da Taxa Selic) via Copom.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM)

E responsavel por regulamentar, desenvolver, controlar e fiscalizar o mercado de valores mobilia-
rios do pais. A atua¢do da CVM visa promover a expansao do mercado de capitais, protegendo os
investidores.

Principais funcdes:

* Promover medidas incentivadoras da canaliza¢cdo de poupanca ao mercado de capitais;

* Estimular o funcionamento das bolsas de valores e das instituicdes operadoras do mercado
de capitais;

* Fixar e implementar as diretrizes e normas do mercado de valores mobiliarios;
* Dar protecao aos investidores;

* Assegurar a lisura nas operac¢des de compra e venda de valores mobiliarios.

SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS PRIVADOS (SUSEP)

Orgdo responsavel pelo controle e fiscalizacdo do mercado de seguros, previdéncia complementar
aberta e capitalizacdo e resseguro. Autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, criada pelo de-
creto-lei n 73, de 21 de novembro de 1996, que também instituiu o Sistema Nacional de Seguros
Privados, do qual fazem parte o Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), o IRB Brasil Resse-
guros S.A., as sociedades autorizadas a operar em seguros privados e capitalizacao, as entidades
de previdéncia privada aberta e os corretores habilitados.

Principais atribuicdes:
+ Fiscalizar a constituicdo, organizacao, funcionamento e opera¢dao das entidades que
supervisiona;

* Proteger a captacdo da poupanca popular que se efetua através de operac¢des de seguro,
previdéncia privada aberta e capitalizagao;

+ Zelar pela defesa dos interesses dos consumidores e pela liquidez e solvéncia das entidades
supervisionadas.
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SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR (PREVIC)
Autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda responsavel por fiscalizar as atividades das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC).

Principais atribuicdes:

+ Fiscalizacdo e supervisdo das atividades dos fundos de pensdo;

+ Execucdo das politicas para o regime de previdéncia complementar operado pelas entidades
fechadas de previdéncia complementar.

PARTICIPANTES DO MERCADO

Os operadores sao as instituicBes que atuam diretamente com o publico no papel de intermediario
financeiro.

BANCO MULTIPLO

As fun¢des de um banco sdo separadas por carteiras:

«  Comercial;

* Investimento e/ou Desenvolvimento;
*  Crédito Imobiliario;

* Arrendamento Mercantil (Leasing);

* Crédito, Financiamento e Investimento.

Banco Multiplo: instituicao organizada sob a forma de Sociedade Andnima com duas ou mais car-
teiras, sendo uma delas, obrigatoriamente, comercial ou de investimento. No entanto, podem ter
qualquer uma das carteiras.

5 2 s BANCO
Banco Comercial + Carteira Imobiliaria — MULTIPLO
¥y
_ _ N BANCO
Banco Investimento + Banco Comercial — MULTIPLO

BANCO COMERCIAL

Instituicdo financeira publica ou privada, cujo objetivo principal € proporcionar o fornecimento
adequado dos recursos necessarios para linhas de crédito em geral. Também sdo permitidos a
captar recursos em depdsito a vista. S3o os bancos que tem rede de agéncias, onde mantemos
conta corrente.

BANCO DE INVESTIMENTO

Instituicao financeira publica ou privada onde as principais operacdes sao financiamento de capital
de giro e capital fixo, a médio e longo prazos, subscricdao ou aquisi¢ao de titulos e valores mobilia-
rios, depositos interfinanceiros e repasses de empréstimos externos. Nao captam deposito a vista,
somente a prazo. Podem atuar com Banco Lider em processos de IPO e também administrar fun-
dos de investimentos.
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CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS (CTVM)

Constituidas sob a forma de sociedade anénima ou por quotas de responsabilidade limitada sob
Supervisao do Banco Central e CVM.

Principais atividades:

Operar em bolsas de valores;

Subscrever emissdes de titulos e valores mobiliarios no mercado;

Comprar e vender titulos e valores mobiliarios por conta prépria e de terceiros;
Administracao de carteiras e da custddia de titulos e valores mobiliarios;

Instituir, organizar e administrar fundos e clubes de investimento.

DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS (DTVM)

Constituidas sob a forma de sociedade andnima ou por quotas de responsabilidade limitada sob
Supervisao do Banco Central e CVM.

Principais atividades:

Intermediar da oferta publica e distribuicao de titulos e valores mobiliarios no mercado;
Administrar e custodiar as carteiras de titulos e valores mobiliarios;
Instituir, organizar e administrar fundos e clubes de investimento;

Operar no mercado acionario, comprando, vendendo e distribuindo titulos e valores mobi-
liarios, inclusive ouro financeiro, por conta de terceiros.

CAMARAS DE LIQUIDACAO E CUSTODIA (CLEARING HOUSES)

As Camaras de Liquidagao e Custddia (clearing house) tém como principal objetivo reduzir o impacto
do risco de liquidagao fisica e financeira dos ativos que sao negociados no mercado financeiro. Fa-
zem a liquidacdo, ou seja, impedem que quem vendeu o titulo ndo entregue e fazem a custddia, ou
seja, o registro do titulo.

B3 (Camara BM&FVBOVESPA)

- Liquida c custodia os dcmais titulos (privados, plblicos, agdcs ¢
derivativos)

9 E resultado da fusdo da CETIP comaCBLC e a

BOLSA

BALCAO

EMEFBOVESPA E CETIP. BM&FBOVESPA.

2.8.1 LAVAGEM DE DINHEIRO

O tema lavagem de dinheiro come¢ou com Al Capone, quando na década de 1920, a lei seca vigo-
rava nos Estados Unidos e ndo era permitido o comércio de bebidas alcoolicas. No entanto, em
Chicago, ele enriquecia vendendo bebidas.

Certificagdo CFP



Para ter acesso ao sistema bancario, atribuia seu enriquecimento a uma rede de lavanderias de
roupas que havia adquirido. Foi quando ele sofreu uma fiscalizacdo e foi apurado que ele faturava
muito mais que as demais lavanderias concorrentes. Pagava os impostos e assim, seu dinheiro
estava licito.

Nao existia a legislacdao de lavagem de dinheiro, portanto suas notas fiscais frias ndo eram conside-
radas crime. Ele acabou sendo condenado por sonegacdo de impostos.

* Repare que o crime de lavagem de dinheiro é o oposto da sonegacao;
+ Sonegacdo é ganhar dinheiro de forma legal e ndo pagar impostos;

+ Lavagem de dinheiro é ganhar dinheiro de forma ilicita e pagar os impostos.

Lavar dinheiro significa OCULTAR ou dissimular a natureza, origem, localiza¢ao, disposi¢ao, movi-
mentacdo ou propriedade de BENS, direitos ou valores provenientes, direta ou indiretamente, de
INFRACAO PENAL. Os principais atos ilicitos geradores de recursos que precisam ser ocultados sdo:
trafico de drogas, extorsao, sequestro, corrupc¢ao.

O processo acontece em trés etapas chamadas COLOCACAO, OCULTACAO e INTEGRACAO.

A legislacdo e regulamentacdo correlata & prevencdo a lavagem de dinheiro. E a Lei 9.613/98, Circu-
lar Bacen 3.461/09, Lei 12.683/12 e suas alterac¢des.

A primeira etapa do processo, € a COLOCACAO. Ao receber o dinheiro ilicito, o portador deste
precisa ingressar esse dinheiro na economia. Ele vai tentar passar pelos caixas dos bancos. Entdo,
a principal caracteristica da fase 1 é a transac¢do recorrente de dinheiro em espécie. Depdsitos
recorrentes e em espécie, principalmente de valores baixos (abaixo do minimo obrigatério), sao
indicativos para averiguacdo. Além de depoésitos picados, também sdo indicios de movimentagdes
em cartdes pré-pagos, padrao de vida que nao condiz com a documentacdo e fonte de renda apre-
sentados pelo cliente.

Todas transagdes em espécie acima de 10 mil reais sao suspeitas e devem ser comunicadas ao
COAF para averiguacao se ha um processo de lavagem de dinheiro em curso na institui¢ao. Ja ope-
racSes acima de 50 mil reais, obrigatoriamente devem ser informadas. E, toda a documentacao
referente ao cadastro e registros deverdo ser conservados durante o periodo minimo de 5 anos a
partir do encerramento da conta ou da conclusdo da transagao; prazo este que podera ser am-
pliado pela autoridade competente.

@
ol B,

y &

R$ 10 mil, se R$% 50 mil, sempre Arquivar 5 anos
suspeitas, avisar avisar transagoes e
cadastro

A segunda etapa do processo é a OCULTACAO do dinheiro ilicito que foi ingressado na economia. A
organizacdo criminosa ira tentar apagar o lastro contabil desse recurso, efetuando diversas trans-
feréncias eletrdnicas entre contas de titularidades diferentes, depdsito em contas fantasmas, ou
simular a compra de empresas que movimentem dinheiro em espécie.
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Restaurante

//'a Distribuidor de Alimentos

> Transportadora

\9 Posto de Gasolina

E a terceira e Ultima fase do processo de lavagem de dinheiro é chamado de INTEGRACAO. Nesta
etapa, o dinheiro ilicito € integrado a economia de forma totalmente licita, geralmente amparado
pela venda de algum bem ou empresa, adquirido nas fases anteriores, o que justificara sua origem.

Restaurante
Vv

Distribuidor de Alimentos

\ 4

Transportadora

2

Posto de Gasolina

A Lei 9.613, de 3 de marco de 1998, dispde sobre os crimes de lavagem ou ocultacdo de bens, direi-
tos e valores; a prevencdo da utilizacdo do sistema financeiro para os ilicitos previstos nesta Lei, cria
o Conselho de Controle de Atividades Financeiras - COAF e da outras providéncias.

Esta Lei foi o principal marco legal para o combate contra crimes de lavagem de dinheiro, tendo
sido alterada pela Lei 12.683 de 2012, para tornar mais eficiente a busca penal dos crimes de lava-
gem de dinheiro.

A pena prevista € de reclusdo de 3 (trés) a 10 (dez) anos e multa.

Incorre na mesma pena quem, para ocultar ou dissimular a utilizagdo de bens, direitos ou valores
provenientes de infracao penal:

I. os converte em ativos licitos;

Il. os adquire, recebe, troca, negocia, da ou recebe em garantia, guarda, tem em depdsito, movi-
menta ou transfere;

[ll. importa ou exporta bens com valores nao correspondentes aos verdadeiros.

Incorre, ainda, na mesma pena quem:

. utiliza, na atividade econdmica ou financeira, bens, direitos ou valores provenientes de infracdo
penal;

. participa de grupo, associa¢ao ou escritorio tendo conhecimento de que sua atividade principal
ou secundaria é dirigida a pratica de crimes previstos nesta Lei.

A tentativa é punida nos termos do paragrafo unico do art. 14 do Cédigo Penal.

A pena sera aumentada de um a dois tercos, se os crimes definidos nesta Lei forem cometidos de
forma reiterada ou por intermédio de organiza¢ao criminosa; e podera ser reduzida de um a dois
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tercos e ser cumprida em regime aberto ou semiaberto, facultando-se ao juiz deixar de aplica-la
ou substitui-la, a qualquer tempo, por pena restritiva de direitos, se o autor, coautor ou participes,
colaborando espontaneamente com as autoridades, prestando esclarecimentos que conduzam a
apuracado das infraces penais, a identificacdo dos autores, coautores e participes, ou a localizacao
dos bens, direitos ou valores de objeto do crime.

QUEM ESTA SUJEITO A LEI E A REGULAMENTAGAO (CAP. V)

Sujeitam-se a Lei as pessoas fisicas e juridicas que tenham, em carater permanente ou eventual,
como atividade principal ou acessoéria, cumulativamente ou nao:

l. a captacdo, a intermediacdo e a aplicacao de recursos financeiros de terceiros, em moeda nacio-
nal ou estrangeira;

Il.a compra e a venda de moeda estrangeira ou ouro como ativo financeiro ou instrumento cambial;
lll. a custédia, a emissao, a distribuigao, a liquidacdo, a negociac¢ao, a intermedia¢ao ou a adminis-
tracao de titulos ou valores mobiliarios.

Paragrafo unico - Sujeitam-se as mesmas obrigacdes:

l. as bolsas de valores, as bolsas de mercadorias ou futuros e os sistemas de negociacao do mer-
cado de balcdo organizado;

Il. as seguradoras, as corretoras de seguros e as entidades de previdéncia complementar ou de
capitalizacao;

[ll. as administradoras de cartdes de credenciamento ou cartdes de crédito, bem como as adminis-
tradoras de consorcios para aquisicao de bens ou servicos;

IV. as administradoras ou empresas que se utilizem de cartdo ou qualquer outro meio eletrénico,
magneético ou equivalente, que permita a transferéncia de fundos;

V. as empresas de arrendamento mercantil (leasing) e as de fomento comercial (factoring);

VI. as sociedades que efetuem distribuicdo de dinheiro ou quaisquer bens moveis, imoveis, mer-
cadorias, servicos, ou, ainda, concedam descontos na sua aquisi¢cao, mediante sorteio ou método
assemelhado;

VII. as filiais ou representac¢des de entes estrangeiros que exercam no Brasil qualquer uma das ati-
vidades listadas neste artigo, ainda que de forma eventual;

VIIl. as demais entidades cujo funcionamento dependa de autorizacdo de 6rgao regulador dos mer-
cados financeiro, de cambio, de capitais e de seguros;

IX. as pessoas fisicas ou juridicas, nacionais ou estrangeiras, que operem no Brasil como agentes,
dirigentes, procuradoras, comissionarias ou por qualquer forma representem interesses de ente
estrangeiro que exerca qualquer uma das atividades referidas neste artigo;

X. as pessoas fisicas ou juridicas que exercam atividades de promogao imobiliaria ou compra e
venda de imdveis;

Xl. as pessoas fisicas ou juridicas que comercializem joias, pedras e metais preciosos, objetos de
arte e antiguidades;

XIl. as pessoas fisicas ou juridicas que comercializem bens de luxo ou de alto valor, intermedeiem a
sua comercializacdo ou exercam atividades que envolvam grande volume de recursos em espécie;
XIll. as juntas comerciais e os registros publicos;

XIV. as pessoas fisicas ou juridicas que prestem, mesmo que eventualmente, servicos de assesso-
ria, consultoria, contadoria, auditoria, aconselhamento ou assisténcia, de qualquer natureza, em
operacoes:

a. de compra e venda de imoéveis, estabelecimentos comerciais ou industriais ou participa-
cdes societarias de qualquer natureza;

b. de gestdo de fundos, valores mobiliarios ou outros ativos;
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c. de abertura ou gestdo de contas bancarias, de poupanca, investimento ou de valores
mobiliarios;

d. de criacdo, exploragdo ou gestdo de sociedades de qualquer natureza, fundacdes, fundos
fiduciarios ou estruturas analogas;

e. financeiras, societarias ou imobiliarias;

f. de alienacdo ou aquisicdo de direitos sobre contratos relacionados a atividades desporti-
vas ou artisticas profissionais.

XV. pessoas fisicas ou juridicas que atuem na promogao, na intermediagao, na comercializa¢do, no
agenciamento ou na negociacdo de direitos de transferéncia de atletas, artistas ou feiras, exposi-
¢Oes ou eventos similares;

XVI. as empresas de transporte e guarda de valores;

XVII. as pessoas fisicas ou juridicas que comercializem bens de alto valor de origem rural ou animal
ou intermedeiem a sua comercializacao;

XVIIl. as dependéncias no exterior das entidades mencionadas neste artigo, por meio de sua matriz
no Brasil, relativamente a residentes no pais.

IDENTIFICAGCAO DOS CLIENTES E DA MANUTENGCAO DE REGISTROS (CAP. VI)

As pessoas sujeitas a Lei devem atualizar os dados cadastrais dos clientes ativos em intervalos ndo
superiores a 24 meses (ICVM 301/1999, art. 3°).

As pessoas sujeitas a Lei:

l. identificardo seus clientes e manterdo cadastro atualizado, nos termos de instru¢des emanadas
das autoridades competentes;

[l. manterdo registro de toda transacdao em moeda nacional ou estrangeira, titulos e valores mobi-
liarios, titulos de crédito, metais, ou qualquer ativo passivel de ser convertido em dinheiro, que ul-
trapassar limite fixado pela autoridade competente e nos termos de instrucdes por esta expedida;
[ll. deverdo adotar politicas, procedimentos e controles internos compativeis com seu porte e com
seu volume de operacgdes;

IV. deverdo cadastrar-se e manter seu cadastro atualizado no érgao regulador ou fiscalizador e, na
falta deste, no Conselho de Controle de Atividades Financeiras - COAF, na forma e nas condicdes
por eles estabelecidas;

V. deverdao atender as requisicdes formuladas pelo COAF na periodicidade, na forma e nas con-
dicBes por ele estabelecidas, cabendo-lhe preservar, nos termos da lei, o sigilo das informacdes
prestadas.

Na hipotese de o cliente constituir-se em pessoa juridica, a identificagdo referida no inciso | deste artigo
devera abranger as pessoas fisicas autorizadas a representa-la, bem como seus proprietarios. O regis-
tro do inciso Il sera efetuado também quando a pessoa fisica ou juridica, e seus entes ligados, houver
realizado, em um mesmo més-calendario, opera¢des com uma mesma pessoa, um mesmo conglome-
rado ou grupo que, em seu conjunto, ultrapassem o limite fixado pela autoridade competente.

O Banco Central mantera registro centralizado formando o cadastro geral de correntistas e clientes

de institui¢cdes financeiras, bem como de seus procuradores.

ENCERRAMENTO DA CONTA

Por ser um contrato bilateral e por tempo indeterminado, uma conta bancaria pode ser encerrada
por qualquer uma das partes envolvidas a qualquer momento.
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Quando a iniciativa do encerramento for do banco, ele deve:
+ Comunicar o fato ao cliente, previamente e por escrito, dando-lhe um prazo para adog¢ao das
providéncias necessarias. Essa comunicacdo deve conter a situacdo que motivou a rescisao;

+ Solicitar a devolu¢dao dos cheques por acaso em seu poder, ou entrega de declaracao de
inutilizacdo dos cheques;

+ Informar a vocé sobre a necessidade de manutencdo de fundos suficientes na conta para o
pagamento de compromissos assumidos ou decorrentes de disposicdes legais.

O banco devera encerrar a conta se forem verificadas irregularidades nas informac&es prestadas,
julgadas de natureza grave, comunicando o fato imediatamente ao Banco Central.

No caso da inclusdo no Cadastro de Emitentes de Cheque sem Fundos (CCF), o encerramento da
conta depende da decisdo do banco. Contudo, é proibido o fornecimento de talonario de cheques
ao depositante enquanto seu nome figurar no CCF.

Quando a iniciativa do encerramento for do cliente, ele devera observar os seguintes cuidados:
+ Solicitar, por escrito, ao banco o encerramento da conta, exigindo recibo na c6pia da solici-

tacdo (em se tratando de atendimento presencial);

+ Verificar se todos os cheques emitidos foram compensados para evitar que seu nome seja
incluido no CCF pelo motivo 13 (conta encerrada);

+ Entregar ao banco as folhas de cheque ainda em seu poder, ou apresentar declaracao de que
as inutilizou;

» Solicitar o cancelamento dos débitos automaticos em conta, caso existentes;
* Manter recursos suficientes para o pagamento de compromissos assumidos com a institui-
cdo financeira ou decorrentes de disposicdes legais.

A instituicao financeira deve Ihe informar a data do efetivo encerramento da conta, por correspon-
déncia ou por meio eletrdnico. Se a conta tiver sido aberta por meio eletrénico, também deve ser
oferecida ao correntista a op¢ao de encerra-la por esse meio.

DA COMUNICAGAO DE OPERAGCOES FINANCEIRAS (CAP. VII)

As pessoas sujeitas a lei:

|. dispensardo especial atencdo as operagdes que possam constituir-se em sérios indicios dos cri-
mes previstos nesta Lei, ou com eles relacionar-se;

[l. deverao comunicar ao COAF, abstendo-se de dar ciéncia de tal ato a qualquer pessoa, inclu-
sive aquela a qual se refira a informacao, no prazo de 24 (vinte e quatro) horas, a proposta ou a
realizacao:

a. de todas as transacdes referidas no Capitulo VI (transacdao em moeda nacional ou estran-
geira, titulos e valores mobiliarios, titulos de crédito, metais, ou qualquer ativo passivel de
ser convertido em dinheiro, que ultrapassar limite fixado pela autoridade competente e nos
termos de instrucdes por esta expedida), acompanhadas da identificacao exigida pela lei;

b. das operagdes referidas no inciso |.

[ll. deverdao comunicar ao 6rgao regulador ou fiscalizador da sua atividade ou, na sua falta, ao COAF,
na periodicidade, na forma e nas condic¢8es por eles estabelecidas, a ndo ocorréncia de propostas,
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transacdes ou operacdes passiveis de serem comunicadas nos termos do inciso Il.

As autoridades competentes elaborardo relacdo de operacdes que, por suas caracteristicas (partes
envolvidas, valores, forma de realizacao, instrumentos utilizados, ou pela falta de fundamento eco-
ndémico ou legal), possam configurar a hipétese nela prevista.

