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1.Introducao aos Produtos de Investimento

[lull Tipos de Investimento

Tipo de - ~ . .
P ) O que é feito Para quem? Remuneragao Risco predominante
Investimento
. Emprestar Governo, bancos, Juros (pré ou pés- ||Risco de crédito (nao
Renda Fixa . . :
dinheiro empresas, pessoas fixados) receber)
.. Tornar-se dono |[|Agdes, imoveis, Lucros e ganho de ||Risco de liquidez (ndo
Renda Variavel . .
de algo contratos capital conseguir vender)

&, Pontos-Chave
. Todo investimento tem risco de mercado
o Renda Fixa - risco sistematico (afeta todos).
o Renda Varidvel > risco sistematico + risco especifico (setorial).
o @ Fundos de Investimento
o Representam o investidor.
o Podem ser de renda fixa, variavel ou multimercado.
o Exemplo: fundo cambial = renda fixa atrelada ao ddlar.
’ Resumindo
e Renda Fixa - previsibilidade, juros definidos.
¢ Renda Variavel » maior potencial de retorno, mas com mais incerteza.
¢ Fundos - investimento coletivo com diferentes estratégias.
ﬂ Infografico Textual
Investimento > Renda Fixa (juros) » risco de crédito
- Renda Variavel (lucros/ganhos) - risco de liquidez

- Fundos (coletivos) » podem misturar estratégias




2. Matematica

2.1 Introdugao

|m| Elementos da Matematica Financeira

Simbolo Significado Exemplo

N Numero de periodos 12 meses

| Taxa de juros por periodo||2% ao més

PV (Present Value) |[Valor presente R$ 1.000 hoje

PMT (Payment) Pagamento periédico R$ 200 por més

FV (Future Value) |[Valorfuturo R$ 1.500 daqui a 12 meses
CHS (Change Sign)|[Troca de sinal Usado paraindicar entrada (+) ou saida (-) de dinheiro
’ Resumindo

e Acalculadora financeira automatiza calculos complexos.
e Oscinco elementos (n, i, PV, PMT, FV) formam a equacéao do valor do dinheiro no tempo.
e Alterando qualquer um deles, conseguimos descobrir os outros.
ﬂ Infografico Textual
Dinheiro no tempo:

e PV (hoje) » cresce com juros (i) > FV (futuro)
e Pagamentos periddicos (PMT) > ajustam o fluxo
e n -~ define o prazo total

& Exemplo Pratico
e Problema: Qual sera o valor futuro (FV) de R$ 1.000 aplicados por 12 meses a 2% ao més?
e Dados:PV=1.000|n=12|i=2%|PMT=0
e Calculo: FV =PV x (1+i)*n
e Resultado: FV=1.000 x (1,02)*12 ~ R$ 1.268,24

Questoes1e 2

Qual o prego unitario de uma LTN que remunera 13% a.a. e tem vencimento em

3 anos?

a) R$ 700,00.

b) RS 693,05.

c) R$ 640,00.

d) R$ 579,31.




Maria pretende acumular dinheiro para comprar um imoével de R$ 500.000.
Sabendo que ela ira efetuar aplicagoes de R$ 2.000 e que ja possui R$ 100.000

aplicados, em quanto tempo ela conseguira juntar o capital. Considere a taxa de
juros de 0,6% a.m. e desconsidere despesas e tributacao.

a) 110 meses

b) 120 meses

c) 213 meses

d) 154 meses

2.2 Juros

[l Comparacéo: Juros Simples vs Juros Compostos

) Investimentos, parcelamentos
Compostos periodos longos

Tipo de Juros ||Caracteristicas Exemplos de uso Férmula
. Crescimento linear, rende mais em periodos |[Taxas de fundos, cheque especial, || M
Juros Simples .
curtos descontos =iXn
Juros Crescimento exponencial, rende mais em