As comunicacdes de boa-fé, feitas na forma prevista neste artigo, ndo acarretardo responsabili-
dade civil ou administrativa.

As transferéncias internacionais e os saques em espécie deverdo ser previamente comunicados a
instituicao financeira, nos termos, limites, prazos e condic6es fixados pelo Banco Central do Brasil.

Nesse sentido, conforme a Circular 3839/2017 do Banco Central, as pessoas sujeitas a lei devem
manter sistema de registro capaz de permitir a identificacdo de depdsito em espécie, saque em
espécie, sague em espécie por meio de cartdo pré-pago, pedido de provisionamento para saque,
emissao de cheque administrativo ou TED de valor igual ou superior a R$ 50 mil. Além disso, as
instituicdes financeiras devem requerer de seus clientes comunicac¢ao prévia, com, no minimo, trés
dias Uteis de antecedéncia, de saque em espécie de valor igual ou superior a R$ 50 mil.

As pessoas sujeitas a lei devem comunicar ao COAF as operacdes realizadas:
a. com valor superior a R$ 10 mil;

b. que, por sua habitualidade, por seu valor ou por sua forma, configurem artificio que obje-
tive burlar os mecanismos de identificacdo, controle e registro;

C. as pessoas que reconhecidamente tenham perpetrado ou intentado perpetrar atos ter-
roristas ou neles participado ou facilitado o seu cometimento, bem como a existéncia de
recursos pertencentes ou por eles controlados direta ou indiretamente.

DA RESPONSABILIDADE ADMINISTRATIVA (CAP. VIII)

As pessoas sujeitas a lei, bem como aos administradores das pessoas juridicas, que deixem de
cumprir as obrigacdes previstas na lei, serdo aplicadas, cumulativamente ou ndo, pelas autoridades
competentes, as seguintes sancoes:

l. adverténcia;
[l. multa pecuniaria variavel ndo superior:
a. ao dobro do valor da operacao;

b. ao dobro do lucro real obtido ou que presumivelmente seria obtido pela realizacdo da
operagao;

c. ao valor de R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais).

[ll. inabilitacao temporaria, pelo prazo de até dez anos, para o exercicio do cargo de administrador
das pessoas juridicas sujeitas a lei;

IV. cassacdo ou suspensao da autorizagdo para o exercicio de atividade, operagao ou funcionamento.

A pena de adverténcia sera aplicada por irregularidade no cumprimento das instrucdes referidas
no Capitulo VI.

A multa sera aplicada sempre que as pessoas sujeitas a lei, por culpa ou dolo:
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|. deixarem de sanar as irregularidades do objeto de adverténcia, no prazo assinalado pela autori-
dade competente;

[l. ndo cumprirem o disposto no Capitulo VI;
[ll. deixarem de atender, no prazo estabelecido, a requisi¢cao formulada nos termos do Capitulo VI;

IV. descumprirem a vedacdo ou deixarem de fazer a comunicag¢do a que se refere o Capitulo VII.

PESSOA POLITICAMENTE EXPOSTA (PPE)

Segundo a Resolucdo 29 de 7 de dezembro de 2017, consideram-se pessoas expostas politicamente:
I. os detentores de mandatos eletivos dos Poderes Executivo e Legislativo da Unido;
Il. os ocupantes de cargo, no Poder Executivo da Unido, de:

a. Ministro de Estado ou equiparado;

b. Natureza Especial ou equivalente;

C. presidente, vice-presidente e diretor, ou equivalentes, de entidades da administra¢ao pu-
blica indireta;

d. Grupo Diregao e Assessoramento Superior - DAS, nivel 6, ou equivalente;

[ll. os membros do Supremo Tribunal Federal, dos Tribunais Superiores e dos Tribunais Regionais
Federais, do Trabalho e Eleitorais;

IV. o Procurador-Geral da Republica, o Procurador-Geral do Trabalho, o Procurador-Geral da Justica
Militar e os Procuradores-Gerais de Justica dos Estados e do Distrito Federal;

V. os membros do Tribunal de Contas da Unido e o Procurador-Geral do Ministério Publico junto ao
Tribunal de Contas da Unido;

VI. os presidentes e tesoureiros nacionais, ou equivalentes, de partidos politicos;

VII. os governadores e secretarios de Estado e do Distrito Federal, os Deputados Estaduais e Dis-
tritais, os presidentes, ou equivalentes, de entidades da administracdo publica indireta estadual e
distrital e os presidentes de Tribunais de Justica, Militares, de Contas ou equivalente de Estado e do
Distrito Federal;

VIII. os Prefeitos, Vereadores, Presidentes de Tribunais de Contas ou equivalente dos Municipios.

§82° Para fins do disposto nesta Resolu¢ao, também sdo consideradas pessoas expostas politica-
mente aquelas que, no exterior, sejam:

I. chefes de estado ou de governo;

Il. politicos de escaldes superiores;

lll. ocupantes de cargos governamentais de escales superiores;

IV. oficiais generais e membros de escaldes superiores do poder judiciario;

V. executivos de escaldes superiores de empresas publicas;

Rede do Conhecimento | Instituto de Formacdo Bancaria




46

VI. dirigentes de partidos politicos.

83° Também sdo consideradas pessoas expostas politicamente os dirigentes de escaldes superio-
res de entidades de direito internacional publico ou privado.

84° Para fins de identificacdo de pessoas expostas politicamente que se enquadram no 81° deste
artigo, as pessoas reguladas pelo COAF deverao consultar base de dados especifica, disponibilizada
pelo Governo Federal.

85° Para fins de identificacdo de pessoas expostas politicamente que se enquadram nos 88 2° e 3°
deste artigo, as pessoas reguladas pelo COAF deverao recorrer a fontes abertas e bases de dados
publicas e privadas.

86° A condicdo de pessoa exposta politicamente perdura até 5 anos contados da data em que a
pessoa deixou de se enquadrar nos 88 1°, 2° e 3° acima.

2.9 UTILIZACAO INDEVIDA DE INFORMAGCAO PRIVILEGIADA

Informacdo privilegiada € uma informacdo que nao é publica. Quem aplica no mercado sé pode se
valer de informacao que é publica. Caso alguém tenha acesso a uma informacdo que nao é publica,
fica impedido de operar com determinado titulo, especialmente a¢des. Essas informac¢des ndo pu-
blicas surgem em dois locais: ou na propria empresa, por meio de diretores e decisdes da empresa,
ou por meio do mercado com colocac¢ao de grandes ordens de compra e venda de grandes investi-
dores. Deve-se salientar que ndo é crime ter uma informacao privilegiada, o que é crime € usar ela
no mercado financeiro.

Quem detém essa informacdo, fica impedido de operar com titulos desta empresa até que o fato se
torne publico. Também nao deve divulga-los, apenas aguardar a publicacdao da informacao.

Um dos motivos pelos quais ocorre a manipulacdo de preco é o acesso a informacdo privilegiada. A
utilizacdo de informacdo privilegiada é vetada tanto pela legislacao quanto pelo Codigo de Etica da
Anbima. Pena: Multa e Reclusdo.

Existem dois acessos para a informacao privilegiada:

i Insider Trader

A pessoa tem acesso a informagéo de uma empresa que nio
é publica.

Front Runner

Trata-se de uma informac8o privilegiada de dentro do mercado.

q Normalmente ocorre quando um operador fica sabendo de uma
determinada grande ordem de compra ou venda de uma acéo que
ira alterar a cotagéo da acéo na bolsa de valores e opera para si,
ou para seus clientes, antes que a ordem se torne publica.
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3 GESTAO FINANCEIRA

3.1 ORCAMENTO E FLUXO DE CAIXA

Para conseguir atingir os objetivos, todo mundo precisa se planejar. E, assim como acontece com as
empresas, as familias também precisam ter um orcamento, para saber exatamente quanto entra
e quanto sai. Assim, é possivel identificar quanto sobra (ou ndo), e por fim, tracas as estratégias
necessarias para a concretizacdo dos objetivos e realizacdo dos sonhos. E quase impossivel uma
pessoa conseguir atingir algum objetivo, sem ter a clareza de seu orcamento.

Um bom or¢amento doméstico deve conter a previsdo de entradas e saidas durante determinado
periodo, como por exemplo salarios, juros, aluguéis; despesas fixas e variaveis (principalmente
aquelas sazonais, que sé vem 1 vez por ano).

Se o saldo for positivo, dizemos que o cliente possui capacidade de poupanca, ou seja, sobra dinheiro
no orcamento dele e esse dinheiro sera destinado para investimentos. Caso o saldo seja negativo,
sera um trabalho do planejador financeiro CFP identificar as possiveis correcdes a serem feitas.

Um conceito muito importante que deve ser observado é a reserva de emergéncia. Imprevistos
acontecem, e o cliente deve ter acumulado um valor correspondente a 3 a 12 meses de suas des-
pesas, em um investimento de baixissimo risco e altissima liquidez, para suprir suas necessidades
numa situacdo em que venha a perder sua renda.

O fluxo de caixa é a contabilizacdo dessas entradas e saidas, no momento em que ocorrem.

ENTRADAS
Saldrios RS 30.000,00
Total de entradas| RS  30.000,00

SAIDAS

Casa (agua, luz, telefone, condiminio, supermercado) RS  8.000,00
Automoveis (combustivel, seguro, parcela, estacionamento, lavagem) RS 4.000,00
despesas pessoais RS  3.000,00
pagamento prestacdo financiamento imobiliario RS  3.000,00
Total de saidas| RS 18.000,00
Saldo final domés R$ 12.000,00

- _ — SALDO
RECEITAS DESPESAS [l  c v 0 ‘al

RECURSO PARA
INVESTIMENTO <:l [ J




3.2 BALANCO PATRIMONIAL

O balanco patrimonial é a fotografia da situacdo patrimonial da pessoa ou familia naquele mo-
mento. Uma demonstracao contabil, ndo tdo formal quanto das empresas, mas da mesma forma
as familias também precisam construir seu balanco patrimonial e analisar seus principais indices.

No balanco patrimonial, as contas devem ser classificadas conforme os elementos patrimoniais
registrados e agrupados de modo a facilitar o conhecimento e analise da situacdo financeira da
familia e/ou empresa. Devem ser registrados os bens, direitos e obrigacdes num determinado mo-
mento, agrupados em contas dispostas em ordem decrescente de liquidez.

ATIVO PASSIVO
- | CIRCULANTE CIRCULANTE ]
Valores disponiveis e Obrigagdes com terceiros que vencem
“BE’FS '_j: = conversiveis no proximo no proximo periodo Passivo
afla liguidez Deri{ld{l | Exig[\.re}
~ | NAO CIRCULANTE EXIGIVEL A LONGO PRAZO (PE)
Obrigacbes com terceiros que vencem l
+ REALIZAVEL A LONGO além do préoximo periodo (maior que
PRAZO: Valores corwersiveis | 12 meses) REC""’TD Ae
Benside além do proximo periodo Elecans
e .clo g P PATRIMONIO LiQuUIDO
liguidez e (maior que 12 meses) Recursos dos proprietarios ou sécios
utilizacdo _ da empresa
* PERMANENTE: Ativos que
nao devem ser T R g
transformados earTIMMTETY T > Lm'i’i::;:ona
- | TOTAL DO ATIVO “"-———*"! TOTAL DO PASSIVO + PL ""-—-""I aquisigo
OBS:
+ Observar regime de bens para segregar ou nac o
patriménio;

+  Observar reserva de emergéncia 3 a 12 meses
+ Sempre informar o patriménio a valor de mercado

O ATIVO CIRCULANTE é composto pelas disponibilidades (caixa, valores depositados em bancos,
aplicacdes de liquidez; também compdem esta conta, os direitos realizaveis no prazo de um ano.

O ATIVO NAO CIRCULANTE é composto pelos direitos e obrigacdes com expectativas de realizacdo
apo6s um ano a partir da data do balanco. Esta conta € dividida da seguinte forma:

+ Ativo realizavel a longo prazo: os direitos realizaveis apds o término do exercicio seguinte,
assim como os derivativos de vendas, adiantamentos ou empréstimos a sociedades coliga-
das ou controladas, diretores, acionistas ou participantes no lucro da companhia, que ndo
constituirem negocios usuais na exploracdo do objeto da companhia.

+ Investimentos: as participa¢des permanentes em outras sociedades e os direitos de qual-
quer natureza, ndo classificaveis no ativo circulante, e que ndo se destinem a manutencao
da atividade da companhia ou da empresa.

+ Ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens corpéreos destinados a ma-
nutencdo das atividades da companhia ou da empresa ou exercidos com essa finalidade,
inclusive os decorrentes de opera¢des que transfiram a companhia os beneficios, riscos e
controle desses bens.

+ Intangivel: os direitos que tenham por objeto bens incorporeos destinados a manutengao
da companhia ou exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de comércio adquirido, as
marcas e patentes adquiridos e os gastos de pesquisa e desenvolvimento (P&D) de produtos
novos. Note que os gastos de P&D de produtos existentes devem ser registrados como des-
pesas operacionais do periodo.
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No PASSIVO CIRCULANTE estao classificadas as obriga¢des de curto prazo da companhia e/ou fa-
milia, como divida a fornecedores, impostos, instituicdes financeiras, etc.

No PASSIVO NAO CIRCULANTE s&o registradas as dividas e obrigacdes, com a Unica diferenca no
prazo de pagamento. Aqui, serdo listadas as dividas com vencimento acima de um ano.

O PATRIMONIO LIQUIDO representa o capital proprio da empresa, ou o quanto cada sécio investiu
de seu dinheiro. Nele estdo incluidas as contas de capital, reserva de lucros, lucros acumulados,
entre outros. No caso das familias, é a soma de todo o patriménio constituido, ou a soma de todos
os bens.

Para elaborar o balanco de uma familia existem algumas particularidades, em relacdo ao balanco
de uma empresa:

+ Ativos e passivos devem ser listados a valor de mercado;

+ O periodo do relatério deve estar correto;

+ O patriménio liquido deve constar no relatério;

+ Notas de rodapé devem descrever detalhes dos ativos e passivos;

+ Se o casal tiver regime de separacdo parcial ou total de bens, os ativos e passivos devem ser
separados por proprietario. Neste caso, a identificagdo pode ser feita pela letra inicial do
nome na frente ou podem ser feitos balancos separados.

+ Categorias de ativos:
+ Dinheiro ou equivalentes;
« Ativos financeiros investidos (carteira de ativos);
« Bens de uso (residéncia, moveis, automaoveis).
+ Ativos devem ser listados em ordem decrescente de liquidez.
+ Passivos devem ser listados de acordo com a data de pagamento:
+ Passivos de curto prazo: com vencimento até 1 ano;

« Passivos exigivel a longo prazo: financiamentos, empréstimos de longo prazo.

DICA DE PROVA: Para a prova, vocé deverd ser capaz de separar o que compde o orcamento da
familia e o que compébe o balango patrimonial.

Entdo, vamos reforcar:

O orcamento doméstico agrupa as entradas e saidas recorrentes e esporadicas da familia, como
salarios, dividendos, aluguéis, contas de fornecimento de servicos (agua, luz, internet, telefone,
etc.), parcelas, supermercado, IPTU, seguros, manutenc¢ao de automoveis, mensalidades escolares,
entre outros.

O balango patrimonial envolve os ativos, ou seja, os itens que podem ser transformados em di-
nheiro, e os passivos ou dividas contraidas para a aquisicdo desses bens.

Por exemplo:

Uma familia que possui um carro financiado, tem uma parcela a pagar mensalmente e despesas
relacionadas a esse veiculo. Desta forma, as parcelas mensais do financiamento e as despesas rela-
cionadas a ele, serdo lancadas no orcamento, pois a familia precisara do dinheiro para cumprir com
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esses compromissos. Ja o veiculo entrard no balan¢o tanto na conta do ativo permanente quanto
na conta de passivos, pois ele ainda € uma divida que devera ser quitada.

Na elabora¢ao do balanco patrimonial, o planejador pode também classificar os ativos em ativos
de uso e de ndo uso.

Os ativos de uso sdo aqueles com os quais a familia pode contar, ou os de uso constante. Como
por exemplo: os investimentos de liquidez, automoveis que sao utilizados no dia a dia, a casa onde
moram e dinheiro em caixa (reserva de emergéncia).

Ja os ativos de ndo uso sdo aqueles que a familia ndo faz uso recorrente, ou que adquiriu com a
finalidade de investimento, ou até mesmo os de objetivo de longo prazo. Os exemplos sdo: casas
de aluguel, investimentos de longo prazo, planos de previdéncia destinados a aposentadoria e au-
tomoveis antigos.

IMPORTANTE: A informacdo de gastos com cartdo de crédito néo deve ser langcada no orcamento,
mas sim no balan¢o patrimonial, na linha de passivo circulante. Isso porque o cartdo de crédito é
uma linha de crédito contraida de forma rotativa e de curto prazo.

PRINCIPAIS INDICADORES: INDICES DE LIQUIDEZ, INDICE DE COBERTURA, INDICE DE
ENDIVIDAMENTO E INDICE DE POUPANCA.

Da mesma forma que em uma empresa é de extrema importancia a analise de seus indices para
mensurar a saude financeira, ao fazer um planejamento financeiro para uma familia também é ne-
cessario avaliar esses indicadores, para que o planejador possa agir com assertividade e prioridade.

Vamos conhecer cada um desses indicadores:

INDICE DE LIQUIDEZ CORRENTE (LC)

Mede a capacidade de pagamento no curto prazo. Ou seja, quanto tempo de dinheiro a familia tem
disponivel para pagar suas dividas no curto prazo. Quanto maior esse indice, significa que a familia
tem mais dinheiro disponivel e isso reduz o risco de solvéncia. Esse indice é calculado a partir do
quociente entre o Ativo Circulante e o Passivo Circulante.

+ LC=AC/PC

* AC = Ativo Circulante, PC = Passivo Circulante

INDICE DE LIQUIDEZ SECA (LS)

Também mede a capacidade de pagamento no curto prazo, porém sob uma otica mais realista, pois
no caso das empresas, retira-se dos ativos 0s estoques que a empresa possui e também considera
eventuais despesas pagas antecipadamente, e isso reduz a liquidez.

E calculado a partir do quociente entre Ativo Circulante menos os estoques e menos despesas an-
tecipadas e Passivo Circulante.

Para as familias, como ndo tem estoques, desconsidera-se esse dado na férmula.

* LS=AC-E-DA/PC
* AC = Ativo Circulante, PC = Passivo Circulante, E = Estoques,

+ DA = Despesas antecipadas
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INDICE DE COBERTURA DE DESPESAS MENSAIS

Mede a propor¢ao das despesas mensais que podem ser pagas com os ativos circulantes. Essa é a
composicao da reserva de emergéncia. Esse indice vai medir quanto tempo de despesas pagas a
familia terd, caso percam a fonte de renda. E obtido através do quociente entre o Ativo Circulante
e as Despesas Mensais.

+ Cobertura=AC/D

+ D = Despesas Mensais, AC = Ativos Circulantes

INDICE DE ENDIVIDAMENTO (IE)

E calculado através do quociente entre o passivo exigivel e o ativo total. Representa qual o per-
centual do total de ativos foi adquirido com recurso de terceiros. Quanto maior esse indice, mais
endividada esta a familia.

« |E = PE/AT;

+ PE = Passivo exigivel (passivo circulante + passivo exigivel a longo prazo), AT = Ativo Total.

INDICE DE POUPANCA

Indica o montante disponivel periodicamente para investimento frente ao total de receitas da fami-
lia. E o resultado positivo do orcamento domeéstico.

* Poupanca = Saldo positivo do orcamento domeéstico / Total de receitas.

Medida de fluxo de caixa incluindo lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao (LA-
JIDA ou EBITDA).

A geracdo de caixa € de extrema importancia na analise da empresa, pois é através dela que se
mede a capacidade de produzir recursos.

Vale lembrar que o lucro € um importante indicador. Contudo, na maioria das vezes, o lucro é afe-
tado por valores exdgenos a atividade da empresa, tais como varia¢cdes cambiais e resultados nao
operacionais (Ex.: vendas de ativos).

Neste sentido, a geracdo de caixa, que trata do desempenho da empresa levando em consideracao
somente os ganhos gerados em sua atividade principal, é de extrema importancia, o que nos leva
a um estudo mais aprofundado do balanco.
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Demonstracao de Resultados
|Proveilos Operacionais
+) Vandas A
+) Praslacao da Sarvicos
+) Cutras Provailos Oparacionais C

m

[Custos Operacionais
li-) Custa das Vendas D
I
|h|argarn Bruta

-] Custos com Passoal

-1 Farnacimantos & Sarvicos Exlarnos

-1 Cutras Cuslos Oparacionais

= [A+B+C)-D

|Gy m|m

|[EBITDA *|=E-F-G-H
Iﬂ Amarizaches a Provishes
Resultado Operacional (EBIT)
|Resultados Financeiros
|Resultados Extraordinarios
|Resultados Antes de Impostos
-} Impasto sobra o Randimania

il
T
[

=K+L+M

- Minarilarios

IS |T|o|=|Z|r ==

il
=
|
o

*EEITDA =EEIT + Amartizacias

EBIT: Termo em inglés Earnings Berfore Interests and Taxes, que significa em portugués, Lucro antes
de juros e impostos (LAJIR).
+ E o Lucro operacional, apurado pelo DRE antes das despesas financeiras;

* Mede a capacidade de geracdo de caixa da atividade da empresa, de produzir recursos.

EBITDA: Termo em inglés Earnings Berfore Interests, Taxes, Depreciation and Amortization que signi-
fica em portugués, Lucro antes de juros, impostos, depreciacao e amortizacdo (LAJIDA).
* Soma-se ao LAJIR amortizacBes e depreciacdes;

* Mede a capacidade de geracao bruta de caixa da atividade da empresa - indicador de per-
formance operacional.

Antes de passar para o préximo assunto, vamos a um estudo de caso, demonstrando a forma
como a prova cobra o tema de orcamento e fluxo de caixa, bem como o calculo dos indices e sua
interpretagao.

Caso:

Observe as informac8es abaixo e separe o que compd&e o orcamento familiar, o balan¢o patrimo-
nial e calcule os indices desta familia.

Descricao Valor

Escola dos filhos R$ 4.000
Parcela do imoével R$ 3.500
Condominio R$ 1.500
Despesa com manutengdo do carro R$ 1.000
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Descrigao

Alimentacao

Plano de saude

Salarios

Seguros

Recebimento de aluguéis
Plano de previdéncia privada
AplicagBes em CDBs
Restaurante

AcBes da Usiminas
Dividendos recebidos
Imovel Residencial

Imoével locado

Saldo no PGBL

Saldo devedor dos iméveis
Despesas com cartdo de crédito
Renda do cdnjuge

Valor de mercado dos carros
Parcela de carro financiado
DoacdBes

Escritério e aluguel

Saldo devedor do carro
Gastos com lar

Primeiro, vamos classificar os lancamentos conforme devem ser alocados no orcamento ou no

balanco:

Descricao

Escola dos filhos

Parcela do imével
Condominio

Despesa com manutengdo do carro
Alimentagao

Plano de saude

Salarios

Seguros

Recebimento de aluguéis
Plano de previdéncia privada
Aplicacbes em CDBs
Restaurante

Acbes da Usiminas
Dividendos recebidos
Imoével Residencial

Imével locado

Saldo no PGBL

Saldo devedor dos iméveis
Despesas com cartdo de crédito
Renda do cdnjuge

Valor de mercado dos carros

Valor

R$ 2.000
R$ 3.500
R$ 20.000
R$ 2.300
R$ 7.000
R$ 4.000
R$ 150.000
R$ 2.000
R$ 100.000
R$ 2.000
R$ 700.000
R$ 1.000.000
R$ 130.000
R$ 1.500.000
R$ 7.000
R$ 5.000
R$ 70.000
R$ 2.500
R$ 500

R$ 2.500
R$ 80.000
R$ 2.500

Valor

R$ 4.000
R$ 3.500
R$ 1.500
R$ 1.000
R$ 2.000
R$ 3.500
R$ 20.000
R$ 2.300
R$ 7.000
R$ 4.000
R$ 150.000
R$ 2.000
R$ 100.000
R$ 2.000
R$ 700.000
R$ 1.000.000
R$ 130.000
R$ 1.500.000
R$ 7.000
R$ 5.000
R$ 70.000

Classificacao
Saida
Saida
Saida
Saida
Saida
Saida
Entrada
Saida
Entrada
Saida
Ativo
Saida
Ativo
Entrada
Ativo
Ativo
Ativo
Passivo
Passivo
Entrada
Ativo

Demonstrativo
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Orcamento
Balanco
Orcamento
Balanco
Orcamento
Balanco
Balanco
Balanco
Balanco
Balanco
Orcamento
Balanco
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Descri¢do Valor Classificacao Demonstrativo

Parcela de carro financiado R$ 2.500 Saida Orgamento
Doagdes R$ 500 Saida Orgamento
Escritério e aluguel R$ 2.500 Saida Orgamento
Saldo devedor do carro R$ 80.000 Passivo Balanco

Gastos com lar R$ 2.500 Saida Orgamento

Reorganizando os itens, conseguimos construir o orcamento e o balang¢o da familia.

Descricao Valor Classificacao Demonstrativo
Salarios R$ 20.000 Entrada Orgamento
Recebimento de aluguéis R$ 7.000 Entrada Orgcamento
Dividendos recebidos R$ 2.000 Entrada Orcamento
Renda do conjugue R$ 5.000 Entrada Orcamento
Total de entradas R$ 34.000

Escola dos filhos R$ 4.000 Saida Orcamento
Parcela do imovel R$ 3.500 Saida Orcamento
Condominio R$ 1.500 Saida Orcamento
Despesa com manutencdo do carro R$ 1.000 Saida Orcamento
Alimentag¢do R$ 2.000 Saida Orcamento
Plano de saude R$ 3.500 Saida Orcamento
Seguros R$ 2.300 Saida Orcamento
Plano de previdéncia privada R$ 4.000 Saida Orcamento
Restaurante R$ 2.000 Saida Orcamento
Parcela de carro financiado R$ 2.500 Saida Orcamento
Doacbes R$ 500 Saida Orcamento
Escritério e aluguel R$ 2.500 Saida Orcamento
Gastos com lar R$ 2.500 Saida Orcamento
Total de saidas R$ 31.800

Saldo (entradas - saidas) R$ 2.200

Essa familia tem R$ 31.800 de despesas mensais.

Arenda é de R$ 34.000.

A capacidade de poupanca é de R$ 2.200.

Repare que as despesas no cartao de crédito ndo sao gastas, e sim divida.
O indice de poupanca é de 6,9% (capacidade de poupancga / renda).

Trata-se de uma familia com baixa capacidade de poupanca, o que exigiria investimentos
conservadores.
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Reorganizando mais uma vez, temos o balan¢o patrimonial:

BALANCO PATRIMONIAL
Ativo Circulante Passivo Circulante

L Despesas com cartdo de crédito R$ 7.000,00
Aplicacdo em CDB R$ 150.000,00

Saldo devedor do carro R$ 80.000,00

Ativo Permanente Passivo exigivel a Longo Prazo
Valor de mercado dos carros R$ 70.000,00 | Saldo devedor dos iméveis R$ 1.500.000,00
AcOes da Usiminas R$ 100.000,00
Imoével Residencial R$ 700.000,00 | PASSIVO EXIGIVEL TOTAL R$ 1.587.000,00
Imoével locado R$  1.000.000,00
Saldo no PGBL R$ 130.000,00 | Patrimdnio Liquido R$ 563.000,00
TOTAL DO ATIVO R$ 2.150.000,00 | TOTAL DO PASSIVO + PL R$ 2.150.000,00

Essa familia tem R$ R$ 2.150.000 de ativos.

R$ 150 mil em ativos circulantes.

R$ 2.000.000 em imobilizado.

Tem um passivo de R$ 1.587.000.

O que da um patrimonio liquido de R$ 563.000.

A familia conseguiu ao longo do tempo acumular um bom patriménio liquido, mas, como vimos,
tem uma situacdo financeira atual delicada. Repare que sua renda de salario (R$ 25 mil) é inferior
as despesas e depende de rendimento do patrimonio, que tem riscos (vacancia do imovel e rendi-
mentos de dividendos).

Sao ativos circulantes:
Aplicagdes em CDBs: 150.000.

Sao passivos circulantes:
Saldo devedor do carro e despesas do cartdo: 87.000.

Liquidez corrente é de 1,72 (ativo circulante / passivo circulante). Repare que a aplicacdo em a¢des
ndo deve ser considerada um ativo circulante, pois tem foco em longo prazo. Com relacdo a liquidez
esta correto e seus ativos circulantes quitam as dividas de curto prazo.

Ja oindice de endividamento é de R$ 0,74 (passivo total / ativo total). E um indice elevado para a familia.
O indice de cobertura é de 4,71 (ativo circulante / despesas).

Veja que essa familia tem capacidade de manter seu padrao de vida por quase 5 meses.

Deve-se salientar que as a¢des da Usiminas nao deveriam ser usadas para reserva de emergéncia.

E um indice baixo, mesmo considerando que as rendas do casal provém de salarios com boa esta-
bilidade (funcionario publico, por exemplo). A familia depende de R$ 6.600 da renda variavel para
quitar suas despesas mensais. Uma possibilidade seria sacar a previdéncia e aplica-la num CDB e
retomar o plano de previdéncia do zero. Isso aumentaria a cobertura para 8,8 meses.

Rede do Conhecimento | Instituto de Formacdo Bancaria 55




3.3 CUSTO MEDIO PONDERADO DE CAPITAL (CMPC)

O senso comum vai indicar que usar o dinheiro proprio é mais barato que usar o dinheiro de tercei-
ros. Isso, entretanto, nem sempre € verdade, vejamos:

As acdes na bolsa atualmente estdao sendo negociadas com um P/L médio de 13 anos. Ou seja, 0
preco delas equivale a cerca de 13 anos de dividendos recebidos. Invertendo a conta, verificamos
que a rentabilidade obtida numa agao apenas com os dividendos é de 7,69% a.a., superior a taxa
Selic, que esta em 6% a.a. atualmente. Veja que o rendimento do capital proprio € superior a taxa
de juros dos empréstimos. As debentures no momento pagam cerca de 110% da taxa DI, ou 6,6%.
Ou seja, a acdo empresa gasta mais com capital proprio do que com juros a terceiros e a expecta-
tiva do investidor em acdes é que esse dividendo suba, ou seja, dé mais que os 7,69% a.a., enquanto
na debenture, a expectativa é de que fique em 6,6% a.a. por um longo prazo. A empresa s6 emite
acBes porque o mercado ndo permitira que ela se alavanque muito, ou seja, deva dinheiro demais,
pois aumenta demais o risco.

Isso ndo vale sé para grandes empresas. Via de regra, o pequeno comércio trabalha com um P/L de
5 anos, ou seja, 20% de rentabilidade ao ano. Se vocé tentar comprar uma padaria, por exemplo, o
valor sera 5 vezes o lucro anual, aproximadamente. 20% a.a. sdo 1,5% a.m., taxa de juros que nesse
momento € possivel negociar a menor no mercado bancario num empréstimo com garantia.

Além disso, pagamento de juros tem vantagem fiscal, pois é dedutivel para empresas que traba-
Iham no lucro real.

O Custo médio ponderado de capital ou Weighted Average Cost of Capital (WACC) mede o custo de
cada fonte de capital (capital de terceiros ou capital proprio) ponderado por sua respectiva partici-
pacao na estrutura de capital da empresa.

Cada fonte de financiamento tem um custo
+ Terceiros: taxa de juros (beneficio fiscal);

+ Proprio: remuneracdo exigida pelo proprietario ou acionista.

O célculo é obtido através da féormula abaixo:

D
D+PL

CMPC =( ).RT. (1—IR) +( ).RP

D+ PL

A interacdo entre o nivel de riqueza e a idade, geralmente determinam a melhor politica de
investimentos.

Onde:
+ D =Total de Dividas (Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo) Capital de Terceiros (Passivo
Exigivel);
+ PL = Patrimdnio Liquido (Ativos - Passivos) Capital Proprio;
* RT = Custo do Capital de Terceiros (taxa de juros);
* RP = Custo do Capital Préprio;
+ IR =Aliquota de Imposto de Renda.
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Exemplo:

Uma empresa tem R$ 10 milhdes de ativos, sendo que R$ 6 milhdes sdo frutos de operacdes de
empréstimos que pagam taxa de 7% a.a. e 4 milhdes sao frutos de patrimonio liquido, que pagam
em média por decisdo de assembleia 9% a.a. de dividendos. A empresa paga em média 20% de IR.
Qual o custo médio de capital dessa empresa.

CMPC=(6/10)* 0,07 *(1-0,2) + (4 / 10) * 0,009.
CMPC =6,96% a.a.

O custo de terceiros é de 5,6% a.a. (0,07 * (1-0,2)), ja que juros sao despesas, abatidas do IR da
empresa.

3.4 GESTAO DE CREDITO E GESTAO DE DiVIDAS - ESTRATEGIAS DE ALAVANCAGEM
UTILIZANDO RECURSOS DE TERCEIROS:

3.4.1 MODALIDADES DE CREDITO

Rotativo
Juros simples
Se assemelha & poupanga

Se contrata um valor, e no vencimanto, paga-se
apenas os juros.

Cheque especial, Cartio de crédito.
Ideal para emerg w6 NS0 quitar no curto
prazo, deve- oulra linha.
Parcelado
Tabela price ou SAC

Se contrata um valor e o pagamento ocorre
Se assemelhaa LTH. ao longo de um periodo.

Sa contrata um valor, para :Jagarnamain?agrai mais juros Credianio, financiamento carro ou Imoveis.
no

g luro Ideal para créditos de mais longo prazo,
Antecipagdode IR / 13* calculando parcelas que caibam na
Dwncoritis de Recebvaiz capacidade de poupancga , ou que se

=i reduza alguma despesa mensal.
Ideal para quam vai receber um valor Gnico no future.

Antecipagdo

Desconto bancaric ou calculo de PV,

Exige plancjamento para se pagar.

3.4.1.1 ROTATIVO, PESSOAL, CONSIGNADO, CDC

CREDITO ROTATIVO

Linha de crédito concedida a uma pessoa fisica ou juridica com limite preestabelecido e que pode
ser utilizado de forma automatica pelo tomador, de acordo com suas necessidades. Ndao tem venci-
mento e o pagamento ndo determina quantidade e nem valor das parcelas.

O risco do crédito rotativo é elevado para a institui¢ao financeira considerando ser um empréstimo
sem garantia, sem condi¢des de pagamento bem definidas e sem vencimento. Desta forma, as ta-
xas de juros sao as mais elevadas.

CHEQUE ESPECIAL

Produto decorrente de uma relacdo contratual, em que é fornecida ao cliente uma linha de crédito
para cobrir cheques (e outros débitos) que ultrapassem o valor existente na conta. Fica vinculado
a conta corrente e os recursos sao disponibilizados automaticamente, conforme a necessidade do
cliente. No caso da utilizacao, ha cobranca de juros e impostos. Esses custos sao descontados uma
vez por més, em uma data de vencimento predeterminada.

O cheque especial deve ser utilizado em situacdes de emergéncia, como por exemplo, para paga-
mento de uma conta quando vocé sabe que recebera o valor em breve.
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CARTAO DE CREDITO

Meio de pagamento que possibilita o pagamento a vista ou parcelado de produtos e servicos.
Ele oferece algumas vantagens, como:

+ Concentrar varios pagamentos em um unico dia;

+ N3ao pagar a totalidade da fatura no vencimento (porém, o Banco Central estabeleceu que o
valor minimo da fatura de cartdo de crédito a ser pago mensalmente nao pode ser inferior a
15% do valor total) - também ndo é o mais recomendado, devido aos altos encargos;

* Crédito rotativo: financiamento automatico do valor da parcela que nao foi pago, respei-
tando o minimo de 15%;

+ Parcelamento da fatura: servico que permite financiar em parcelas fixas o valor da fatura, de
acordo com condi¢des contratuais pré-estabelecidas;

* Compras parceladas: no ato da compra, o cliente tem a possibilidade de dividir o valor em
parcelas mensais, iguais e fixas, com ou sem juros, dependendo do estabelecimento onde
esta comprando;

* Pagamento de contas: alguns cartdes oferecem a possibilidade de pagar contas (como de
agua, luz, telefone, entre outros) através do cartao de crédito.

Os contratos podem ser feitos de forma simples oferecendo servicos basicos ou com um pacote de
beneficios para o cliente.

+ Basico: é o cartdo de crédito exclusivo para o pagamento de compras, contas ou servi¢os. O
preco da anuidade para sua utilizacdo deve ser o menor preco cobrado pela emissora entre
todos os cartBes por ela oferecidos. Nao pode ser associado a um programa de beneficios
e/ou recompensas;

+ Diferenciado: é o cartdo que, além das demais fun¢des, esta associado a um programa de
beneficios e recompensas, como por exemplo cobertura de seguros, programa de milhagem
com companhias aéreas, assisténcia 24 horas, servico de concierge em viagens, reposi¢ao do
cartao em qualquer lugar do mundo no caso de perda, entre outros.

De acordo com o Banco Central, é admitida a cobranca de cinco tarifas:

* Anuidade;

*  Emissao de 22 via;

+ Retirada em espécie na func¢ao saque;

+ Uso do cartdo para pagamento de contas;

+ Caso de pedido de avaliacdo emergencial de limite de crédito.

CET - CUSTO EFETIVO TOTAL

E a taxa que considera todos os encargos e despesas incidentes nas operacées de crédito e de arren-
damento mercantil financeiro, contratadas ou ofertadas a pessoas fisicas. O principal custo da opera-
¢ao de crédito é a taxa de juros cobrada. No entanto, existem outros custos que incidem sobre uma
concessao de crédito. O custo efetivo total considera todos eles. Entdo, ao analisar uma proposta de
crédito, o cliente deve analisar o CET da operacdo, e ndo somente a taxa de juros cobrada.

* CET = juros, tarifas, impostos, seguros, custos relacionados a registro de contrato, entre
outras despesas.
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Em empréstimos, a instituicdo é obrigada a calcular e divulgar o CET de todas as opera¢des, para os
clientes. Deve ser expresso em taxa percentual anual.

CREDITO PESSOAL

Sdo linhas de crédito disponiveis para aqueles que precisam de um recurso para algo mais espe-
cifico e por um prazo um pouco mais longo. Devem ser utilizados dentro de um planejamento e
a parcela nao deve comprometer o orcamento da familia, o que pode tirar o poder de poupanca
desta, quando for superavitaria.

Podem ser utilizados como estratégias para alongar dividas com taxas mais altas, como por exem-
plo o cheque especial ou o cartdo de crédito. De acordo com as caracteristicas de cada linha, as
taxas de juros poderdo ser maiores ou menores.

As linhas mais utilizadas sdo o crediario automatico, crédito como antecipacdo de recebimento
certo, crédito consignado e crédito com garantia de investimentos.

CREDITO AUTOMATICO

O Crédito automatico é uma modalidade de empréstimo pessoal caracterizado pela rapidez na
contratacado e liberacdo dos recursos. Geralmente fica pré-aprovado, e o cliente contrata pelos
canais eletrénicos, sem necessidade de garantias. Por isso, as taxas de juros sdo mais elevadas. O
cliente escolhe na hora da contratagdo as condi¢des de prazo e valor da parcela. O crédito entra
imediatamente na conta, e o débito das parcelas também ocorre em conta corrente.

CREDITO COMO ANTECIPAGCAO DE RECEBIMENTOS CERTOS

E uma linha de crédito que toma como garantia a liberacdo de créditos certos, como restituicdo
de IR e 13° salario. Funciona como se fosse uma antecipac¢ao desse recebimento. O banco libera o
dinheiro com a promessa que este empreéstimo seja liquidado quando o recebimento deste direito
pelo cliente.

Por exemplo: Um cliente tem direito a receber restituicdo do imposto de renda, mas ele tem alguns
compromissos e precisa desse recurso imediatamente. O banco entdo, empresta a ele esse valor
(geralmente até 100% do direito a receber, mas vai depender da analise de crédito do banco), e
quando o crédito dessa restituicdo entrar na conta, a operacdo € automaticamente liquidada. Para
que seja aprovado o crédito, o cliente devera ter indicado a instituicdo onde esta pleiteando o cré-
dito, como o banco a ser creditada a restituicdo.

Por ter uma garantia, a taxa de juros geralmente é mais baixa que algumas outras op¢des de cré-
dito pessoal. No entanto, ainda ha o risco de o cliente ter ficado retido na malha fina da Receita
Federal e a restituicdo ndo ser paga. Neste caso, o cliente deve ter disponibilidade para liquidar o
empréstimo com seus recursos proprios.

CREDITO COM GARANTIA DE INVESTIMENTOS
Algumas instituicdes liberam empréstimos mediante a garantia de investimentos. Entao, o cliente
deixa de resgatar o dinheiro, que fica bloqueado no banco, e este lhe empresta o recurso.

E uma boa alternativa para o cliente que necessita de um recurso para algum negdcio rapido. As-
sim ele ndo precisa resgatar seus investimentos, pagar IR e depois ao voltar com o dinheiro para a
aplica¢do, entrar na maior aliquota e ainda sofrer a incidéncia de IOF.
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O risco dessa operagdo é baixissimo, tendo em vista que o investimento fica atrelado ao contrato
do empréstimo. Caso o cliente ndo pague, o investimento é utilizado para liquidar a divida. Entao,
oferece excelentes taxas de juros.

CREDITO CONSIGNADO

Modalidade de empréstimo que é descontado direto na folha de pagamento do cliente. E disponi-
vel para funcionario de empresas do conglomerado financeiro da instituicdo, funcionarios publicos,
aposentados e pensionistas do INSS, ou funcionarios da folha de pagamento (que recebem seu
salario através daquele banco).

Mais uma vez, quanto menor o risco de a instituicdo ndo receber, menor a taxa de juros. Neste caso,
o débito das parcelas é feito diretamente no contracheque do funcionario. Entdo, o risco de crédito
fica quase nulo. Este débito pode também incidir sobre verbas rescisérias, como quando a empresa
que esta concedendo o crédito é privada e o vinculo é CLT. Ao ser desligado, pode haver uma de-
ducao de percentual a ser combinado, do valor total da rescisao, como forma de amortizar o saldo
devedor do empréstimo, podendo ou ndo liquidar a divida. Caso ndo seja totalmente liquidado, o
cliente continua efetuando o pagamento via débito em conta corrente.