% Pontos-Chave
e Juros Simples: calculados apenas sobre o valor inicial (PV).
e Juros Compostos: calculados sobre o valor inicial + juros acumulados (juros sobre juros).
e Curto prazo > simples pode ser mais vantajoso.
e Longo prazo > compostos sempre rendem mais.
@ Receita de Bolo (Passo a passo na calculadora)
1-CHS PV ~» inserir o valor presente e trocar o sinal.
2 - Taxa i > digitar a taxa de juros.
3-n~>informar o nidmero de periodos.
4 - FV - calcular o valor futuro.
® Infografico Textual
Juros Simples > crescimento linear > usado em operagdes curtas
Juros Compostos > crescimento exponencial > usado em investimentos longos
£ Exemplo Pratico
e Problema: Qual seré o valor de R$ 1.000 aplicados por 3 meses a 2% ao més?
e Juros Simples:M=ixn=0,02x3=0,06->6%->R$1.060

e Juros Compostos: FV =PV x (1+i)*n = 1.000 x (1,02)*3 ~ R$ 1.061,21




Um investidor fez uma aplicagdo com taxa de juros de 2% a.m. Qual a

rentabilidade que ele teve apos um ano

a) 24% a.a.

b) 26,82% a.a.

c) 25,15% a.a.

d) 22,47% a.a.

Um investidor fez uma aplicagido e teve uma rentabilidade de 24% a.a. Qual a

média de juros que recebeu ao més

a) 2% a.m.

b) 2,2% a.m.

c) 1,81% a.m.

d)  1,74% a.m.

2.3 Taxas
[l]] Estrutura Conceitual
¢ Taxa Nominal > taxa bruta, sem considerar a inflacao.
¢ Inflacao »> perda do poder de compra do dinheiro.
o Taxa Real > taxa efetiva, ou seja, 0 quanto realmente se ganha apds descontar a inflagao.

B Férmula da Taxa Real

Taxareal = 1+ Taxa Nommal_1 % 100

\c
1+ Inflacdo

j Resumindo
¢ Ataxanominal é composta por duas partes:
o Taxa Real (verde) > ganho efetivo.
o Inflagcao (vermelho) - perda de valor.
e Seainflagao for alta, a taxa real pode ser baixa ou negativa, mesmo com juros nominais elevados.
e Ataxareal é o que importa para avaliar se o investimento realmente aumenta o poder de compra.
& Exemplo Pratico
e Dados: Taxa Nominal=10% ao ano | Inflagdo = 6% ao ano
e Calculo:

1+0,10

Taxareal = (m —

1) x 100

Taxareal = (1,10/1,06 — 1) X 100 = 3,77%

¢ Interpretagao: Apesar da taxa nominal ser 10%, o ganho efetivo é apenas 3,77% ao ano.



ﬂ Infografico Textual

e Taxa Nominal = Taxa Real + Inflagao
e Taxa Real » ganho efetivo
e |nflacdo »> perda do poder de compra

Um plano de previdéncia do tipo PGBL pela tabela progressiva paga um

rendimento bruto de 13% a.a. Sabendo que a inflagido no periodo foi de 5% a.a.,
qual a rentabilidade real que esse deseja tem no seu plano de previdéncia.

a) 8% a.a.

b) 7,6% a.a.

c) 7% a.a.

d) 6,6% a.a

Um cliente aplicou com num CDB com prazo de 300 dias uteis. Qual a

remuneragao obtida por este cliente sabendo que o CDB rendeu 15% no periodo
e que a inflagao foi de 5% no periodo, qual o seu ganho real?

a) 10% a.p

b)  9,52% a.p.

c) 15% a.p.

d)  855% a.p.