As linhas de crédito consignado possuem regras bem especificas para liberacdo, como por exem-
plo um tempo minimo na empresa e o limite maximo de parcela a ser tomada, que é a margem
consignavel.

A margem consignavel é um percentual maximo da renda do individuo que ele pode tomar em
parcela.

Por exemplo, se um funcionario tem uma renda de R$ 10.000,00 e a regra de margem é de 35%,
ele s6 podera tomar um valor de empréstimo correspondente a uma parcela de até R$ 3.500,00. E,
para a analise de outras linhas de crédito da mesma modalidade, caso ele ja tenha algum valor da
margem tomado, somente podera ser liberada a diferenca.

O crédito consignado sofre incidéncia de IOF, mas nao tem cobranca de tarifas adicionais.

CDC - CREDITO DIRETO AO CONSUMIDOR

Modalidade de financiamento direcionada a aquisi¢ao de bens de consumo duraveis, de origem
nacional ou estrangeira, que possam ser alienados fiduciariamente.

Exemplo: carros, maquinas, equipamentos, entre outras exce¢des (para maquinas e equipamen-
tos, existem outras linhas mais adequadas, mas também é possivel fazer um CDC).

A garantia é a alienacao fiduciaria do proprio bem, entdo podem ser solicitadas garantias adicio-
nais, como por exemplo, seguros. Por ter uma garantia real, esta modalidade de crédito possui
taxas de juros mais baixas.

TRIBUTACAO

Todas as linhas de crédito pessoal sofrem a incidéncia de IOF na liberagao, cobrado de 2 formas:

* 0,38% sobre o saldo devedor, na liberacdo do empréstimo (o banco geralmente oferece a
op¢ao de financiar, ou cobrar a vista na data da liberacao);

*  Eum adicional de 0,0082% ao dia, limitado a 365 dias.
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3.4.1.2 FINANCIAMENTO IMOBILIARIO

Sdo as linhas destinadas para a aquisicdao de imoveis residenciais e comerciais. Para entender me-
lhor, precisamos definir 2 sistemas: o Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) e o Sistema de Finan-
ciamento Imobiliario (SFl), que sdo os mais utilizados nas concessdes de financiamento imobiliario
no Brasil.

O Sistema financeiro da habitagao (SFH) foi criado pela Lei 4.380/64 e tem como caracteristica a
regulamentacao das condicBes de financiamento imobiliario, como taxa de juros, prazos, quotas.
Também estdo incluidos nele os programas de utilizacao de recursos das contas do FGTS e do Sis-
tema Brasileiro de Poupanca e Empréstimos (SBPE). O Governo Federal pode intervir em qualquer
um dos aspectos do financiamento. Inclusive, nesse sistema estdo incluidos os programas de sub-
sidios do Governo Federal para aquisicao de moradia.

O Sistema de Financiamento Imobiliario (SFI), por sua vez, ndo possui regulamentacao das con-
dicbes de financiamento, sendo estas definidas pelo Agente Financeiro. E a carteira dos bancos,
dinheiro de tesouraria. Também chamado de carteira hipotecaria.

A maior parte dos recursos captados em depdsitos de poupanca pelas entidades integrantes do
Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo deve ser aplicada em operac6es de financiamento
habitacional no @mbito do SFH e o restante, uma menor parte, em operacdes de financiamento
imobiliario contratadas a taxas de mercado. Os percentuais correspondentes a cada um sao defi-
nidos pelo Banco Central.

Na aquisicdo de um imovel pelo SFH ou SFI, é obrigatéria a contratacao de dois seguros como ga-
rantia adicional. Estes, sdo uma clausula beneficiaria a instituicdo para protecao do bem, que fica
alienado em garantia da operacao.

Sdo eles:

+ Garantia fundamental e obrigatéria para o crédito imobiliario, como beneficios para todas
as partes envolvidas;
+ DFI - Danos fisicos ao imével:

+ Garante a indenizacdo ou reconstrucdo do imovel, caso ocorram danos fisicos causa-
dos por riscos cobertos;

+ Cobertura basica abrange os riscos de incéndio, queda de raio, explosao, inundacao
e alagamento, destelhamento, desmoronamento total ou parcial, além de ameaca de
desmoronamento;

+ Limite maximo é o valor da avaliacao do imdvel, base para a contratacdo.

* MIP - Morte ou invalidez permanente:

« Garante a quitacao do saldo devedor para a instituicao financeira no caso de faleci-
mento ou invalidez permanente do mutuario.

3.4.1.3 OUTRAS MODALIDADES DE CREDITO: LEASING, CONSORCIO, PENHOR,
CREDITO RURAL, BNDES, CREDITO EDUCACIONAL.

LEASING

O Leasing, também conhecido como arrendamento mercantil, € o aluguel de um bem por deter-
minado periodo, ap6s o qual o usuario (arrendatario) podera ou ndo adquirir a propriedade desse
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bem, colocar preco para o exercicio da op¢ao de compra livremente pactuado, podendo ser, inclu-
sive, o valor de mercado do bem arrendado.

A contraprestacao e demais pagamentos previstos no contrato, devidos pelo arrendatario para o
arrendador (banco ou Sociedade de Arrendamento Mercantil), devem ser normalmente suficientes
para que o arrendador recupere o custo do bem arrendado durante o prazo contratual da opera-
cdo e, adicionalmente, obtenha um retorno sobre os recursos investidos.

Existem duas modalidades de leasing, que sao:
* Leasing Financeiro: mais comum no Brasil, modalidade na qual o consumidor deseja man-
ter o bem ao final do prazo.

* Leasing Operacional: modalidade em que o consumidor ndo deseja manter o bem ao final
do contrato.

Existem alguns beneficios ao se contratar uma operacgdo de leasing:

+ Beneficio fiscal:

« Dedugado, da base de calculo do Imposto de Renda, do valor das contraprestagdes (ex-
clusivo a Pessoas Juridicas tributadas pelo Lucro Real);

* Incidéncia de ISS, mas ndo de IOF (como nos financiamentos tradicionais);

* Menor imobilizacdo dos ativos de uma empresa. Assim a empresa fica com caixa dis-
ponivel para fazer outros investimentos.

As operagdes de leasing tém regras bem especificas quanto a prazos.
Para o Leasing Financeiro:

* Prazo minimo de 2 (dois) anos, compreendidos entre a data de entrega dos bens a arrenda-
taria (cliente), consubstanciada em termo de aceitagao e recebimento dos bens, e a data de
vencimento da ultima contraprestac¢ado, quando se tratar de arrendamento de bens com vida
util igual ou inferior a 5 (cinco) anos (principal exemplo: veiculos);

* Prazo minimo de 3 (trés) anos para o arrendamento de outros bens.
Para o Leasing Operacional: prazo minimo de 90 dias.

Em caso de liquidacao antecipada do contrato, caso a quitacdao seja realizada apds os prazos mini-
mos previstos na legislacao e na regulamentacao, o contrato ndo perde as caracteristicas de arren-
damento mercantil.

Entretanto, caso realizada antes dos prazos minimos estipulados, o contrato perde sua caracteri-
zagao legal de arrendamento mercantil e a operacdo passa a ser classificada como de compra e
venda a prazo.

CONSORCIO

Consorcio é a reunido de pessoas naturais e juridicas em um grupo com o objetivo de adquirir bens
ou servicos por meio do autofinanciamento. Os prazos e quantidade de cotas sdo previamente
definidos, promovida por administradora de consércio, com a finalidade de propiciar a seus inte-
grantes de forma isondmica, a aquisi¢ao de bens ou servicos.

A administradora de consorcio cobra a taxa de administragdo que remunera as atividades de for-
magao, organizacao e administracao do grupo de consoércio. Também incidem a cobranga do Fundo
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Comum, Fundo de Reserva e Seguro. Estes sao os Unicos encargos de um consorcio, havendo inci-
déncia de juros.

Por ndo haver cobranca de juros, sao geralmente mais baratos, mas envolve a incerteza quanto a
contemplagao. Entdo, deve ser adquirido dentro de um planejamento bem definido. A contempla-
¢do pode ocorrer de duas maneiras:

+ Por sorteio: acontece no dia da Assembleia Geral Ordinaria;

* E por lance. Ou seja, vocé antecipa um percentual da carta de crédito e pode ja adquirir o
direito de comprar o seu bem.

Os consorcios geralmente envolvem bens de valores mais elevados, como veiculos e imdéveis. Os
prazos costumam ser mais longos que os financiamentos tradicionais, podendo chegar a 72 meses,
no caso de consorcio para automoveis e a 180 meses, para aquisicdo de iméveis. Nessa modali-
dade, assim como no financiamento, o consércio prevé a possibilidade do uso do saldo do FGTS
(para efetuar lance ou amortizar saldo devedor).

Principais vantagens:

+ Custo financeiro total geralmente inferior aquele incorrido em operac¢des de financiamento;

+ Opgdo de compra programada, indicada para quem ndo tem urgéncia para aquisi¢ao do
bem ou do servico.

+ Possibilidade de uso do FGTS, em consdcios imobilidrios, nas mesmas condi¢des do finan-
ciamento imobiliario.

Desvantagens:

*+ Incerteza quanto a contemplagdo;

+ Utilizacao de indices de atualizacao do valor da carta de crédito que podem nao refletir a real
valorizacao do ativo que se deseja adquirir (imobiliario).

PENHOR

Refere-se a uma forma de direito real de garantia que consiste na transferéncia de algo mével ou
imobilizavel (qualquer bem que garante o direito imaterial).

Um exemplo classico sdo pessoas que possuem joias de valor, e ao precisar de recursos, deixam
essas joias penhoradas no banco. No vencimento, o devedor paga a divida e pega o bem de volta.

CREDITO RURAL

Abrange recursos destinados ao custeio, investimentos ou comercializa¢cdo de producdo rural. As
regras, finalidades e condi¢Bes dessa linha de crédito estao estabelecidas no Manual de Crédito
Rural, elaborado pelo Banco Central.

Os créditos de custeio ficam disponiveis quando os recursos se destinam a cobrir despesas habi-
tuais dos ciclos produtivos, da compra de insumos a fase de colheita.

Ja os créditos para Investimentos sao aplicados em bens ou servicos duraveis, que repercutem por
muitos anos.

Os créditos para comercializacdo, asseguram ao produtor rural e suas cooperativas 0s recursos
necessarios a ado¢dao de mecanismos que garantem o abastecimento e levem o armazenamento
da colheita em periodos de queda de precos.
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A oferta de linhas de créditos para investimentos conta com recursos do Banco Nacional de Desen-
volvimento Econdmico e Social (BNDES) e dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Centro-
-Oeste, Norte e Nordeste, conhecidos como FCO, FNO e FNE.

Ja o BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social) fornece linhas de financia-
mento para empreendedores e empresas nas seguintes modalidades: investimentos para implan-
tacdo, expansao, modernizagdo, ampliacdo e recupera¢ao da capacidade produtiva de empresas;
producdo e aquisicdo de maquinas e equipamentos novos, de fabricacao nacional credenciados
pelo BNDES e capital de giro. Os prazos sdo geralmente mais longos.

Podem solicitar o financiamento: empresas, pessoas fisicas residentes no pais, entes da adminis-
tracao publica e associa¢des e fundagdes. As solicitacBes podem ser feitas de forma direta, indireta
ou mista, dependendo da modalidade de apoio utilizada.

As operacdes diretas, sao realizadas diretamente com o BNDES ou através de mandatarios.

As operac¢8es indiretas, sdo realizadas por meio de instituicao financeira credenciada, ou através
do uso do cartdao do BNDES. E a mista, que combina a forma direta com a forma indireta.

CREDITO EDUCACIONAL

Por fim, existem linhas voltadas para crédito educacional. O financiamento publico se da no ambito
Federal por meio do FIES (Financiamento Estudantil), e € um programa que utiliza com grande am-
plitude recursos tecnoldgicos, sendo grande parte das operac¢des feitas pela internet, inclusive as
inscricdes dos candidatos no site do MEC.

O FIES é destinado a financiar a graduag¢ao no ensino superior de estudantes comprovadamente
carentes que passam por um processo de selecdo antes de obter o direto ao crédito, para isso, o
Governo Federal abre semestralmente novas inscri¢bes para o programa. Para ter direito ao finan-
ciamento, o estudante deve estar regularmente matriculado em instituicdes de ensino nao gratui-
tas, cadastradas no programa e com avaliacao positiva do MEC, fazer a inscricdo no programa e ser
aprovado no processo seletivo.

O FIES financia até 70% do valor das mensalidades, a partir da data do ingresso no programa pelo
periodo remanescente para a conclusao do curso. Ele é instituido em 3 modalidades, para atender
a diversas faixas de alunos, com caracteristicas diversas.

Na Modalidade I, o FIES oferta vagas com juros reais zero para os estudantes que tiverem uma
renda per capita mensal familiar de até trés salarios minimos.

As modalidades Il sao voltadas para estudantes com uma renda per capta mensal familiar de até
cinco salarios minimos das regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. E a modalidade Il engloba
estudantes de todas as regides do Brasil com uma renda per capita mensal familiar de até cinco
salarios minimos.

Existe ainda o PROUNI, programa do Ministério da Educacdo que oferece bolsas de estudo, inte-
grais e parciais (50%) em instituicdes particulares de educacdo superior, em cursos de graduacgao e
sequenciais de formacdo especifica. Para concorrer a bolsa integral, o candidato deve comprovar
renda familiar bruta mensal de até um salario minimo e meio por pessoa. Para a bolsa parcial, de
50%, a renda bruta familiar mensal deve ser de até trés salarios minimos por pessoa.

Certificagdo CFP



COMO UTILIZAR ESSAS FERRAMENTAS NO CASO DA FAMILIA QUE ESTAMOS ESTUDANDO?

No caso da nossa familia, que tinha renda com salarios de R$ 25 mil, aluguel de R$ 7 mil e dividen-
dos de R$ 2 mil (média mensal, mas pagos R$ 24 mil uma vez por ano) e despesas de R$ 31.800.

Vejamos o que mais se enquadra em cada caso:

Atraso no pagamento do inquilino - Rotativo, esses atrasos, quando passam de 15 dias,
permitem acionar a garantia (fiador, seguro fianga ou depdsito caugao);

Despesa médica extraordinaria de R$ 20 mil - Pode-se antecipar o dividendo que sera
pago pela Usiminas, normalmente se sabe a data;

Viagem de férias com a familia - parcelado, desde que a parcela ndo passe os R$ 2.200
mensais (capacidade de poupanca);

Compra do imoével onde esta o escritério - financiamento imobiliario, desde que a parcela
ndo supere o valor do aluguel atual, caso contrario, compromete a capacidade de poupanca.
O financiamento imobilidrio € mais barato, pois tem garantia;

Abertura de um consultério para um dos filhos no valor de R$ 100 mil - novamente é
possivel refinanciar o imével de uso ou o alugado com taxa mais barata;

Financiamento da faculdade de um dos filhos - créditos educacionais, mesmo sem subsi-
dio do governo, o pagamento se da com a renda do formado (ndo impacta a capacidade de
poupanca);

Aquisicdo de um novo imével para investimento - consércio, nao ha preocupacao quanto
a data que isso ira ocorrer, pois é acréscimo de renda e o custo é mais baixo. Deve-se, entre-
tanto, verificar que o valor do consorcio ndo ultrapasse a capacidade de poupanca da familia
de R$ 2.200 mensais.
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O PROCESSO DE PLANEJAMENTO
FINANCEIRO DO PROFISSIONAL CFP

Veja o caso abaixo:

Fabiana acumulou um patriménio durante a vida de R$ 10 milh&es e agora pretende se aposentar
e viver do rendimento desta aplicacdo. Ela tem despesas mensais de R$ 15 mil e tem duas possi-
bilidades de investimentos. Uma LCl que tem rendimento real liquido de 0,2% a.m. ou um fundo
multimercado moderado, que tem rendido uma média de 0,5% a.m. liquido.

Mesmo que Fabiana tenha um perfil moderado ou arrojado de investimentos, ela deveria aplicar
na LCl, pois 0,2% a.m. da R$ 20 mil mensais, superior aos R$ 15 mil que ela precisa. Ndo tem porque
ela correr risco.

Ja se ela quiser uma renda de R$ 25 mil mensais, ela deve correr risco, mas nao precisa correr o
risco todo.

(10.000.000 - x) * 0,002 + x * 0,005 = 25.000
20.000 - 0,002x + 0,005x = 25.000 <> 0,002x = 5000 <> x = 1.000.000

Se ela colocar R$ 9.000.000 na LCl e 1.000.000 no multimercado chegara a renda de R$ 25 mil.

Ela s6 precisaria colocar todo o valor no multimercado e ter uma renda de R$ 50 mil. Logicamente
ela poderia ter uma renda um pouco maior colocando mais no multimercado, mas isso precisaria
ser analisado de uma forma melhor, verificando até quanto a Fabiana tem interesse em ganhar e
quanto ndo é realmente necessario.

Esse é o trabalho do planejador financeiro, buscar adequar o risco as necessidades do cliente.

41 PROPOSITO, BENEFICIOS E COMPONENTES DO PROCESSO DE PLANEJAMENTO
FINANCEIRO

O processo de planejamento financeiro € o mapa para o profissional desenvolver um plano para o
cliente. O FPSB e a Planejar, que cuidam da marca CFP, no mundo e no Brasil, buscam trazer o pa-
drdo de qualidade e exceléncia no atendimento e formulagao do planejamento financeiro.

O planejamento financeiro aborda:

* A construcdo do orcamento;
+ Avracionalizacao dos gastos;

+ A otimizacado dos investimentos.

Certificagdo CFP




O processo é construido para administrar de forma ativa e racional os investimentos, a renda, as
despesas, o patrimonio e dividas dos clientes. Ele procura tornar realidade os desejos e objetivos
dos clientes, como casa propria, viagens, bens, educac¢ao dos filhos, entre outros.

Qualquer pessoa que enfrente desafios financeiros ou pretenda alcancar metas e objetivos finan-
ceiros, precisa fazer um planejamento financeiro.

Um bom planejamento financeiro deve incluir:

* Administracdo do fluxo de caixa;

* Analise do perfil tributario;

* Andlise e administra¢ao de riscos;

+ Planejamento e administracao de investimentos;
* Planejamento de aposentadoria;

+ Planejamento e administracdo de bens e iméveis;

+ Planejamento da sucessao.

Os principais beneficios tanto para o cliente, quanto para o planejador, sdo:

*  Para o cliente:
* Planejamento;

+ Disciplina para poupar e cumprir suas metas e objetivos.

+ Para o planejador:
* Guia para aconselhamento dentro dos parametros estabelecidos;

« Seguranca para agir.

Aqui adiante, veremos o passo a passo de como elaborar no detalhe, o plano financeiro para
seu cliente.

4.2 ETAPAS DO PROCESSO DE PLANEJAMENTO FINANCEIRO

A PLANEJAR - Associacdo Brasileira de Planejadores Financeiros, descreve o planejamento finan-
ceiro como um processo envolvendo seis passos:

1. Definir e estabelecer o relacionamento com o cliente;

2. Coletar informacdes necessarias para elaborar um plano financeiro (visao holistica - com-
pleta - do cliente);

3. Analisar e avaliar a situagao financeira do cliente;

4. Desenvolver as recomendacdes de planejamento financeiro e apresenta-las ao cliente;

5. Implementar as recomenda¢des de planejamento financeiro;

6. Monitorar a situagao do cliente.

DICA DE PROVA: Tem que decorar as etapas e qual a atividade inerente a cada uma delas.




Veremos ao final de cada etapa, um caso, onde um planejador financeiro ird construir um plano
financeiro para um cliente, juntamente conosco.

4.2.1 DEFINIR E ESTABELECER O RELACIONAMENTO COM O CLIENTE

Esta é a etapa inicial do processo de planejamento financeiro, onde o planejador deve explicar exa-
tamente como sera desenvolvido para o cliente.

Deve explicar ao cliente os seis passos do processo de planejamento, construir uma relacao de con-
fianca e transparéncia, fazer uma analise de todos os aspectos relevantes da situacdo do cliente,
em uma ampla gama de atividades de planejamento financeiro, incluindo inter-relacdes entre obje-
tivos que podem ser inclusive conflitantes.

O planejador deve se apresentar ao cliente e enfatizar suas competéncias. Deve ficar muito claro
se o planejador tem o conhecimento necessario para desenvolver o plano, se sera necessario aliar
algum outro profissional e se tera condicdes de satisfazer as necessidades do cliente. Pontos rele-
vantes do cédigo de ética da Planejar.

O planejador precisa estar certo que possui todas as Competéncias abordadas no perfil de compe-
téncias do planejador financeiro CFP:

+ Capacidade;

+ Habilidade profissional;

*  Conhecimento.