2.4 Sistemas de Amortizagao

[l Comparacgao: Price x SAC

PRICE - Parcela I SAC - Amortizacao L
Parcela Juros Principal Juros Principal
Constante Constante
R$ R$ R$ R$
1 R$2.121,58 200,00 {[1.921,58 R$2.200,00 200,00 |[|2.000,00
R$ R$ R$ R$
2 R$2.121,58 161,57 |1.960,02 R$2.160,00 160,00 |2.000,00
R$ R$ R$ R$
3 R$2.121,58 122,37 ||1.999,22 R$2.120,00 120,00 ||2.000,00
4 R$2.121,58 R$ 82,38 RS R$ 2.080,00 R$ 80,00 RS
Y ’ 2.039,20 B ’ 2.000,00
5 R$2.121,58 R$ 41,60 RS R$ 2.040,00 R$ 40,00 RS
B ’ 2.079,98 Y ’ 2.000,00




% Pontos-Chave
e Tabela Price
o 2' Parcela constante.
o Noinicio paga-se mais juros e menos amortizagao.
o Ao longo do tempo, os juros diminuem e a amortizagcdo aumenta.
o Resultado: paga-se mais juros totais.
e SAC (Sistema de Amortizacao Constante)
o x Amortizagao constante (mesmo valor de principal em todas as parcelas).
o As parcelas comegam maiores e vao diminuindo.
o Resultado: paga-se menos juros totais.
ﬂ Infografico Textual
PRICE - parcelas iguais > mais juros totais
SAC - parcelas decrescentes » menos juros totais
& Exemplo Pratico
e Empréstimo: R$ 10.000 | Taxa: 2% ao més | Prazo: 5 meses
e Price: parcelas fixas de R$ 2.121,58 - total pago = R$ 10.607,90
e SAC: parcelas decrescentes (R$ 2.200 > R$ 2.040) - total pago = R$ 10.600,00

¢ Interpretagao: Apesar de valores proximos, o SAC reduz o custo total dos juros.

Questbes 7€ 8

Um cliente vai adquirir um imoével de R$ 700.000,00 pela tabela SAC, financiado

em 30 anos com uma taxa de 1% a.m. Qual o valor da primeira parcela?

a) R$ 7.200,29.

b) R$ 6.375,47.

c) R$ 8.944 44

d) R$ 5.711,11




Isabela tem 26 anos e decide contratar um plano de previdéncia
complementar. Sua disponibilidade para efetuar contribuigoes é de R$ 350,00
mensais. A estimativa de rentabilidade é de 0,8% ao més. Isabela planeja se

aposentar aos 60 anos. O valor de reserva que ela tera ao chegar na idade de
aposentadoria e a modalidade de plano de previdéncia que Isabela devera
contratar, considerando que ela declare pelo modelo simplificado do Imposto
de Renda é:

a) R$ 1.101.921,35.
b) RS 1.431.207,55
c) R$ 1.053.149,56
d) R$ 1.085.721,19

2.5 TIR e VPL[;]] Elementos da Calculadora HP 12C

CFO0 - investimento inicial (sempre negativo, saida de dinheiro).
CFj » recebimento em cada periodo (fluxo positivo).

Nj > nimero de vezes que o fluxo se repete.

IRR (TIR) > taxa interna de retorno, a taxa que zera o VPL.

I » custo de oportunidade (taxa minima exigida pelo investidor).

NPV (VPL) - valor presente liquido, diferenga entre o valor presente dos recebimentos e o investimento
inicial.

’ Resumindo

TIR > taxa que torna o VPL igual a zero.
VPL > mede o ganho liquido do investimento em valores presentes.
Decisao de investimento:

o SeTIR > custo de oportunidade (I) > investimento & viavel.

o SeVPL>0 - investimento gera valor.

ﬂ Infografico Textual

Cadigo

Investimento inicial (CFO negativo)
N

Recebimentos periddicos (CFj, Nj)
N

Calculo:

- TIR > taxa que zera o VPL

- VPL > valor presente liquido
N

Decisao:

TIR>1ouVPL >0~ Aceitar

& Exemplo Pratico

Investimento inicial (CF0): R$ 1.000

Recebimentos (CFj): R$ 400 por 3 anos



e Custo de oportunidade (I): 10% ao ano
Calculo do VPL:

400 400 400

VPL =
A+010) T (10,102 (1 +0,10)°

— 1000

VPL ~ 331,82 + 301,65 + 274,23 — 1000 = —92,30

Interpretagao: VPL negativo - investimento nao é vidvel a 10% de custo de oportunidade.

Questdes9e 10

9) Um investidor tem a seguinte proposta de investimento, no valor de R$ 15 mil e
os retornos abaixo. Sabendo que o custo de oportunidade da operagio é de 7%
a.a., qual a TIR desse investimento?

a) 5,21% a.a.

b)  8,71% a.a.

c) 2,85% a.a.

d  1,33%aa.

Uma empresa avalia tomar um empréstimo que tem as seguintes condigoes:
I. As trés primeiras parcelas sao de R$ 100.000

Il. As trés ultimas parcelas tem o valor de R$ 150.000
Sabendo que a taxa de juros dessa operagio é de 2% a.m, qual o valor presente
dessa operagao?

a) R$818.541.

b) R$ 715.443.

c)  R$696.020.

d) R$ 515.515.




3 Produtos de Investimento

3.1 Renda Fixa

[lu]] Tipos de Titulos de Renda Fixa

Nome
Emissor Titulo ] Risco Protecao
Antigo
Protege
Governo Tesouro Selic 20XX LFT Soberano contra alta
dos juros
g Nao
Tesouro Pré-fixado 20XX LTN Mercado .
protegido
T Pré-fi /] Na
esouro .re ixado c/ juros NTN-E Mercado ao '
semestrais protegido
NTN-B Protege
Tesouro IPCA+ o Mercado contra
Principal . ~
inflacao
) Protege
T IPCA+c/
esouro ,C ¢/ jures NTN-B Mercado contra
semestrais . .
inflacao
Prot
Renda Mais rotege
. - — Mercado contra
(Aposentadoria/Educacéo) . .
inflacao
Pés-fixados protege
CDB, Mercado, % P . gem
- contra alta dos juros;
Banco Poupancga, LCI, —] crédito e bancos beaUenos tam
LH, LCA liquidez , peq
risco maior
Pés-fixad t
Nota Mercado, ds-fixados pro'egem
L 1 contra alta dos juros;
Empresa Promissoéria, crédito e 3
A L pré + IPCA protegem
Debéntures liquidez . .
contra inflacdo
Pés-fixados protegem
Mercado, contra alta d[:)s ‘urgOS'
Securitizadora CRI, CRA crédito e 3 : ’
o pré + IPCA protegem
liquidez . ~
contra inflagdo

’ Resumindo

e Tesouro Direto - titulos do governo, considerados os mais seguros.

e Bancos »> oferecem CDB, LCI, LCA, mas podem ter risco de crédito e liquidez.

e Empresas > emitem debéntures e notas promissoérias, com risco maior.

e Securitizadoras > CRI e CRA, ligados a recebiveis, também com risco de crédito e liquidez.

e Protecao:




o Pds-fixados > protegem contra alta dos juros.

o Indexados ao IPCA - protegem contra inflagcéo.

ﬂ Infografico Textual

e Protecéo:

e [PCA=~inflagcéo

Questdoes11e 12

11. Um investidor esta avaliando
dois titulos publicos:
NTN-B (Tesouro IPCA+) com

Pés-fixados - alta dos juros

Emissor » Governo - Tesouro Direto (seguro) » Bancos » CDB, LCI, LCA (risco crédito/liquidez) >
Empresas > Debéntures, NP (risco maior) » Securitizadoras - CRI, CRA (risco crédito/liquidez)

Considerando a equivaléncia entre taxas reais e nominais, qual titulo oferece
maior retorno nominal esperado até o vencimento?

vencimento em 2030, pagando a) NTN-B

taxa real de 5% a.a. acima da

inflacao. b) LTN

LTN (Tesouro Prefixado) com

vencimento em 2030, pagando c) Ambas tem a mesma rentabilidade
taxa nominal de 10% a.a..