E, deve ser documentado qualquer tipo de conflito de interesses.
Deve ficar bem estabelecido, o escopo do relacionamento, bem como:

* Responsabilidades de cada um - qual a parte cabe ao cliente e ao planejador;
+ O tempo de duracdo dos servicos;

+ Os objetivos;

*  Qual sera a forma de trabalho;

+ Como sera a remuneracao do planejador financeiro;

+ Contrato - nao existe nada na Planejar normatizado a respeito de contrato, mas visando a
seguranca e transparéncia na relacdo, € interessante fazer um contrato incluindo tudo que
foi combinado com o cliente para assegurar direitos e deveres de ambos.

Sobre a remunerac¢ao do planejador financeiro, esta pode ser da seguinte maneira:

+ Tarifas ou mensalidade - dar o preco fixo e/ou uma mensalidade;

+ Taxa de administracdo: cobrada de cada cliente pelo servi¢o de gestdo e administracao da
carteira - % da carteira gerida;

+ Taxa de performance: cobrada quando a rentabilidade supera um numero previamente de-
finido (apenas sobre o rendimento excedente;

+ Comissdes: encargo gerado pela intermediacdo da venda de algum produto, exemplo: segu-
ros, planos de previdéncia e outros;

+ Composicao das anteriores.
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Principais responsabilidades do Planejador:

Colocar os interesses do cliente sempre a frente dos seus;
Respeitar o codigo de ética e seus principios;

Desenvolver capacidades, habilidades profissionais e conhecimentos para prestar um ser-
vico competente (perfil de competéncias do planejador).

Principais responsabilidades do cliente:

Ser claro e objetivo, sem ocultar nenhuma informacdo em relagao a sua situa¢dao econo-
mica e patrimonial, incluindo origem de recursos, experiéncia financeira e conhecimento de
produtos;

Explicitar ddvidas ao consultor;

Tentar seguir e respeitar o plano tracado (ajuste de gastos e despesas) e os objetivos de
investimentos;

Entender limita¢des de investimentos e sua situagao financeira e econémica.

ESTUDO DE CASO FAMILIA ORLEANS - PROCESSO DE PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Odorico trabalha no Banco Private e iniciou um relacionamento com a familia Orleans como plane-
jador financeiro. Vejamos algumas atencdes:

Odorico trabalha no banco, portanto sera remunerado pelo banco por meio de salario e co-
missdes de venda. E necessario avisar isso a familia Orleans. Necessario informar também
que os produtos de investimento tém taxas que sdo cobradas pelo banco e que ele tera
participacdo nessas taxas e que pode existir conflito de interesse em produtos que tenham
taxas mais elevadas;

Odorico também deve salientar que o tempo do trabalho é de aproximadamente 3 anos,
meédia que o banco Private mantém um planejador com o cliente, mas que o relacionamento
com o banco tende a ser perpétuo. Se ele tiver outro objetivo, deve informar;

O Banco Private ndo tem escritério na cidade de Petropolis, as visitas presenciais ocorrem a
cada 6 meses e o restante do atendimento é feito via Skype;

O relacionamento é exclusivamente para analisar a carteira de aplica¢bes da familia, sem
interferir no orcamento doméstico (que poderia estar no escopo, mas ndo esta nessa a¢ao);

Deve apresentar os produtos que o banco atua e verificar, dentro do que é abrangido pelo
CFP, no que o banco ndo atua;

Por outro lado, Odorico deve ser claro que ndo € uma gestao financeira, € uma consultoria e
que o cliente deve seguir os planos tracados e caso queira altera-los deve se comunicar com
Odorico.

4.2.2 COLETAR INFORMAGCOES NECESSARIAS PARA ELABORAR O PLANO

Uma vez definidos com o cliente todos os pontos e detalhes acerca do desenvolvimento do plane-
jamento, é a hora de levantar as informacdes.

Esse € o ponto de partida do planejador financeiro, e ele devera:

1.

Identificar objetivos pessoais e financeiros do cliente - Necessidades e Prioridades;

2. Coletar informag¢des quantitativas e documentos;
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3. Coletar informa¢des qualitativas;

4. Planejamento de situa¢des especiais.

1. Identificar objetivos pessoais e financeiros do cliente - Necessidades e Prioridades

Uma vez que o cliente defina quais sao seus objetivos de curto e longo prazo, é importante dis-
tinguir quais sao objetivos prioritarios (educacdo dos filhos, aluguel, despesas mensais, plano de
aposentadoria, etc.) e quais sdo objetivos secundarios (desejos de viagens, casa de praia, etc.).

Os objetivos, assim como as necessidades e prioridades do cliente, sdo pontos de extrema rele-
vancia no planejamento financeiro. Isso porque o plano financeiro visa justamente desenvolver
alternativas para que o cliente atinja seus objetivos, levando em consideracao as necessidades e
prioridades desse cliente.

2. Coletar informacgdes quantitativas e documentos

O planejador entdo devera colher informag¢des quantitativas do cliente, dados como idade, profis-
sao, tipo de atividade econdmica, estado civil, nUmero de dependentes, faixa de renda e tamanho
de patrimonio, entre outras. As origens dos recursos também devem ser requeridas. Estas infor-
macOes podem ser levantadas através de questionarios que trazem perguntas mais especificas e
entrevistas, onde podem ser feitas perguntas mais abertas. Além disso, o planejador também deve
solicitar documentos para que tenha todas as informacdes a mdo para fazer as analises:
* Documentos:

« Declaracdo de Ajuste de IR;

* Planilha de orcamento doméstico;

« Formas de recebimento da renda;

+ Apdlices de seguros;

+ Planos de previdéncia - se € PGBL, VGBL, regime tributario, etc.;

« Estruturas societarias - se ja tem planejamento sucessorio;

+ Faturas de cartdo de crédito;

« Extratos bancérios;

¢ Contratos de financiamento;

+ Contrato pré-nupcial, se for o caso.

3. Coletar informacdes qualitativas
A. Perfil do cliente
« Pontos iniciais para definicao de perfil do cliente:
+ Origem de recursos;

+ Patrimonio (real vs. percepcao).

+ Ciclo de vida:
+ Fase de Fundagao - juntando dinheiro - inicio de carreira;
+ Fase de Acumulacdo de Capital - carreira em ascensao;
+ Fase de Manutencdo ou Protecdo de Capital - mais velho;

+ Fase de Distribuicdo / Transferéncia de Capital.
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B. Disposicdo x capacidade para assumir riscos
+ Disposicao de assumir riscos

+ Fatores psicolégicos

« Capacidade de assumir tais riscos (fatores econémicos)
+ Patriménio atual e renda comparada com gastos;
* Prazo (curto/longo) e importancia (necessidades/desejos) de objetivos;
+ Volatilidade que a carteira pode possuir.

Estes pontos ndo estdo necessariamente vinculados.
C. Restri¢des especificas - pode ser que o cliente tenha restricdes quanto a algum tipo de inves-
timento, ou alguma classe de ativos, ou empresas.

+ Classe de ativo
* Renda Variavel;
* Imdveis;

* |nvestimentos alternativos.

*  Emissor
*  Bélico;
*  Fumo;
+ Alcool.

+ Companhia ou prestador de servico

D. Planejamento financeiro de situa¢des especiais
+ Divorcio - se é divorciado, ou passando por divércio, ou vai se divorciar;
* Invalidez - se ha algum tipo de invalidez dele ou na familia;
+ Doenga terminal - do proprio ou de algum familiar;

+ Filhos com necessidades especiais.

Continuacgao do Caso:

Ao comecar a analisar a situa¢do da familia Orleans, Odorico elaborou uma planilha de despesas
domésticas que a familia ndo tinha com base em extratos, boletos, faturas de cartao de crédito e
declaracdo de IR. Com isso chegou aos dados que ja vimos, que a renda € de R$ 34 mil, sendo R$ 25
mil de salarios e R$ 9 mil de investimentos e pouco menos de R$ 32 mil sdo as despesas da familia.

Também conseguiu, com base no IR montar o balan¢o da familia e concluir que a familia tem uma
elevada divida para construir o seu patriménio.

O casal tem cerca de 35 anos, portanto, ainda novos e os filhos estdo na adolescéncia, o que levara
a aumentar as despesas escolares.

Pelas aplicacdes, nota-se que a familia tem conhecimento de diversas aplicacfes financeiras e ndo
aloca todo o capital em ativos de risco (a¢des) ou baixa liquidez (imovel). Perguntando ao casal por-
qué da aplicacdo em CDB, eles responderam que é uma reserva para emergéncias.
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Em entrevista, a familia afirmou que vem acumulando patrimdnio que gera renda mensal, de forma
a complementar o salario, mas o foco na aposentadoria € inicial, s6é comecou a ocorrer depois que
Adamastor trocou de empresa e passou a ganhar R$ 20 mil. Apesar de ganhar mais, Adamastor
esta insatisfeito com o novo trabalho (repare que isso eleva o risco de demissao e prejudica o cres-
cimento profissional).

Gisele ainda tem uma renda baixa, ja que retomou a carreira recentemente como advogada e ainda
tem poucos clientes.

Odorico ao perguntar qual a renda desejada na aposentadoria, verificou que o casal ainda nao pen-
SOu nisso e apresentou que as despesas de escola vao cair, assim como o pagamento de dividas,
mas os gastos com plano de saude irdo subir para quase R$ 9 mil, mesmo sem os filhos e os gastos
mensais na aposentadoria, com o mesmo padrao de vida, deverdo ficar em R$ 23 mil.

4.2.3 ANALISAR E AVALIAR A SITUACAO FINANCEIRA DO CLIENTE

O profissional sempre deve fazer e implementar recomendac¢des adequadas as necessidades do
cliente.

Nesta etapa, de posse de todas as informacdes e documentacdo do cliente, o planejador ira fazer
uma analise minuciosa de todos dados, e de uma maneira holistica, elaborar recomendac8es no
que tange todas as areas do planejamento financeiro.

O planejador deve:

1. Analisar as informacdes do cliente e determinar sua capacidade de correr riscos;

2. Avaliar os objetivos, necessidades e prioridades do cliente (compatibilidade entre objetivos
X riscos x situagao patrimonial);

3. Anadlise do perfil do investidor / cliente (suitability);
4, Determinar Politica de Investimentos (IPS);

5. Avaliar exposicdes a riscos do cliente.

Entdo, o planejador ira iniciar a construcdo do planejamento, colocando em um relatério:

« Descricao e histéria do cliente - identificacdo na introducdo;
« Objetivo do plano;

« Formalizacdo de objetivos de retorno, risco e restri¢des (liquidez, tempo, tributarias, legais e
Unicas) do investidor;

« Formalizacdo de previsdes de cenarios econdmicos e expectativas em relacdo ao mercado
de capitais;

+ Calendario para revisdes (incluindo performance);
+ Restricdes a alguns tipos de aplicacdes;

+ Linhas e politicas para futuros ajustes.

1. Analisar as informacdes do cliente e determinar sua capacidade de correr riscos:
* Horizonte de tempo do investidor

* Objetivos de curto, médio e longo prazo.
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*  Tamanho da carteira
« Maior a carteira, maior a capacidade.

+ Priorizacdo de objetivos e prazo para atingi-los - influéncia a capacidade de correr riscos -
dependendo do prazo - vimos isso 1a na aula de IPS.

*  Volatilidade maxima aceitavel

2. Avaliar os objetivos, necessidades e prioridades do cliente (compatibilidade entre objetivos
X riscos x situacdo patrimonial) - planejador deve ter habilidade. O cliente quer ter tudo.

* Revisao dos objetivos - as vezes pode ser necessario - exemplo: cliente quer se aposentar
em um prazo x mas ndo consegue acumular o que quer.

+ Readequacdo de outros parametros

*  Metas de economia mensal;

* Prazo para atingir objetivos;

+ Taxas de juros;

* Premissas econdmicas (principalmente inflacdo).
* Reavaliacdo da tolerancia ao risco;

+ Alinhamento da compatibilidade objetivos x risco x situacao.

3. Andlise do perfil do investidor / cliente (suitability)

Metodologia que orienta o investidor a identificar seu perfil e verificar a adequacao de produtos de
investimento, desenvolvida a partir de um questionario ao investidor, antes da decisao sobre quais
produtos ele ira aplicar seus recursos.

Fatores que influenciam no perfil do cliente:

* Horizonte de tempo do investimento;

+ Situacgdo financeira atual do cliente (renda, patrimonio);
*  Tolerancia a risco;

* Nivel de instrucdo do cliente;

* Necessidade de utilizagao do recurso.

Ainda sobre o Suitability ou API - andlise de perfil do investidor, pode destacar:

+ Atualiza¢do das informacdes relativas ao perfil de clientes, assim como a analise e a classifi-
cacdo das categorias de valores mobiliarios que compdem as carteiras de clientes, devem ser
feitas em intervalos de, no maximo, 24 meses;Manutencdo de Documentos - os profissionais
devem manter, pelo prazo minimo de 5 anos contados da uUltima recomendagdo prestada ao
cliente, ou da ultima operacao realizada pelo cliente, conforme o caso, ou por prazo superior
por determinagao expressa da CVM (em caso de processo administrativo);

* Investidores profissionais e qualificados PJ, sao dispensados do API.
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CONCEITO DE INVESTIDOR PROFISSIONAL E QUALIFICADO
Sdo considerados investidores profissionais:
+ Institui¢Bes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil;
+ Companhias seguradoras e Sociedades de capitalizacdo;
+ Entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;

+ Pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$
10.000.000,00 e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condi¢ao de investidor profis-
sional mediante termo préprio;

*  Fundos de investimentos;

* Clubes de investimentos, desde que tenham a carteira gerida por administradores de cartei-
ras de valores mobilidrios autorizados pela CVM;

+ Agentes autdbnomos de investimento, administradores de carteiras, analistas e consultores
de valores mobiliarios autorizados pela CVM, em relacdo a seus recursos proprios; indepen-
dente do volume de investimentos;Investidores ndo residentes.

Sao considerados investidores qualificados:

* Investidores profissionais;

+ Pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$
1.000.000,00 e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condicdo de investidores quali-
ficados mediante termo proprio;

+ As pessoas naturais que tenham sido aprovadas em exames de qualificacdo técnica ou pos-
suam certificacdes aprovadas pela CVYM como requisitos para o registro de agentes auto-
nomos de investimentos, administradores de carteiras, analistas e consultores de valores
mobiliarios, em relacdo a seus recursos proprios, (CFP, ANDORD, CEA, CNPI ou CGA);Clubes
de investimentos, desde que tenham a carteira gerida por um ou mais cotistas, que sejam
investidores qualificados.

4, Determinar Politica de Investimentos (IPS)

Veremos sobre IPS em detalhes mais adiante.

5. Avaliar exposic¢des a risco do cliente
« Vida;

+ Patriménio;

+ Saude;

+ Responsabilidades;

Continuac¢ao do caso da Familia Orleans
Odorico entao analisou:

* O APl demonstrou que tanto Adamastor como Gisele sao arrojados quanto a investimentos;

+ Seu principal objetivo apontado no momento é de adquirir novos rendimentos mensais via
investimentos e usar esses rendimentos para o plano de previdéncia;
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* O cenario econémico continua a indicar uma reduc¢ao a longo prazo da taxa de juros das
aplicacbes financeiras;

+ Apesar dos objetivos e dos perfis serem arrojados e do cenario econdémico indicar a necessi-
dade de maior risco para obter maior rentabilidade, a situagao financeira é vulneravel;

+ Areservade emergéncia € baixa para a exposi¢ao da familia Orleans. Odorico considera que
10 meses (R$ 318.000,00) € um numero interessante para compor essa reserva, portanto,
recomendou a familia Orleans inicialmente vender as a¢des da Usiminas e interromper o
pagamento do plano até completar R$ 318.000,00.

+ Afamilia Orleans ja tem R$ 150.000,00 em CDBs. Irdo colocar mais R$ 100.000,00 das acdes.
Os recursos da previdéncia (R$ 4.000,00 mensais) também serdo colocados nessa reserva.
Desta forma, como os juros mensais estao em 0,2% a.m. real liquido, isso deve levar aproxi-
madamente 1 ano e 3 meses;

* ApoOs esse periodo, a familia deve retomar o pagamento da previdéncia, mas irdo perder R$
2.000,00 de renda mensal, que é uma renda extremamente volatil, e ndo deveria ser usada
para sustentar a familia e sim para despesas especiais como férias;

* Odorico analisou que o saque da previdéncia ndo é recomendado, pois o plano esta na ta-
bela regressiva e foi feito ha menos de 4 anos, o que geraria uma elevada tributacao;

+  Também verificou que o casal esta com comunhdo parcial de bens e que ndo tem nenhum
problema de saude, mas existe um risco civil relativamente elevado na atividade de Gisele
como advogada, ja que um erro seu pode gerar um processo do seu cliente por perdas e
danos.

4.2.4 DESENVOLVER AS RECOMENDACOES E APRESENTA-LAS AO CLIENTE

Depois de destrinchar todos esses pontos da vida financeira do cliente, o planejador ird apontar
as recomendacdes, de acordo com as necessidades e os objetivos do cliente, e apresenta-las a ele.

Identificar estratégias de planejamento financeiro e desenvolver recomendacdes para:

* Gestdo Financeira;

+ Gestdo de Ativos;

+ Planejamento de Aposentadoria;
+ Gestdo de Riscos e Seguros;

* Planejamento Fiscal;

* Planejamento Sucessorio.

Continuacao do caso da Familia Orleans

+ Odorico verificou que a capacidade de poupanca da familia Orleans ficou reduzida a prati-
camente zero sem os dividendos das a¢fes, mas ponderou que € mais adequado continuar
inicialmente a reserva de emergéncia. Esse é exatamente o foco do médulo |;

+ Com relacdo a aplicacdo em CDBs, Odorico verificou que a LFT tem elevada liquidez, risco
similar e um rendimento superior, recomendando a alteracdo. Esse sera exatamente o foco
do médulo II;

+ Odorico identificou dois riscos iminentes: a responsabilidade civil de Gisele e o seguro edu-
cacional de Adamastor. A gestdo destes riscos e dos seguros serdo detalhadas ao longo do
modulo Il
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Analisando as despesas atuais e comparando com as despesas futuras, Odorico concluiu
que essa familia precisa de uma renda de R$ 23 mil na aposentadoria. Como acumular e
como receber essa renda serdo detalhadas ao longo do modulo 1V;

Receber o aluguel pela pessoa fisica nao deve ser interessante e recomendou a abertura de
uma empresa. Ao longo do médulo V avaliaremos as questdes tributarias como essa;

No momento que a familia tem investimentos em ativos imobilizados, a sucessao apenas
pela lei de heranca pode ndo ser a mais indicada. As alternativas serdo apresentadas ao
longo do médulo VI.

4.2.5 IMPLEMENTAR AS RECOMENDACOES DE PLANEJAMENTO

Ao apresentar o plano ao cliente, ele concordando com asrecomendacdes, € aetapa de implementar.

Acordar as responsabilidades da implementagdo, quem sera o responsavel por colocar o
plano em pratica e buscar os prestadores de servi¢o necessarios.

* Planejador financeiro;
¢ Cliente;
* Assessores.

Identificar e apresentar produtos e servi¢os para a implementacao.

DICA DE PROVA: a escolha de produtos financeiros ocorre somente na fase 5.

Continuacao do caso da Familia Orleans

Odorico entdo montou o seguinte plano:

Aplicacao de R$ 318.000,00 em LFT.

A retomada das aplica¢cdes em ac¢des diretamente na bolsa até a recomposi¢ao da renda de
R$ 2.000,00 em dividendos, ja que o objetivo é sacar o rendimento. Depois, num fundo de
previdéncia de renda variavel para aproveitar a vantagem fiscal.

A aplicacdo em fundos imobiliarios ao invés de imoveis diretamente, aproveitando o bene-
ficio fiscal e a diversificagcdo. Apenas quando o casal tiver patrimonio para adquirir alguns
imoveis, deve-se partir para a aplicagao de imdveis.

A aquisicdo de seguros de responsabilidade civil e educacional.

A aquisicdo de um plano do tipo PGBL para Adamastor (renda tributada) e VGBL para Gisele
(renda livre de impostos, é autbnoma e presta servico pela PJ), ap6s a constituicdo da re-
serva de emergéncia.

4.2.6 MONITORAMENTO DA SITUACAO DO CLIENTE

O planejamento é dinamico e exige atualizacSes devido a mudancas nas condi¢Bes pessoais, fami-
liares, econdmicas, etc. A periodicidade de revisao do plano deve ser acordada diretamente com o
cliente, e geralmente estara apontada no IPS.

No entanto, a cada mudanca que aconteca na vida do cliente e ele entenda ser necessario acionar
o planejador, cabe a este orientar o cliente e efetuar os ajustes necessarios.
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Cabe também ao planejador acompanhar a evolu¢ao do planejamento e compara-la com os resul-
tados previstos, eventualmente tomando medidas corretivas em caso de ndo conformidade.

E importante reservar datas e agenda para reunides periédicas de monitoramento. Nessas reu-
nides devera ser identificado se as condicdes do cliente estabelecidas originalmente permanecem
ou se houve alteracdes importantes, seja no patrimonio, na geracao de renda, na sucessao, na
saude, metas, nos desafios ou nos objetivos.

Também deve ser avaliado se o resultado obtido pela carteira de investimentos é condizente com
o esperado. E por fim, se as condic¢des atuais de mercado para os diversos segmentos (renda fixa,
acbes, cambio, etc.) mudaram desde a Ultima revisao. Em caso positivo, sera necessario ajustar o
portfélio em funcdo das novas expectativas de mercado e do cliente.