A expectativa de inflagdo média d) Nao é possivel determinar

anual para o periodo é de 5%
a.a..

12. Um gerente bancario esta em
duvida sobre a direcao dos precos
no mercado de titulos de divida,

O gerente, tendo entendido a explicacéo do especialista, deve orientar a seus
clientes que aguardem:

isto &, se os precos dos ativos irdo | a) Uma queda nos precos, ja que uma taxa maior de inadimpléncia pode
subir ou cair. Ao conversar com levar os investidores a exigir rendimentos mais altos nos titulos de divida,
um dos especialistas de o que se traduz em uma queda nos precos desses ativos.

investimentos da instituicao

bancaria, este Ihe chama atencdo | b) Um aumento nos precos, ja que uma taxa maior de inadimpléncia pode
para as previsdes de aumento da levar os investidores a exigir rendimentos mais altos nos titulos de divida,
taxa de inadimpléncia. 0 que se traduz em um aumento nos precos desses ativos.

c) Uma queda nos precos, ja que uma taxa maior de inadimpléncia pode
levar os investidores a exigirem rendimentos menores nos titulos de
divida e, consequentemente, a uma queda nos precos desses ativos.

d) Um aumento nos pregos, ja que uma taxa maior de inadimpléncia pode

levar os investidores a exigirem rendimentos menores nos titulos de
divida e, consequentemente, a um aumento nos precos desses ativos.

3.2 Curva de Juros - Tesouro Pré-fixado
|m| Conceitos Principais
e Curvade Juros > representa a relagao entre prazo e taxa de juros de titulos publicos e privados.

¢ Tesouro Pré-fixado - titulo que paga uma taxa de juros definida no momento da compra,
independentemente das variagdes futuras da economia.

e Letra do Tesouro Nacional (LTN) > exemplo histérico de titulo pré-fixado, onde o investidor sabe
exatamente quanto recebera no vencimento.



x Resumindo
e Acurvadejuros mostra como o mercado enxerga o comportamento das taxas no futuro.
e Titulos pré-fixados sao sensiveis as variagdes da curva:
o Seosjuros caem - o titulo pré-fixado valoriza.
o Se osjuros sobem - o titulo perde valor no mercado secundario.
¢ Oinvestidor assume o risco de mercado ao travar uma taxa fixa.
ﬂ Infografico Textual

e Curva de Juros > expectativa futura das taxas
e Tesouro Pré-fixado » taxa fixa definida na compra
e Risco > variagao da curva (juros futuros)

3 Exemplo Pratico
¢ Investimento: Tesouro Pré-fixado com taxa de 12% ao ano.
e Cenario 1: Se os juros cairem para 10% - o titulo valoriza, pois paga mais que o mercado.

e Cenario 2: Se os juros subirem para 14% - o titulo desvaloriza, pois paga menos que o mercado.

[l Tipos de Curva de Juros

| Tipo de Curva

H Caracteristica

H Interpretagcdo Econdmica

Positivamente
Inclinada

Taxas de juros aumentam
conforme o prazo

Expectativa de crescimento econémico e inflagao futura
maior. Investidores exigem mais retorno para prazos
longos.

Negativamente

Taxas de juros diminuem

Expectativa de recessdo ou queda da inflagdo. Indica que o

Inclinada conforme o prazo mercado acredita em redugéo das taxas no futuro.

’ Resumindo

e Curva Positiva (hormal) - juros mais altos no longo prazo, sinal de confianca no crescimento.

e Curva Negativa (invertida) > juros mais baixos no longo prazo, sinal de preocupag¢do com
recessao.

e Acurvade juros é um termometro da economia, refletindo expectativas de inflagéo, crescimento
e politica monetaria.

® Infografico Textual

e Curva Positiva > juros * com prazo > crescimento esperado
e Curva Negativa - juros ¥ com prazo > recessao esperada

£33 Exemplo Pratico

e Cenario 1: Curva positiva » Tesouro Pré-fixado de 10 anos paga 12% ao ano, enquanto o de 2 anos
paga 9%.

e Cenario 2: Curva negativa - Tesouro Pré-fixado de 10 anos paga 8% ao ano, enquanto o de 2 anos
paga 10%.




13. Jodo, cliente de um banco, acompanha
de perto o comportamento das taxas de juros
para tomar decisdes estratégicas sobre seus
investimentos. Recentemente, ele observou
que a curva de juros no mercado brasileiro
sofreu alteracdes significativas. Ao analisar
titulos de diferentes prazos, percebeu que as
taxas de juros de curto prazo estdo mais
baixas, enquanto as de longo prazo estéo
mais elevadas. Para entender melhor esse
fenédmeno e seus impactos nos
investimentos, Jo&o procurou a especialista
de investimento do banco, Ana, que explicou
o significado dessas variacoes.

Considerando o comportamento da estrutura a termo das taxas de
juros observada por Jodo, a melhor explicacdo que Ana pode
fornecer para o fendmeno descrito & que:

a) Alinclinacdo da curva de juros ndo tem relacdo com o ciclo
econdmico ou com as expectativas de inflagdo, sendo um
reflexo exclusivo da oferta e demanda por titulos

b) Quandoa curva de juros esta invertida, significa que os
investidores estao confiantes no crescimento econdmico, pois
as taxas de curto prazo estdo maiores que as de longo prazo.

c¢) Uma curva de juros inclinada positivamente indica que os
investidores demandam um prémio de risco maior para

emprestar dinheiro por prazos mais longos, o que pode estar
relacionado a incerteza futura.

d) Aestrutura a termo da taxa de juros reflete apenas as
expectativas do mercado sobre a politica monetaria futura, sem
considerar fatores como risco e liquidez.

14. Um investidor aplica seus recursos em um titulo Com base na movimentac&o das taxas, o retorno
publico pré-fixado de dois anos com cupom de 8% ao equivalente anual nominal obtido pelo investidor na
ano pago anualmente. O investidor precisara usar os operacao foi:

recursos em outra finalidade em dois anos e deseja

reinvestir quaisquer pagamentos intermediarios em a) 7,703%.

titulos publicos. O investidor comprou o titulo ao seu
valor de face, que é de R$ 1.000,00. A estrutura a termo b) 8,110%.
de juros comporta-se desde o momento da compra da

seguinte forma: c) 8,074%.
Taxa (Yield to Maturity)/a.a.
d) 8,000%.
No Momento Apd6s um ano da Apdés dois anos da
da compra compra compra
Maturidade | 1ano 8% 10% 10%
2anos 8% 12% 1%

3.3 Current Yield e Yield to Maturity (YTM)

[l Current Yield (CY)
e Definigcao: Retorno peridédico de um titulo em relagao ao seu preco de mercado atual.
e Férmula: CY =Juro Periédico (Cupom) / Prego de Mercado do Titulo
e Caracteristicas:
o Considera apenas o fluxo de cupons.
o Nao leva em conta o prazo até o vencimento.
o Util para avaliar o rendimento imediato de um titulo.
[l Yield to Maturity (YTM)
o Definigcao: Taxa de retorno total esperada se o titulo for mantido até o vencimento.
e Caracteristicas:
o Considera todos os fluxos de caixa: cupons + valor de face.
o Levaem contao prazo até o vencimento.

o Eataxaqueiguala o preco atual do titulo ao valor presente dos fluxos futuros.



x Resumindo

e CY > mede oretornoimediato em relacdo ao preco atual.

e YTM - mede o retorno total até o vencimento, incluindo cupons e valor de face.

e CY é mais simples e rapido, mas YTM é mais completo e realista.