Continuac¢ao do caso da Familia Orleans

Tudo funcionava bem para a familia Orleans, até que foi aprovada uma reforma tributaria. Isso
impactou a familia Orleans de duas formas: - Dividendos passaram a ser tributados pela tabela
progressiva de IR; - Foi retirada a isen¢ao dos rendimentos dos fundos imobiliarios e agora a tribu-
tacao é de 20%.

Além disso, o BACEN extinguiu a LFT e um dos filhos que entrou na faculdade, com mensalidade
de R$ 5 mil.

Esses dois fatores exigirdo um replanejamento de Odorico, ja que houve reducdo da renda e do
rendimento. Logo, uma posicdo terd que ser obrigatoriamente trocada.

A LFT precisara ser trocada por outro investimento de alta liquidez e pos fixados, como o CDB.

O rendimento dos dividendos das a¢6es ndo é mais tdo interessante com a nova tributacdo, even-
tualmente alterar para uma NTN-B pode ser mais interessante dado o seu Cupom de Juros.

Sem a isencdo fiscal do fundo imobiliario, os rendimentos deste fundo cairam e pode valer mais
a pena a aplicacao direta em imdveis.A nova despesa vai alterar novamente a capacidade de pou-
panca da familia Orleans.

4.3 POLITICA DE INVESTIMENTOS (INVESTMENT POLICY STATMENT - IPS)

A partir da analise da situacdo financeira do cliente, levando em considera¢do o estagio de vida,
o perfil psicolégico, os objetivos e/ou as restricdes do cliente e a identificacdo do perfil de risco, o
planejador financeiro devera preencher o IPS (Investment Policy Statment), que é o documento que
controla e guia o processo de decisGes de investimentos de cada cliente.

Os fundos de investimentos tém regulamento, certo? O IPS funciona da mesma forma, direcio-
nando o gestor no processo de investimento, mas no caso, de um cliente individual.

O IPS contém dois componentes:
1. Objetivos (risco e retorno);

2. Restricdes (horizonte, liquidez, regulamentag¢des, impostos e circunstancias unicas).

O IPS auxiliara o planejador a tracar a melhor estratégia, dadas as expectativas do mercado de ca-
pitais, para alcancar os objetivos do cliente.
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Beneficios:

* Parao Cliente:
« E uma diretriz que representa os interesses a longo prazo do investidor;
* As decisdes de investimento sdo baseadas unicamente nos interesses do investidor;

« O processo é dinamico e pode incorporar novas circunstancias, mas isso ndo acontece
a todo momento, a menos que haja alguma mudanca no perfil, mudancas pontuais do
cliente ou mudanca de cenarios.

« Por exemplo: o caso de um cliente que possui uma IPS muito restrita, onde sé pode-
mos fazer aplica¢des conservadoras. No entanto, a politica foi feita ha mais de 9 anos,
entao estamos revendo alguns pontos da politica. Mas antes que sejam autorizadas
essas mudancas, ndao podemos alterar as alocacdes do cliente;

* Permite a continuidade e a portabilidade para novos gestores.

* Para o Gestor:

« Utilizado para esclarecimento, caso surjam duvidas sobre decisbes especificas de
investimento;

« Deve delinear um processo de resolucao de litigios (disputas);

+ Usado como possivel defesa legal.

A construcao de um IPS é composta por 3 etapas:

1. Planejamento:

+ Determinar e avaliar os objetivos de risco e retorno do cliente e suas restri¢cdes/limites
da carteira;

+ Definir a estratégia de investimento apropriada baseada na IPS e expectativas de
mercado;

« E realmente um planejamento. O cliente precisa de retorno, porém pode ter um risco.
Exemplo: quando o meu cliente iniciou as operac¢des, delimitaram, de acordo com a ati-
vidade dele e do objetivo dos recursos, necessidades de projetos e cenario econémico,
sua politica de investimentos.

2. Execucgao:

« Determinar a alocacdo adequada de ativos para alcancar a meta de objetivos e restri-
¢des do investidor (alocacdo de ativos e selecao de papéis - Exemplo: pode ndo gostar
de investir em papéis de companhias de bebidas. Tudo isso deve entrar no IPS. E nessa
etapa que entra o ASSET ALOCATION.

3. Realimentacdo ou feedback, no original em inglés:

+ Fazer ajustes periddicos porque as circunstancias do investidor mudam com o tempo.
Garantir a manutencdo de objetivos e restri¢cdes originalmente estabelecidos. Qual-
quer alteracao nos pontos principais, traz a necessidade de alteragao no IPS. Exemplo:
uma mudanca de cenario, onde se faz necessario mudar a estratégia de investimentos.

Estudo de Caso:

Lembra do caso da Fabiana, 1a no inicio deste capitulo? Vejamos as etapas de constru¢ao no caso dela:
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* Planejamento:

+ O objetivo de retorno dela é de R$ 15 mil. Ela possui 10 milhdes e pretende deixar o
patriménio de heranca;

« Existem aplica¢des conservadoras que dao rentabilidade de 0,15% a.m. real liquida,
logo ela ndo precisa correr riscos no momento.
+  Execucgao:

« Existe um CDB, rendendo liquido 70% do DI. A LCl rendendo 80% do DI e a taxa DI ren-
dendo 0,4% a.m. Com a inflagdo em 0,2% a.m., o rendimento do CDB ficaria real liquido
em 0,13% a.m., ou seja, insuficiente, e a LCl 0,15% a.m. Entretanto, a LCl tem caréncia de
no minimo 3 meses, portanto, ela deveria alocar o CDB R$ 15 mil X prazo da caréncia,
que se for de 3 meses, daria R$ 45 mil.

* Realimentacgao:

« Supondo que a taxa DI caia para 0,35% a.m., a LCl passaria a render real 0,08% a.m.,
ou seja, insuficiente. Ela tera que colocar algo no risco para retomar os 0,15% a.m. Se
apos a analise, verificou-se que tem um fundo de multimercado rendendo 0,2% a.m.
real liquido, sera recomendavel transferir cerca de R$ 6 milhdes para o multimercado;

* (10.000.000 - x) * 0,0008 + x * 0,002 = 15.000 <> x = 5.833.333;

+ Da mesma forma, se Fabiana adquirir algum problema de saude e precisar de uma
renda de R$ 20 mil mensais, mesmo sem a mudang¢a no cenario econdmico, ela preci-
sara transferir para o risco com taxa de 0,25% a.m. o valor de R$ 5 milhBes. A conta é a
mesma da anterior (10.0000-x) *0,0015 + 0,0025 * x = 20.0000.

Uma coisa importante ao desenvolver um IPS é a analise da tolerancia ao risco do cliente. Essa
tolerancia vai categorizar os clientes de acordo com o estagio de vida e circunstancias econémicas.
+ Considera os vieses, preferéncias e percep¢des - somente um primeiro passo;
+ Tolerancia de risco dos clientes (vontade) é afetada pelas caracteristicas;
+ 1. Fonte de riqueza - de onde vem o dinheiro dele;
+ 2. Medida de riqueza - quanto ele tem e quanto ele acha que tem;

« 3. Estagio de vida.

A fonte de riqueza pode vir de 2 origens: ativa ou passiva.

Para aqueles clientes que sdo criadores ativos de riquezas, geralmente tem maior disposi¢ao para
assumir riscos, pois como criaram aquela riqueza, ja estdo acostumados a correr riscos. Veja:

+  Empresarios sdao geralmente familiarizados com riscos, tém que tomar decisdes arriscadas
todos os dias;

*  Quando o risco vem de fato, acontece algum contratempo, recuperam-se rapido e possuem
um elevado grau de autoconfianca e “controle”.

Os clientes que recebem de forma passiva sua riqueza tem menor disposi¢do para assumir riscos.

* Riqueza alcancada através de herancas inesperadas, emprego, etc;
* Pode ter menos experiéncia e compreensao de risco e retorno;

* Pode requerer educacdo sobre investimentos.
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A outra questdo é a medida da riqueza, que € uma questao muito subjetiva. Natureza subjetiva de
sucesso financeiro baseadas no tamanho da carteira ou patriménio liquido. Ndo da para quantifi-
car se o cliente € muito rico ou pouco rico.

* Quanto maior a percepcao de riqueza, maior a disposi¢cao para a tolerancia de risco;

* Quanto menor o gasto com necessidades (receita x despesas) em relacdo ao patrimdnio,
maior a capacidade de assumir riscos;

+  Exemplo: se o cliente ganha muito, mas gasta tudo, ele também ndo tera capacidade para
correr riscos.

E por ultimo, o momento de vida (life cycle).

Ha uma relagao direta entre horizonte de tempo e tolerancia de correr riscos. Quanto mais tempo,
maior tolerancia ao risco. Nao da para levar esse conceito como um padrdo linear, pois existem
outras variaveis, como por exemplo doencas, acidentes, mudancas de carreira. Mas geralmente:

+ Maior Horizonte = maior tolerancia de risco;

*  Menor Horizonte = menor tolerédncia de risco.

Geragao
de Renda

Fundago || Actumulo | Manutengéo Distribuicao

Sendo assim, precisamos determinar a tolerancia total de correr riscos do cliente, que é composta:

+ A capacidade de assumir o risco, que depende dos objetivos e do horizonte de tempo do
investidor, e a volatilidade que a carteira pode suportar antes que estas metas sejam com-
prometidas - quanto maior o horizonte de investimentos, a politica pode ser mais
agressiva;

+ Adisposigao (vontade) paratolerarorisco é determinada pelo perfil psicolégico do investidor.
A soma destes dois fatores, determinam a tolerancia total de correr riscos do cliente.
Entenda as diferencas entre disposicao, capacidade e a tolerancia total de risco. AQui merece muita
atencao do profissional que esta prestando o servi¢o para nao avaliar de forma errada a tolerancia
do cliente e acabar fazendo com que ele venha a ter perdas.

Vamos detalhar um pouco a capacidade de tolerar riscos.

Vamos pensar nas despesas e na importancia das despesas para um determinado objetivo. Se as
despesas do dia a dia do orgamento forem menos importantes:

* Importancia | — capacidade 1 - se vier o risco e o cliente ndo puder mais pagar por aquelas
despesas, ndo vai ter problema para ele. O contrario gera desconforto;

+ Aimportancia das despesas é geralmente indicada pelas afirmacfes do cliente.
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Tamanho da carteira:

+ Carteira 1 — capacidade 1.

Necessidades de gastos (liquidez):

+ Liquidez 1 — capacidade | .

Horizonte de tempo:

* Horizonte de tempo 1 — capacidade 1.

Sobre a disposicdo para tolerar riscos: Ndo existe uma medida absoluta. Diferentemente da capa-
cidade, aqui interfere o perfil psicologico (tipo de personalidade).

+ Desejo de ter uma grande reserva em dinheiro - ter uma reserva de emergéncia alta, isso
reduz a tolerancia - porque sobra menos recursos para correr risco;

« Aceitacdo de perdas e volatilidade - clientes cuja bolsa esta despencando e ndo se preocu-
pam, ou outros que a qualquer movimento ja desespera;

* Preocupacdo com o risco de perda;

« Sempre considere as afirmacdes sobre o comportamento e a¢des do cliente e que também
estdo sujeitos a altera¢des ao longo do tempo.

Certifique-se de checar qualquer discrepancia entre a disposicdo e a capacidade:

+ Se a capacidade for MAIOR QUE a disposi¢ao — honre a disposi¢ao;
+ Se adisposi¢cao for MAIOR QUE a capacidade — honre a capacidade.

Um outro ponto importante na hora de elaborar um IPS é que este tenha um objetivo de retorno.
O investidor ndo aplica para ganhar dinheiro. Ele aplica para alcangar objetivos de vida. Isso ira ser
traduzido em dinheiro, ao longo do tempo. Por isso é preciso ter os objetivos de retorno do cliente.

Confira a distincdo entre retorno desejado e retorno requerido:
* Retornos desejados: incluem “gostaria de ter”, presentes para a familia, grandes aquisicdes

(casas, barcos, etc.) E o que ele deseja;

* Retornos requeridos: sdo necessarios para alcancar objetivos financeiros e necessidades
de gastos. Por exemplo: aposentadoria. Uma coisa € o que ele quer, outra € o que ele precisa;

* Dentro disso, teremos o Retorno Nominal Total que tera os fatores inflagdo e impostos
embutidos. Pode ser focado em ganhos de capital ou rendimentos para o cliente;

* As necessidades de aposentadoria e doa¢8es apds a morte podem ser exemplos de objeti-
vos de retorno de clientes.

Dentro do retorno desejado, podemos ter os objetivos de Preservacdao de Capital. Preservar o
capital contra a inflagao (perfil conservador e/ou com necessidade de liquidez alta).
* Geracdo de renda: para manutencao de gastos;

+ Crescimento: crescimento real da carteira apés inflacdo em periodos de longo prazo (exem-
plo: valorizacdo de a¢des);
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* Geracdo de renda e crescimento: combina¢ao dos dois acima;

+ Especulagao: crescimento acelerado com alto risco.

E o retorno requerido é composto por crescimento da carteira e necessidade de liquidez.
Observar ao determinar o retorno requerido:

* Numero de anos para aposentadoria / Morte (dado da expectativa de vida);
« Osrecursos para investimento (qual o tamanho da carteira);

* As necessidades de liquidez no 1° ano (manutencdo total do padrao de vida do cliente: pois
VOCé vai retirar esse montante da carteira total a ser investida e garantir que fiquem com
liquidez (retorno menor) fora da politica;

+ Aliquidez anual que este cliente precisa (pois sera necessario garantir uma parcela da car-
teira que vai gerar esse retorno).

Algumas restricdes:

* Horizonte de tempo: qualquer mudanca afeta o horizonte de tempo;

+ Impostos: retorno requerido com ou sem impostos? Pode impactar no ganho do investi-
mento apds pagar os impostos caso tenha baixo retorno nominal;

+ Sempre buscar formas de adiar, reduzir ou evitar (legalmente) estes impostos;

 Utilizar das estratégias de elisdo fiscal, como por exemplo os PGBLS, ou os investidores
individuais que compram acdes, orienta-los a movimentar o limite de 20 mil por més
para ficar isento, ou até mesmo aplicar nos ativos isentos. Observar legislacdes vigen-
tes, pois isso pode ser alterado com possiveis reformas econdmicas).

Liquidez:
+ Estar atento as necessidades de liquidez do cliente para dimensionar as alocac¢des dos recur-

sos da melhor forma e que atenda as suas necessidades.

O valor recomendado a ficar em investimentos com liquidez € a reserva de emergéncia.

E o saldo equivalente de 3 a 12 vezes os gastos mensais da familia, utilizado para custear despesas
recorrentes ou uma possivel perda de emprego. Esse valor pode variar em funcdo, por exemplo,
das caracteristicas das entradas e saidas de recursos da familia:

* Maior previsibilidade quanto as rendas: funcionarios publicos, aposentados e pensionistas
(menor reserva). Assalariados da iniciativa privada, autdnomos e empresarios (necessitam
uma reserva de emergéncia maior);

* Maior previsibilidade quanto aos gastos: analise da estrutura de custos fixos e variaveis
da familia pode levar a variacdes significativas no saldo recomendado para reserva de
emergéncia.

Recomendacdo para aplicacdo da reserva de emergéncia:

+ Altissima liquidez;

* Baixissimo risco.
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Pode ser um limitador para a politica de investimentos, pois quanto maior a necessidade de re-
serva de emergéncia, dependendo do tamanho da carteira do cliente, pode sobrar um percentual
menor para trabalhar o asset alocation, que é a alocacao estratégica dos recursos.

Deve ser constituida também levando-se em consideragao coberturas ja contratadas contra riscos
(seguros). Exemplo: renda protegida, prestamista, etc.

“Lembre-se que no caso da Familia, a cobertura era de 4,71 meses”.

A Familia tinha uma capacidade de poupanga baixa, de apenas 6,4%, isso exige maior reserva de emer-
géncia pois qualquer elevagéo nos gastos levaria a familia a ser deficitaria.

Além disso, necessitam de rendas varidveis para fechar o or¢camento, como aluguel e dividendos de
acbes. Apenas para repor a renda com o aluguel jd exigiria uma reserva de emergéncia de 12 meses
(prazo médio para relocar um imdével de alto valor, em caso de vacancia). Além disso, se néo forem fun-
ciondrios publicos, o prdprio saldrio deveria ter uma reserva maior.

Funciondrios CLT terdo uma poupanca de FGTS, que em caso de desemprego pode ajudar, baixando a
necessidade de reserva, entretanto, na faixa de renda dessa familia cada vez é mais comum o contrato
de PJ, sem o direito ao FGTS. Na ordem, do que exige menor reserva, para a maior reserva.

Funciondrio publico, recebimento de juros (de grandes empresas), funciondrios de iniciativa privada CLT,
contratos PJ, autbnomos, empresarios, aluguéis, dividendos (de acbes) "

Circunstancias unicas:
* Presentes planejados - Exemplo: festa de casamento (evento de liquidez que deve estar des-
tacado na politica);

+ Posicdo concentrada em ac¢des (empresarios) - faz parte do patriménio do cliente, entao
talvez deva diminuir a exposicdao em acdes na parte financeira;

+ ContradicBes entre tolerancia de risco e retorno requerido - ndo € possivel atingir o objetivo
se houver essa contradi¢ao;

+ Restri¢des a certos investimentos - ativos, titulos, empresas.

Escolha carteiras que:

*  S3o bem diversificadas;

*  Possuem alocacdo minima com liquidez para emergéncias (caixa);
+  Cumprem os objetivos de retorno;

+ Atendam o objetivo de risco;

+ Atendam indice Sharpe desejado - isso vocés verao no modulo 2;

+ Excluam ativos nas restri¢des da politica de investimento.

Estudo de caso:

Euclides tem 30 anos e uma renda de R$ 25 mil, um patriménio atual de R$ 1 milhdo e despesas de
R$ 18 mil. Pretende realizar uma aplicacdo mensal para chegar aos 65 anos com um patriménio de
R$ 8 milhdes para bancar sua aposentadoria. As aplica¢des conservadoras rendem 0,2% a.m. real
liquido e as aplicacdes arrojadas estao com rentabilidade de 0,5% a.m. real liquido e perfil conser-
vador no formulario de API.
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Repare que com as aplicacdes conservadoras nao sera possivel cumprir o plano:
1.000.000 CHS PV; 8.000.000 FV; 0,2 i; 35 Enter 12 x n; PMT = 8.651.

Ele tem que alongar o prazo.1.000.000 CHS PV; 7.000 PMT; 8.000.000 FV; 0,2 i; n = 470 (39,17 anos).
Reduzir a expectativa.

7.000 CHS PMT; 1.000.000 CHS PV; 0,2 i; 420 n; FV = 6.914.910,85.

Ou aceitar um pouco de risco.

7.000 CHS PMT; 1.000.000 CHS PV; 420 n; 8.000.000 FV; i=0,25% a.m.
Para chegar nessa taxa, precisa-se de uma média ponderada:

((7.000 - x) * 0,002 + x * 0,005) / 7000 = 0,0025 <> x = 5.833, ou seja, precisa colocar quase R$ 6 mil
no risco e deixar apenas R$ 1 mil na aplicacdo conservadora.
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PERFIL DE COMPETENCIAS
DO PLANEJADOR FINANCEIRO

De acordo com a FPSB - FINANCIAL PLANNING STANDARDS BOARD, existe uma série de competéncias
que um planejador CFP precisa ter para prestar um servico competente. Que sdo: capacidades,
habilidades e conhecimento.

Entdo, para proporcionar de maneira competente um planejamento financeiro a um cliente, o pro-
fissional deve combinar:

* Capacidade de executar tarefas de planejador financeiro;

* Habilidades profissionais adequadas;

* Conhecimento de questdes de planejamento financeiro.

A figura abaixo mostra o Perfil de Competéncias do Planejador financeiro, composto por capacida-
des, habilidades profissionais e conjunto de conhecimentos. Recomenda-se a leitura cuidadosa da
integra desse material disponivel no site da Planejar.

CAPACIDADES

5.1 MATRIZ DE CAPACIDADES DO PLANEJADOR FINANCEIRO

As capacidades do Planejador Financeiro determinadas pelo FPSB definem o conjunto completo de
competéncias requeridas de um profissional de planejamento financeiro.

Descrevem as diversas tarefas que os profissionais de planejamento financeiro devem ter a capaci-
dade de realizar no decorrer dos trabalhos de planejamento financeiro para seus clientes.




Independentemente do profissional oferecer um planejamento financeiro abrangente ou optar por
limitar o escopo do seu trabalho (por exemplo, para um ou dois componentes, como Planejamento
Sucessorio ou Planejamento Tributario), ele precisa ser capaz de dominar todo o conjunto de capa-
cidades requeridas para fornecer ao cliente um plano financeiro abrangente.

Vamos ver no detalhe cada uma destas capacidades exigidas:
Coleta

+ A primeira fungdo na matriz de capacidades, é a COLETA. A coleta de informacdes neces-
sarias para preparar um plano financeiro deve ir além da simples reunido de informacdes,
incluindo também a identificagdo de fatos relacionados, por meio dos calculos requeridos, e
a ordenacdo das informacgdes do cliente para analise;

* Competéncias Essenciais: coletar as informacdes quantitativas e qualitativas para elabo-
racao de um plano financeiro.