ﬂ Infografico Textual

Titulo com cupom:

FV =valor de face

PV = prego unitario

PMT = cupom (FV x CY)
e | =YTM (taxa de retorno total)
e N =prazo

& Exemplo Pratico

e Titulo: Valor de face (FV) = R$ 1.025 | Prego de mercado (PV) = R$ 1.000 | Cupom semestral = R$ 25

e CurrentYield: CY =25/1000 = 2,5% (por semestre)

e YTM: Considera todos os cupons semestrais + valor de face no vencimento. O calculo é feito pela
funcéo financeira da calculadora ou planilha, resultando em uma taxa efetiva que reflete o retorno

total.

15. Um investidor compra um titulo de renda fixa com as ~ Com base nas informagdes acima, assinale a alternativa
seguintes caracteristicas: correta:

Valor de face: R$ 1.000,00
Cupom anual: 8% (R$ 80,00 por ano) a)
Preco de compra: R$ 950,00
Vencimento: 5 anos

b)

3.4 Fundo Garantidor de Créditos (FGC)

[l]] Estrutura da Garantia

e Cobertura: até R$ 250 mil por conta.

O Current Yield & 8,42% e o0 YTM & menor, pois nao
considera o valor de face na data do resgate.

O Current Yield é 8,42% e 0 YTM é maior, pois
incorpora o valor de face na data do resgate.

O Current Yield e 0 YTM sao iguais, pois ambos
consideram apenas o cupom anual.

O Current Yield € 9,23% e 0 YTM & 8,42%, pois o
valor de face na data do resgate reduz o retorno.

e Por CPF: o limite é individual, vinculado ao CPF do investidor.

e PorInstituicao: cada banco ou financeira é considerado separadamente.

¢ Limite Global: maximo de R$ 1 milhdo a cada 4 anos por CPF.



x Resumindo
e O FGC protege aplicagbes como CDB, LCI, LCA, poupanca e outros titulos bancarios.
e Se o banco quebrar, o investidor recebe até R$ 250 mil por instituigao.
e O limite total de indenizagéo é de R$ 1 milhdo em um periodo de 4 anos.
e ApOs esse prazo, o limite se renova.
ﬂ Infografico Textual

e FGC > Protege até R$ 250 mil
e Por conta~> Por CPF - Por instituicao
e Limite global » R$ 1 milhdo em 4 anos

& Exemplo Pratico
e Situagdo: Um investidor tem R$ 200 mil em CDB no Banco A e R$ 300 milem CDB no Banco B.
e Protecao:
o Banco A~ protegido integralmente (R$ 200 mil).
o Banco B~ protegido até R$ 250 mil, o excedente (R$ 50 mil) ndo é garantido.

¢ Total protegido: R$ 450 mil.

15. Um investidor compra um titulo de renda fixa com as ~ Com base nas informagdes acima, assinale a alternativa

seguintes caracteristicas: correta:

Valor de face: R$ 1.000,00

Cupom anual: 8% (R$ 80,00 por ano) a) O CurrentYield é 8,42% e 0 YTM € menor, pois nao
Preco de compra: R$ 950,00 considera o valor de face na data do resgate.

Vencimento: 5 anos
b) O Current Yield € 8,42% e o YTM & maior, pois
incorpora o valor de face na data do resgate.

c) O Current Yield e o YTM sao iguais, pois ambos
consideram apenas o cupom anual.

d) OCurrentYield € 9,23% e 0 YTM € 8,42%, pois 0
valor de face na data do resgate reduz o retorno.

3.5 Tributacao em Renda Fixa

|m| Tabela de Aliquotas (IR sobre Renda Fixa)

Prazo de Permanéncial||/Aliquota

Até 180 dias 22,5%
De 181 a 360 dias 20,0%
De 361 a 720 dias 17,5%

Acima de 720 dias 15,0%




# Regras Gerais
o Fato Gerador: alienacgéo, liquidacao, pagamento de cupom, cessao ou resgate.
¢ Tributagao: exclusiva na fonte (o imposto ja é retido automaticamente).

e |OF: regressivo nos primeiros 29 dias; a partir do 30° dia ha isencgao.