Repare que no caso da aula anterior, Odorico analisou os dados da familia Orleans preferencialmente
com dados quantitativos e documentais, mas também buscou informac¢bes em entrevistas sob
aspectos da vida da familia, especialmente o risco de perda de emprego do Adamastor, o risco
de responsabilidade civil de Gisele e os objetivos do investimento (complementacdo de renda e
aposentadoria).

Analise

+ O profissional de planejamento financeiro deve identificar e considerar problemas, fazer
analises financeiras e avaliar as informac8es resultantes para poder formular estratégias
para o cliente;

* Competéncias Essenciais: considerar as oportunidades e restricdes potenciais para formu-
lar estratégias e avaliar as informacdes para formular estratégias.

Também Odorico realizou uma andlise dos gastos e da situac¢éo patrimonial da familia, bem como
estimou sua necessidade de recursos, de curto prazo, com aumento das despesas com educacéo e
de constituicdo de uma reserva de emergéncia e de longo prazo, com uma estimativa de necessidade
de renda na aposentadoria.

Também analisou a vulnerabilidade da renda desta familia, dependente de rendimentos de curto
prazo provenientes de investimentos de elevado risco (agdes e imdveis).

Sintese

+ O profissional de planejamento financeiro sintetiza as informacdes para formular e avaliar
estratégias para criar um plano financeiro,Competéncias Essenciais: formular e avaliar
estratégias para elaborar um plano financeiro.

Uma prdtica fundamental de Odorico foi determinar prioridades, propondo uma readequacéo da
carteira para compor a reserva de emergéncia e a formula¢do de uma proposta de seguros.
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O restante ficou para um plano posterior a essas duas necessidades estarem cumpridas de forma
a ndo afetar o padrdo de vida e as despesas da familia. O plano incluiu basicamente: - Primeiro
momento: reduzir vulnerabilidades financeiras da familia;- Segundo momento: buscar elevacdo de
rendimento com ativos financeiros e a aposentadoria.

Essas praticas fundamentais representam as competéncias que se relacionam com a capacidade
do profissional de planejamento financeiro de:

+ Integrar as diversas competéncias essenciais do planejador financeiro e os componentes do
planejador financeiro;

+ Entender e dominar as inter-relacdes entre as diversas capacidades do planejador financeiro
de executar uma funcdo de planejador financeiro; O profissional de planejador financeiro
usa uma ou mais Praticas Fundamentais de Planejamento Financeiro ao fornecer um plane-
jamento financeiro a um cliente.

O FPSB classificou as capacidades do Planejador Financeiro em 6 componentes:

Gestao Financeira;
Gestdo de Ativos;
Gestdo de Risco;
Planejamento Tributario;

Planejamento de Aposentadoria;

A A S o A

Planejamento Sucessoério.

ANALISE

@e‘\tais de p,a"ef&n,

Comsiderar

‘oportunidades -

A MATRIZ DE CAPACIDADES acima, traz detalhes acerca das Fun¢8es de Planejamento Financeiro
(Coleta, Analise e Sintese) relacionadas a cada um dos seis componentes de Planejamento Fi-
nanceiro e orienta as atividades que devem ser seguidas para elaboracdo de um Planejamento
Financeiro.

O profissional de planejamento financeiro ndo avalia isoladamente as necessidades de impostos,
gestdo de ativos ou aposentadoria ao fornecer planejamento financeiro a um cliente.

Ele tem uma visao holistica da situagao.
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O Perfil de competéncias detalha as habilidades que o profissional de planejamento financeiro
deve ter para aconselhar os clientes em trabalhos de planejamento financeiro.

5.2 HABILIDADES DO PLANEJADOR FINANCEIRO

O Perfil de Competéncias detalha as habilidades que o profissional de planejamento financeiro
deve ter para aconselhar os clientes em trabalhos de planejamento financeiro;

O Profissional deve usar suas habilidades profissionais para trabalhar:

*  No interesse dos clientes;

+ Defender e fomentar os interesses da profissdao de planejamento financeiro em beneficio da
sociedade.

As principais habilidades e suas defini¢cdes sao:

1. Responsabilidade profissional - falamos da pessoa do planejador. Estamos falando de ética.
Como por exemplo colocar os interesses do cliente em primeiro lugar, como ele se apre-
senta, como ser um exemplo de profissional. Como quando alguém olha para esse profis-
sional, valoriza a profissao;

2. Pratica -tudo o que o Planejador Financeiro faz. Exemplo: estudar, seguir as normas, respei-
tar o codigo de ética, ou seja, tudo que ele faz.Comunicacdo - habilidade de trocar informa-
¢Bes com o cliente, ouvir atentamente o cliente, se fazer entender e ser entendido, ter uma
conversa fluida com o cliente;

3. Cognicao - habilidade mental, facilidade em absorver as informacdes, raciocinio logico.
Como funciona o cérebro deste planejador.

Em cada categoria de habilidade, o FPSB identificou diversos componentes que indicam que
o profissional forneceu um planejamento financeiro com o nivel adequado de competéncia e
profissionalismo.

Por fim, mas ndo menos importante, temos a competéncia conhecimento.

O Profissional deve dominar o conhecimento tedrico e pratico em um amplo leque de topicos de
planejamento financeiro e afins, para entao, poder aliar esse conhecimento a habilidades e capaci-
dades profissionais e proporcionar um planejamento financeiro competente. Por isso para obter a
certificacdo, precisamos passar pelo processo de conhecimento dos 6 modulos. Ter o dominio do
conjunto de conhecimentos da profissdo de planejamento financeiro permite que o profissional
dessa area transmita ao cliente e a sociedade como um todo, o respeito, e adquira confianca em
sua capacidade de exercer a profissdo com competéncia.
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6 CODIGO DE ETICA PLANEJAR

O Cédigo de Conduta Etica e Responsabilidade Profissional da Planejar estabelece Principios e Re-
gras aplicaveis a:
A. pessoas fisicas certificadas para o uso das marcas CFP® (Planejadores CFP®);

B. pessoas juridicas e fisicas ndo certificadas para o uso das marcas que sejam associadas a
Planejar (Associados).

Tanto os Principios quanto as Regras contidas neste Cédigo constituem normas de observancia
obrigatoéria. O descumprimento de quaisquer destas normas pelos Planejadores CFP® e Associa-
dos acarreta a instauracao de procedimentos disciplinares para sua apurag¢ao, conforme previsto
na sec¢ao |V deste Codigo.

6.1 ESCOPO E CUMPRIMENTO
O Cédigo consiste em cinco se¢des e um anexo:

* Secdo | - Termos e Expressoes;

+ Secado Il - Principios;

* Secao lll - Regras;

+ Secdo IV - Procedimentos Disciplinares;
+ Secdo V - Melhores Praticas;

* Anexo - Normas disciplinares & Procedimentos.

6.2 TERMOS E EXPRESSOES (DA SECAO | DO CODIGO DE ETICA)

Quando utilizados neste Codigo e em seu anexo, 0s termos e expressdes abaixo terao o respectivo
significado a eles atribuido conforme esta secao:

PLANEJAR

Associacao Brasileira de Planejadores Financeiros.

ASSOCIADO

Qualquer pessoa fisica ou juridica associada a Planejar, ainda que nao seja certificada como plane-
jador CFP®.




PLANEJADOR

Qualquer profissional atualmente certificado pela Planejar, sendo-lhe autorizado o uso das marcas
CFP®.

CLIENTE

Qualquer pessoa, fisica ou juridica, que contrate um Planejador CFP® e associado para lhe prestar
servigos profissionais de planejamento financeiro. Quando os servicos sdo prestados a uma pessoa
juridica, o cliente é a propria pessoa juridica, agindo por meio de seu representante legal.

cODIGO

O presente Cédigo de Conduta Etica e Responsabilidade Profissional da Planejar.

CONFLITO DE INTERESSES

Situacdo ou circunstancia em que o Planejador CFP® e associado obtenham ou possam obter,
para si ou para terceiros, vantagem indevida e de que resulte, ou possa resultar, prejuizo para seus
clientes, ou que impeca ou restrinja sua capacidade de prestar aconselhamento, recomendacdes
ou servicos de forma isenta.

PROCESSO DE PLANEJAMENTO FINANCEIRO PESSOAL OU PROCESSO DE PLANEJAMENTO
FINANCEIRO

Compreende a analise de dados dos clientes, tais como objetivos, perfil de tolerancia ao risco e ava-
liacdo da situacdo financeira para o correto desenvolvimento e monitoramento de recomendacdes
e/ou alternativas de planejamento financeiro.

REMUNERACAO

Significa todo e qualquer ganho do Planejador CFP® ou associado no desenvolvimento de suas
atividades junto aos clientes, contemplando todas as fontes e formas, pecuniarias ou nao, diretas e
indiretas, de remuneracdo, independentemente da denominacdo utilizada, que configurem benefi-
cio econdmico, tais como taxas, comissdes, honorarios, “rebates”, entre outras.

SUITABILITY

Analise cuidadosa da situacdo financeira, experiéncia e objetivos do cliente, para fins de apresenta-
¢do de aconselhamento financeiro.

Para a definicdo do perfil do cliente, devem ser analisados, no minimo, os seguintes aspectos:
(1) experiéncia em matéria de investimentos;

(1) horizonte de tempo;

(111) objetivos;

(IV) capacidade de tolerancia ao risco.
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6.3 PRINCIPIOS (SECAO 11 DO CODIGO DE ETICA)

PRINCIPIO 1: CLIENTE EM PRIMEIRO LUGAR

Colocar os interesses do cliente em primeiro lugar e ndo considerar ganhos ou vantagens pessoais
acima dos interesses do cliente.

PRINCIPIO 2: INTEGRIDADE

Fornecer servicos profissionais com integridade. A integridade requer que o Planejador CFP® e
Associado observem ndo apenas o conteudo dos Principios e Regras, mas também o espirito deste
Cadigo. A confianca depositada pelos clientes pressupde atuacdo honesta, integra e transparente.
Agindo com integridade, o Planejador CFP® e associado mantém e aprimoram a imagem publica
do uso das marcas CFP® e o compromisso de bem servir.

PRINCIPIO 3: OBJETIVIDADE

Fornecer servicos profissionais de forma objetiva. A objetividade na atua¢ao do Planejador CFP® e
associado requer honestidade intelectual e imparcialidade na atua¢ao dentro do escopo de servi¢o
acordado. As recomendac¢8es devem ser feitas de forma pragmatica, isenta, transparente e respal-
dada em principios técnicos.

PRINCIPIO 4: IMPARCIALIDADE

Ser justo e imparcial nas suas relacbes profissionais. A imparcialidade traduz-se na identificacdo,
informacao e administracdo de possiveis conflitos de interesses envolvidos no processo de plane-
jamento financeiro. O Planejador CFP® e associado devem informar clientes e colegas de forma
imparcial sobre seus direitos e deveres, assim como trata-los como gostariam de ser tratados.

PRINCIPIO 5: PROFISSIONALISMO

Agir com conduta profissional exemplar. O profissionalismo exige comportamento digno e respei-
toso com clientes, colegas, instituicdes vinculadas ou concorrentes e 6rgaos reguladores, sempre
em conformidade com a legislacdo vigente e as regras e principios deste Codigo. O profissiona-
lismo pressupde o espirito de cooperacdo e requer que posicionamentos publicos sejam feitos com
moderacao.

PRINCIiPIO 6: COMPETENCIA

Manter e desenvolver as habilidades e os conhecimentos necessarios para a boa atuacdo profis-
sional. A competéncia exige atingir e manter um nivel adequado de habilidades, capacidades e
conhecimentos para o fornecimento de servicos profissionais de planejamento financeiro pessoal
conforme descrito no documento “Perfil de Competéncia do Planejador Financeiro”.

Inclui, também, a sabedoria e maturidade para conhecer suas limitacfes e situacdes em que a
consulta ou 0 encaminhamento para outros profissionais seja apropriado. A competéncia requer
compromisso constante com a educacgdo continuada.

PRINCIPIO 7: CONFIDENCIALIDADE

Proteger a confidencialidade de todas as informacdes dos clientes. A confidencialidade exige do
Planejador CFP® e associado a guarda e protecdo das informacgdes dos clientes, de forma a permi-
tir acesso prudente apenas as pessoas autorizadas. Um relacionamento de confianga com o cliente
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sO pode ser construido sob o entendimento de que as informac8es serdo tratadas de forma dis-
creta e segura e ndo serdo reveladas inadequadamente.

PRINCIPIO 8: DILIGENCIA

Fornecer servicos profissionais de forma diligente. A diligéncia exige que o Planejador CFP® e asso-
ciado atendam aos compromissos profissionais com zelo, dedicac¢do e rigor, cuidando e supervisio-
nando adequadamente a execuc¢do dos servi¢os profissionais de acordo com o escopo, condi¢des
e prazos acordados com o cliente.

6.4 REGRAS (SECAO 11l DO CODIGO DE ETICA)

O Planejador CFP® e Associado:

1.

10.

11.

12.

13.
14.

15.
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Deverdo assegurar que suas preferéncias ou interesses pessoais nao afetem de forma ad-
versa os servicos prestados ao cliente;

Ndo deverdao omitir a clientes ou terceiros os potenciais beneficios gerados em proveito
proprio pelos servicos prestados;

Nao deverdo fornecer, direta ou indiretamente, informacdes falsas ou enganosas relaciona-
das as suas qualificacdes ou servicos;

Nao deverdo incorrer em conduta desonesta, fraudulenta, enganosa ou falsa;
Deverdo exercer julgamento prudente ao oferecer e prestar servicos;

Nao deverdo adotar conduta que possa impactar negativamente a imagem das Marcas
CFP® e da profissdo de planejador financeiro;

Deverdao comunicar todos os fatos relevantes para evitar que clientes ou partes relaciona-
das sejam induzidos a erros ou enganos;

Deverdo fazer e/ou implementar recomendacfes adequadas (suitability) a seu cliente;

Deverdo acordar com seus clientes os servicos e remuneracdo a serem fornecidos, necessa-
riamente, antes de implementa-los;

Deverdo comunicar-se de forma a garantir que o cliente compreenda as recomendacdes de
seu planejamento financeiro e possa tomar decisGes conscientes;

Deverdo segregar o patrimoénio do cliente do seu patrimonio individual, de seu empregador
ou de quaisquer outros, a menos que tal procedimento seja legalmente previsto e/ou ex-
pressamente autorizado por escrito entre as partes;

Ndo deverao tomar dinheiro emprestado do cliente ou emprestar dinheiro ao cliente, exceto se:
a. O cliente tiver relacdo de parentesco até o segundo grau com o Planejador CFP® e Asso-
ciado, ou, ainda, quando for seu cdnjuge ou companheiro;

b. O cliente for uma instituicdo pertencente ao Sistema Financeiro Nacional e o empréstimo
nao estiver relacionado com os servicos prestados.
Deverdo respeitar as diretrizes e regras do Guia de Uso das Marcas CFP®;

Deverdo cumprir e respeitar os procedimentos da Planejar, incluindo as obriga¢des de edu-
cacao continuada, para manter o direito de uso das marcas;

Aqueles que receberem alguma notificacdo de instauracdo de processo judicial ou admi-
nistrativo relacionado a sua atividade profissional deverdo notificar a Planejar por carta




ou e-mail com AR (aviso de recebimento) ou protocolo em até 30 dias corridos do recebi-
mento da notificacdo. Apos a conclusao do processo, a Planejar devera ser informada sobre
o resultado;

16. Deverdao manter atualizados seus dados cadastrais no Sistema da Planejar, em até 30 dias
corridos da alteracdo;

17. Deverdo assessorar seus clientes apenas naquelas areas de sua competéncia. Nas areas em
qgue nao forem competentes, o Planejador CFP® e associado deverao buscar consultoria e/
ou encaminhar os clientes para profissionais qualificados;

18. Deverao realizar analise técnica e imparcial dos produtos e servicos a serem recomendados
aos clientes, podendo valer-se da analise de terceiros de reputacdo comprovada;

19. Deverdao manter seus conhecimentos atualizados em todas as areas do conhecimento que
envolvam o processo de planejamento financeiro e cumprir todas as exigéncias de educa-
cdo continuada da Planejar;

20. Deverdo conhecer e observar os seguintes documentos da Planejar, disponiveis no site:

a. Perfil de Competéncia do Planejador Financeiro;
b. Melhores Praticas de Planejamento Financeiro.

21. Deverdo tratar as informacdes do cliente como confidenciais, exceto se tiverem que:

a. Responder a processos legais;

b. Satisfazer a legislacao e regulamentacado oficial vigente;

c. Atender a obrigacBes para com empregadores ou socios;

d. Defender-se contra as acusacdes de conduta irregular em disputa civil ou criminal;

e. Prestar servicos profissionais em nome do cliente com autoriza¢ao por escrito do mesmo.
22. Deverdo agir com prudéncia para proteger as informacdes e a propriedade do cliente, in-

cluindo seguranca de informag¢des armazenadas, seja de forma fisica ou eletrénica;

23. Deverdo devolver documentos ou qualquer outro bem do cliente mediante solicitacdo do
mesmo, assim que possivel, ou em conformidade com os prazos estabelecidos com o cliente;

24. Deverdo, sempre que aplicavel, documentar, identificar e manter atualizadas as informa-
cOes do cliente sobre as quais exerca qualquer tipo de supervisao;

25. Deverdo supervisionar ou direcionar, de forma prudente e responsavel, quaisquer subor-
dinados ou terceiros a quem deleguem responsabilidades por quaisquer servicos para o
cliente.

6.5 PROCEDIMENTOS DISCIPLINARES (SECAO IV)

O eventual descumprimento dos Principios e Regras contidos neste Cédigo sera objeto de apu-
ragao pela Planejar, seja de oficio ou mediante o recebimento de denuncia, devendo o respectivo
procedimento disciplinar ser conduzido de acordo com o estabelecido no anexo - “Normas Discipli-
nares e Procedimentos para Apuracdo de Descumprimentos as Regras do Codigo de Conduta Etica
e Responsabilidade Profissional da Planejar”.

Serdo assegurados, na conduc¢ao do procedimento disciplinar, a ampla defesa e o contraditério,
sendo observados também os principios da celeridade, da razoabilidade e a simplificacdo dos fatos.
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Na hipdtese de reconhecimento da irregularidade atribuida ao Planejador CFP® e Associado, serdo
aplicadas as penalidades também previstas no documento “Normas Disciplinares procedimentos
para Apuracdo de Descumprimentos as Regras do Cédigo de Conduta Etica e Responsabilidade
Profissional da Planejar”.

6.6 MELHORES PRATICAS (SECAO V)

As Melhores Praticas de Relacionamento entre planejador CFP® e associado e clientes constituem
recomendacdes, ndo sendo, dessa forma, de observancia obrigatéria. Recomenda-se que o Plane-
jador CFP® e Associado:

A. Desenvolvam mecanismos para formalizar com seu cliente o escopo do trabalho, custos
envolvidos, remuneracdo pelos servicos, prazos acordados e outros itens que as partes jul-
guem necessarios;

B. Comuniquem ao cliente qualquer informacao que possa afetar sua decisdo de contrata-lo;

C. Informem ao cliente que a Planejar é o canal oficial para reclamacdes.

6.7 NORMAS DISCIPLINARES E PROCEDIMENTOS PARA APURAEI\O DE
DESCUMPRIMENTOS AS REGRAS DO CODIGO DE CONDUTA ETICAE
RESPONSABILIDADE PROFISSIONAL DA PLANEJAR (ANEXO).

Art. 1° - Os procedimentos para apuracao de eventuais descumprimentos dos Principios e Regras
contidos no Cédigo estdo sujeitos as normas estabelecidas neste Anexo:

81°. A interpretacdo das normas deste Anexo sera feita com base nos pilares da Planejar: Inte-
gridade, Exceléncia e Engajamento;

§2°. Os procedimentos referidos no caput serao sigilosos e terao por escopo exclusivamente a
apuracao de eventuais descumprimentos dos Principios e Regras contidos no Codigo, ndo po-
dendo ter por objeto a apuracdo de violagao de outras normas;

Art. 2° - Serdo assegurados, na condugdo do procedimento disciplinar, a ampla defesa e o contradi-
torio, sendo observadas também a celeridade, a razoabilidade e a simplificacdo dos atos (informa-
lidade). Sao direitos do denunciado no procedimento disciplinar, sem prejuizo dos demais direitos
e faculdades garantidos por lei e por este Anexo |

I.  Ser comunicado acerca do inicio da apuracdo de eventual infragdo, podendo ter vista e ob-
ter copias dos autos;

Il. Formular alegac8es, apresentar defesa escrita e documentos, assim como comparecer pes-
soalmente perante o Grupo de Trabalho, em dia e hora por estes definidos, para prestar
esclarecimentos e, ainda, na sessao de julgamento, apresentar sustentacdo oral, ressalvado
que a falta de manifestacdo das partes interessadas nao impedira o andamento do proce-
dimento disciplinar;

lll. Fazer-se representar, facultativamente, por advogado;

IV. Manter-se silente.

Paragrafo unico. Para fins deste Anexo, sao denominados “denunciados” o Planejador CFP® ou As-
sociado contra os quais seja instaurado procedimento disciplinar nos termos deste Anexo.
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Art. 3°- Sem prejuizo do disposto neste Anexo, as competéncias dos componentes organizacionais
da Planejar no ambito dos procedimentos disciplinares sao as seguintes:

I.  Equipe Planejar, composta por integrantes dos quadros de pessoal da Planejar designados
pela Diretoria da Planejar: supervisao, acompanhamento e verificagdo da adequacdo dos
documentos e condutas relativos as disposicSes deste Codigo, identificando eventuais irre-
gularidades verificadas de oficio ou em razdo do recebimento de denuncias formuladas na
forma do presente Anexo, sendo ainda responsavel pela elaboracdo do relatério referido
no art. 8° abaixo;

Il. Grupo de Trabalho, composto por 3 membros, sendo um deles membro do Conselho de
Normas Eticas, conforme definido abaixo, e que sera o Coordenador do Grupo de Trabalho
e relator do caso, e os outros 2, voluntarios indicados a exclusivo critério da Planejar (exer-
cendo um deles a fun¢ao de revisor): condugao dos trabalhos na busca da realidade dos
fatos e elaboracdo de parecer, encaminhando-o para apreciacao do Conselho de Normas
Eticas;

lll. Conselho de Normas Eticas, composto por 5 membros eleitos conforme o Estatuto da Pla-
nejar: apreciacao de denuncias, decidindo pela instauracdo ou ndo de procedimento disci-
plinar, definicdo do Grupo de Trabalho, conduzindo eventuais audiéncias, decidindo sobre
a celebracdo de termos de compromisso e impondo, se for o caso, as penalidades previstas
no presente Anexo.

Paragrafo Gnico. Na selecdo dos integrantes do Grupo de Trabalho, o Conselho de Normas Eticas
devera buscar individuos que tenham isencao, disponibilidade, senioridade e ainda familiaridade
com as matérias objeto do procedimento disciplinar. Apenas um integrante do Grupo de Trabalho
podera ser ndo associado. Nenhum integrante do Grupo de Trabalho podera ter interesse direto ou
indireto na matéria objeto do procedimento disciplinar.

Art. 4° - A Equipe Planejar analisara eventuais descumprimentos ao Codigo, inclusive aqueles de
que tiver ciéncia por meio de denuncia ou de condenac8es definitivas em processos administra-
tivos instaurados por autoridades regulatorias. As denuncias poderdo ser apresentadas por qual-
quer pessoa fisica ou juridica que se sinta prejudicada por acdo ou omissdo de Planejador CFP® ou
associado.

Art. 5° - Caso encontre, em sua analise técnica ou por meio de denuncia, efetivos indicios de des-
cumprimento das normas do Cédigo, a Equipe Planejar encaminhara o caso, apresentando todas as
informacdes até entdo disponiveis, para o Conselho de Normas Eticas, para que este, na primeira
reuniao ordinaria subsequente, faca analise preliminar do mérito e, conforme o caso, determine a
instauracdo do processo e indique o Grupo de Trabalho:

81°. Na instauragao do procedimento disciplinar, devera haver clara indicagdo do fato conside-
rado irregular, da regra do Cédigo infringida e do suposto autor da infracao;

§82°. A denuncia sera arquivada caso o Conselho de Normas Eticas, na reunido ordinaria, conclua
de plano que ndo ha indicios de violacao, devendo o denunciado ser notificado de tal fato, no
prazo de 5 dias Uteis de tal decisao;

§3°. Caso o Conselho de Normas Eticas identifique que hé indicios de potencial violacdo, devera,
na mesma reunido, indicar os membros do respectivo Grupo de Trabalho, inclusive seu Coor-
denador, e determinar a instauracao do procedimento disciplinar. A Equipe Planejar devera, no
prazo de 5 dias Uteis de tal decisao, notificar, por escrito, o Planejador CFP® ou Associado de-
nunciado, indicando o teor da denuncia recebida e informando-lhe o prazo para apresentagao
de defesa;
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§4°, Caso o denunciado seja membro do Conselho de Normas Eticas ou da Equipe Planejar, sera
automaticamente afastado do processo desde o inicio.

Art. 6° - O Associado devera apresentar sua defesa e eventuais alegac¢des, por escrito, em até 10
dias uteis, contados do recebimento da notificacdo referida no 8 3° do art. 5°

81°. O Coordenador do Grupo de Trabalho, por solicitacdo expressa e escrita do denunciado,
podera conceder prazo adicional, de até 10 dias Uteis, para a apresentacdo de documentos adi-
cionais e pareceres de interesse da defesa;

§82°. Fica facultado ainda ao denunciado apresentar até 3 testemunhas, cabendo ao Coorde-
nador do Grupo de Trabalho definir datas e horarios para que seus respectivos depoimentos
sejam colhidos;

83°. A audiéncia de testemunhas, em ndmero superior ao previsto no paragrafo anterior, depen-
dera de aprovacao do Presidente do Conselho de Normas Eticas.

Art. 7° - Caso julgue necessario, durante o curso da apurag¢ao, o Grupo de Trabalho inclusive me-
diante pedido da Equipe Planejar, podera:

I.  Requerer informac@es e esclarecimentos, por escrito, ao denunciante e denunciado;

Il. Requerer o comparecimento do denunciante e denunciado, para prestacdo de esclareci-
mentos verbais individualmente ou em conjunto;

[ll. Requerer vista e cdpia de documentos que estejam em poder do denunciante e denunciado,
resguardados os sigilos legal e contratual;

IV. Contratar assessoria técnica ou juridica externa para colaborar nas investigacGes, desde
gue previamente autorizado pela Diretoria da Planejar; e

V. Aditar a notificagdo mencionada no § 3° do art. 5° para incluir fatos novos, pertinentes ao
caso, ndo conhecidos por ocasiao de seu envio.

81°. O prazo para o cumprimento dos requerimentos previstos nos incisos | a lll, do caput deste
artigo, sera de 10 dias Uteis, a contar do seu recebimento pelo denunciante ou denunciado,
conforme o caso, podendo este prazo ser prorrogado uma unica vez, a critério do Grupo de Tra-
balho. Outra prorrogacdo, pelo mesmo prazo, somente podera ser concedida pelo Presidente
do Conselho de Normas Eticas uma Unica vez;

§82°. A negativa injustificada ou o siléncio quanto aos requerimentos de que tratam os incisos |
a lll do caput deste artigo, poderao implicar presuncdo de confissdo quanto aos fatos apurados
em tais requerimentos;

§3°. As audiéncias serdo ordinariamente realizadas na cidade onde esta sediada a Planejar ou
via instrumentos eletrdnicos para planejadores CFP® e Associados que vivem fora da cidade de
Sdo Paulo.

Art. 8° - A vista das alegacdes iniciais, ou, ainda, caso o denunciado ndo apresente suas alegacdes
dentro do prazo, a Equipe Planejar elaborara relatério sobre o caso e o submetera aos integrantes
do Grupo de Trabalho:

81°. Deverdo constar obrigatoriamente do relatério:

I. Nome e qualificagdo do denunciante e denunciado;

[l. Narragdo circunstanciada dos fatos investigados contendo, no minimo, a fonte dainformacao
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sobre a suposta infracao, as datas e o conteudo resumido das comunicacdes feitas ao de-
nunciado e das respectivas respostas e demais elementos que indiquem a ocorréncia de
infracdes, bem como a indicacdo da regra do Codigo supostamente infringida;Indicacao dos
responsaveis pela suposta infracdo, com informacdes sobre a conduta de cada um deles,
fazendo-se referéncia as provas que demonstrem sua participacao nos fatos relatados.

§82°. Cabera ao Grupo de Trabalho analisar o relatério, sendo-lhe facultado determinar diligén-
cias adicionais, a serem cumpridas pela Equipe Planejar.

Art. 9°- O Grupo de Trabalho, ap6s analise do relatério e da realizacdo de eventuais diligéncias adi-
cionais, proferira seu parecer:

§81°. Caso entenda que ndo ha indicios de violacdo ao Cédigo, o Grupo de Trabalho podera pro-
por ao Conselho de Normas Eticas o arquivamento do procedimento disciplinar;

§2°, Caso entenda que ha indicios de violacdo ao Cadigo, o procedimento disciplinar sera enca-
minhado ao Conselho de Normas Eticas para apreciacao final e decisao definitiva (art. 11);

§3°, Em qualquer hipotese, o denunciado devera ser notificado do parecer do Grupo de Traba-
Iho pela Equipe Planejar no prazo de até 5 dias Uteis a contar da respectiva decisdo, sendo-lhes
ainda facultada a apresentacdo de alegac¢des finais, no prazo de até 5 dias Uteis a contar do
recebimento da notificacao.

Art. 10 - Quando a infragao verificada importar em pequeno potencial de dano e for de facil repara-
bilidade, o Conselho de Normas Eticas podera expedir carta de recomendacdo ao denunciado, com
a concordancia do Coordenador do Grupo de Trabalho e do Presidente do Conselho de Normas
Eticas, na qual propora a adocdo de medidas visando ao ajuste de conduta aos preceitos estabele-
cidos no Cddigo, suspendendo-se o procedimento disciplinar.

Paragrafo unico. A adogao tempestiva das medidas propostas na carta de recomendacgdo sana a
eventual irregularidade cometida, extinguindo, por consequéncia, a punibilidade pela infracdo e o
procedimento disciplinar.

Art. 11 - Tao logo o Grupo de Trabalho profira seu parecer, a Equipe Planejar o encaminhara ao Con-
selho de Normas Eticas, para deliberacdo na primeira reunido ordinaria apés a apresentacdo do
parecer produzido pelo relator (art. 14), ou, excepcionalmente, em sessao extraordinaria do Conse-
lho de Normas Eticas, observados, em qualquer hipétese, o paragrafo Gnico do art. 14 e o art. 19.

Paragrafo unico. O procedimento disciplinar sera distribuido, mediante sorteio, a um dos membros
do Conselho de Normas Eticas (excluido, para fins de tal sorteio, o Coordenador do Grupo de Tra-
balho), que atuara como seu relator e o conduzira até o competente julgamento.

Art. 12 - Em caso de auséncia de apresentacdo de alegaces finais, o Conselho de Normas Eticas
levara o caso a julgamento, e cientificara o denunciado de sua decisao.

Art. 13 - Se apresentadas tempestivamente, as alegacdes finais do denunciado serdao encaminhadas
a apreciacao do Conselho de Normas Eticas, que conduzira audiéncia para apreciacao da matéria:

81°. ApOs o recebimento das alegaces finais, é facultado ao relator determinar a realizacdo de
outras diligéncias além daquelas realizadas durante o periodo de apurac¢ao da infragao.

§2°. As diligéncias ou manifestacdes eventualmente determinadas na forma do paragrafo ante-
rior serdo notificadas ao denunciado no procedimento disciplinar com antecedéncia minima de
10 dias uteis, sendo-lhes concedido prazo de 5 dias Uteis ap6s a realizacdo de tais diligéncias ou
manifestacdes para que, em querendo, adite ou complemente a defesa.
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Art. 14 - Ap6s cumpridas as etapas previstas no artigo anterior, o relator do Conselho de Normas
Eticas elaboraréa relatério do qual deverdo constar, pelo menos, a descricdo da infracdo suposta-
mente cometida e das razdes de defesa, as regras do Cédigo que definem a infracdo e as pena-
lidades aplicaveis. Na elaboracao do relatério sera admitida a remissdo, quando pertinente, ao
conteudo do relatério previsto no art. 8° deste Anexo.

Paragrafo Unico. O relatério de que trata o caput deste artigo sera posto a disposi¢cao dos demais
integrantes do Conselho de Normas Eticas e do denunciado no minimo 10 dias Uteis antes da data
marcada para o respectivo julgamento.

Art. 15 - A sessdo de julgamento serd presidida pelo Presidente do Conselho de Normas Eticas ou,
na auséncia deste, por seu Vice-Presidente, e serdo normalmente realizadas na cidade onde esta
sediada a Planejar ou via instrumentos eletrénicos para planejadores CFP® e Associados que vivem
fora da cidade de Sao Paulo.

81°. Os denunciados serdo informados sobre a data, hora e local da sessdo de julgamento com,
no minimo, 8 dias Uteis de antecedéncia;

§2°. O quérum minimo de instala¢do da sessao de julgamento sera de pelo menos 4 membros
do Conselho de Normas Eticas;

83° Nado atingido o quérum de que trata o paragrafo anterior, o Presidente da sessdo de julga-
mento designara nova data para a realizacdo do julgamento.

Art. 16 - A sessao de julgamento sera iniciada com a chamada do procedimento disciplinar, sendo
dispensada a leitura do relatério, salvo se requerida pela defesa. Em seguida, caso o relator do
Conselho de Normas Eticas julgue necessério, a assessorial juridica manifestar-se-4, por até 15
minutos, acerca dos aspectos formais ou juridicos do processo. Em seguida, o denunciado, pes-
soalmente ou por meio de seus advogados, também tera 15 minutos para sustentar oralmente as
razdes de sua defesa.

Art. 17 - Ouvida a defesa, a sessdo prosseguira sem a presenca do denunciado ou de seus advo-
gados e representantes, quando entdo o relator e os demais membros do Conselho de Normas
Eticas, nesta ordem, proferirdo os respectivos votos, sempre observado o quérum estabelecido no
paragrafo 2° do art. 15 deste Anexo:

§1°. O Presidente do Conselho de Normas Eticas ndo votara, exceto na hipétese prevista no pa-
ragrafo seguinte;

82°. A decisdo proferida na sessao de julgamento sera tomada pela maioria dos votos dos pre-
sentes, cabendo o voto de desempate, se for o caso, ao Presidente da sessao;

83°. Quando mais de duas solucdes distintas forem propostas no relatério, a decisdo sera ado-
tada mediante votac8es sucessivas, partindo-se das duas mais gravosas e assim sucessiva-
mente até que reste uma Unica, que sera aplicada.

Art. 18 - Os membros do Conselho de Normas Eticas estardo impedidos de atuar no Grupo de Tra-
balho e de votar se tiverem interesse direto ou indireto na matéria, podendo ainda, por razfes de
foro intimo, declarar sua suspei¢ao. Tanto o impedimento quanto a suspei¢ao devem ser comunica-
dos ao Presidente do Conselho de Normas Eticas, abstendo-se o conselheiro, em ambos os casos,
de atuar no procedimento e no Grupo de Trabalho e de participar do julgamento do caso em que
esteja impedido ou em que tenha declarado suspeicao.

Paragrafo Unico. Caso seja alegado impedimento ou suspeicdo de qualquer conselheiro, cabera
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ao Conselho de Normas Eticas decidir, por maioria, sobre tal alegacdo, sem o voto do conselheiro
supostamente impedido ou suspeito.

Art. 19 - Os membros do Conselho de Normas Eticas podem pedir vistas do procedimento disci-
plinar uma unica vez, antes de iniciada a votacdo, sendo-lhes concedido prazo de até 7 dias Uteis
para tanto. O tréamite do processo continuara seu rito normal definido neste Codigo apds o encer-
ramento de tal prazo.

Art. 20 - A vista dos autos, os membros do Conselho de Normas Eticas podem determinar a revisdo
do parecer elaborado pelo Grupo de Trabalho, a ser apresentada em até 15 dias Uteis.

Art. 21- Concluido o julgamento, o procedimento disciplinar sera encaminhado ao relator para la-
vratura da competente ata, dando-se ciéncia da decisao ao denunciado, no prazo de até 5 dias Uteis
contados a partir do encerramento da sessao de julgamento.

Paragrafo unico. A decisao devera conter:

l. O relatério elaborado pelo relator do Conselho de Normas Eticas;

Il. A fundamentacdo da decisao que, se condenatdria, contera as eventuais circunstancias
agravantes e atenuantes;

lll. A conclusdo, com indica¢cdo da sanc¢ao imposta, quando for o caso;

IV. Os nomes dos conselheiros participantes da sessao de julgamento;As assinaturas do re-
lator, do Presidente do Conselho de Normas Eticas e, caso tenha acompanhado o procedi-
mento, da assessorial juridica.

Art. 22 - A decisdo do Conselho de Normas Eticas sera soberana e definitiva, ndo havendo possibi-
lidade de recurso de tal decisdo.

Art. 23 - Na hipotese de reconhecimento da irregularidade atribuida ao denunciado, serao aplica-
das as penalidades previstas neste Anexo.

Paragrafo Unico. A aplicacdo das penas definidas pelo Conselho de Normas Eticas competira a
Equipe Planejar.

Art. 24 - O Planejador CFP® e Associado que descumprirem qualquer um dos Principios e Regras
estabelecidos no Cédigo estarao sujeitos a imposi¢ao das seguintes penalidades:

I.  Adverténcia privada do Conselho de Normas Eticas, através de reprimenda por escrito, ndo
publicada, mas apontada nos registros da Planejar e enviada diretamente ao denunciado;

[I. Multa, que ndo podera exceder a 50 vezes o valor da respectiva anuidade vigente por oca-
siao da infragao;

lll. Adverténcia publica do Conselho de Normas Eticas, a ser divulgada nos meios de comuni-
cacao da Planejar.

8 1°. Amulta a que se refere o item Il acima pode ser aplicada isoladamente ou combinada com
quaisquer outras penalidades, sendo seu valor definido pelo Conselho de Normas Eticas e re-
portado a Diretoria da Planejar, para aplica¢ao;

§ 2° Na aplicacao das penalidades estipuladas no caput, serdo considerados o grau e a po-
tencialidade do dano causado pela infracdo, constatacdo de eventual reincidéncia, bem como
eventuais atitudes concretas do denunciado visando a reparar, minorar ou compensar o dano;
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§ 3°. A reparacao plena e integral dos danos eventualmente causados pela infracdao ao Codigo
poderd, a critério do Conselho de Normas Eticas, excluir a aplicacdo da pena, mas serd, no
minimo, atenuante para a pena a ser aplicada. Também atenuardo a pena o arrependimento
posterior e a confissdo espontanea.

Art. 25 - Quando o resultado do julgamento de um procedimento disciplinar envolver assunto de
interesse geral para a atividade regulada pelo Cédigo, o Conselho de Normas Eticas, observado o
quérum de instalagao previsto no paragrafo 2° do art. 15 deste Anexo, podera editar simulas que
indicardo o entendimento da Planejar a respeito da matéria.

Paragrafo Unico. As siumulas aprovadas pelo Conselho de Normas Eticas serdo publicadas no site
da Planejar na rede mundial de computadores (internet).

Art. 26 - Atos processuais eivados de vicio ou erro serao anulaveis.

Art. 27 - Os prazos para apresentacao de informacgdes, manifestacdes, alega¢des e defesas de que
tratam os dispositivos deste Anexo comecam a correr a partir do primeiro dia util ap6s a ciéncia do
denunciado e encerram-se no dia do vencimento.

§1°. A contagem de todos 0s prazos sera suspensa no periodo compreendido entre os dias
20 de dezembro e 6 de janeiro;

§2°. Considera-se prorrogado o prazo até o primeiro dia util se o vencimento cair em feriados
bancarios, sabados, domingos ou em dia em que ndo houver expediente na sede da Planejar
ou este for inferior ao normal.

Art. 28 - O prazo para instaurac¢ao do procedimento disciplinar prescreve em 5 (cinco) anos, conta-
dos da data da pratica do ato ou, no caso de infracdo permanente ou continuada, do dia em que
tiver cessado.

81°. Interrompe-se a prescricdo referida no caput deste artigo, sendo reiniciada uma nova con-
tagem, na data em que o fato tenha chegado ao conhecimento da Planejar;

§2°. O prazo para encerramento do procedimento disciplinar sera de até 6 meses, contados a
partir da decisdo de sua instauracdo, podendo ser prorrogado uma unica vez, a critério do Con-
selho de Normas Eticas.

Art. 29 - Todos os componentes organizacionais da Planejar mencionados no presente Anexo de-
verao guardar absoluto sigilo sobre informacfes e documentos a que tenham acesso em razao de
suas funcdes.

Art. 30 - A comunicac¢ado dos atos e termos processuais podera ser feita mediante correspondéncia
registrada com aviso de recebimento, por correio eletrénico ou por qualquer outro meio de comu-
nicacdo, sendo que a vista ou qualquer manifestacdo no procedimento disciplinar pelo denunciado
supre a falta de comunicacgao.

Paragrafo unico. Para que seja reputada como valida, a comunicagao por correio eletrénico devera
ser encaminhada para o endereco constante do cadastro do denunciado informado a Planejar.

Art. 31 - Os autos do procedimento disciplinar serdo digitais.
Art. 32 - Cabe ao denunciado no procedimento disciplinar a prova dos fatos que alegar.

Art. 33 - Todas as manifestac8es previstas neste Anexo devem ser apresentadas por quem compro-
vadamente possua poderes para tanto.
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Art. 34 - Os procedimentos disciplinares que, na presente data, ja tenham sido instaurados, pros-
seguirdo com o rito previsto neste Anexo, aproveitando-se, contudo, os atos processuais até en-

tdo praticados, que serdo considerados validos se realizados em conformidade com as regras
anteriores.
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