ﬂ Infografico Textual

e Prazo curto > aliquota maior
e Prazo longo - aliquota menor
e |IOF > até 29 dias regressivo

¢ IR~ retido nafonte

& Exemplo Pratico
¢ Investimento: CDB aplicado por 200 dias.
e Lucro: R$ 1.000.
e Aliquota: 20% (prazo entre 181 e 360 dias).
e Imposto: R$ 200.

e Lucro liquido: R$ 800.

17. Um investidor aplicou R$ 100.000,00 em um Qual sera o valor liguido recebido pelo filho apos a incidéncia

titulo de renda fixa prefixado com prazo de 2 anos _ d0S Impostos?

e taxa de 12% a.a. Ao final do periodo, ele decide a) RS 125.440,00.
doar o valor total ao filho. Considere:
- Tributac&o de IR sobre renda fixa: aliguota de b) RS 121.624,00.
15% (prazo acima de 720 dias).

- Tributacéo de ITCMD (Imposto sobre ¢) RS 116.759,00

Transmissao Causa Mortis e Doag&o): aliquota de o

4% sobre o valor doado (estado de S&o Paulo). d) RS 100.000,00.
3.6 Acoes

(L]l Direitos dos Acionistas
e Dividendos - parte do lucro distribuida aos acionistas.

e Juros sobre Capital Proprio (JCP) » remuneracao paga com base no lucro, dedutivel para a empresa,
mas com incidéncia de IR.

¢ Bonificagao - distribuigao gratuita de novas agdes aos acionistas, aumentando sua participagao.

e Bonus de Subscrigcao > direito de comprar novas agdes emitidas pela empresa, geralmente com
desconto, mantendo a proporgéo acionaria.

|m| Tipos de Acoes
e Preferenciais (PN)
o Prioridade no recebimento de dividendos.

o Normalmente ndo dao direito a voto.



e Ordinarias (ON)
o Garantem direito a voto nas assembleias.

o Representam participagao ativa na gestdo da empresa.

’ Resumindo
e O acionista pode receber dividendos, JCP, bonificagoes e bonus de subscricao.
e Asacoes podem ser ordindrias (com voto) ou preferenciais (com prioridade nos dividendos).

e Cadadireito fortalece a relagédo entre empresa e investidor, equilibrando remuneragao e participagao.

ﬂ Infografico Textual

e Direitos:

e -Dividendos - lucro distribuido

e -JCP>lucro-IR

e -Bonificagdo » novas agodes

e -BoOnus de Subscrigado > direito de comprar
e Tipos:

e -ON~>direito de voto

e -PN > prioridade nos dividendos

3 Exemplo Pratico
e Acionista Joao possui 100 agdes ON de uma empresa.
o Recebe dividendos de R$ 2 por agdo = R$ 200.
o Participa da assembleia e vota nas decisoes.

o Sefossem PN: Jodo teria prioridade nos dividendos, mas ndo poderia votar.

Questao 18

José Figueira € um empresario do ramo de construgéo civil e logistica, com um grupo de empresas e um patriménio
superior a R$ 500 milhdes. Recentemente, ele vendeu parte das agdes de suas empresas por meio de uma oferta
secundaria de agbes, o que lhe proporcionou uma liquidez de R$ 200 milhdes. Com esse capital disponivel, José busca
diversificar seus investimentos, priorizando ativos de renda fixa estruturada e produtos de crédito privado que oferegam
retorno atrativo, mas com risco controlado. Para isso, ele recorreu ao Private Banking de um banco, que conta com
especialistas em anédlise de crédito, estruturagcéo de produtos e alocagéo estratégica de portfélio. Ao longo das reunides
com a equipe do banco, José expressou um interesse particular em crédito privado, enfatizando que deseja acessar esse
mercado sem assumir riscos excessivos. Ele também mencionou preocupagbes com o cendrio econdmico atual, que
pode impactar a solidez das empresas emissoras de divida no Brasil. Dentre as alternativas apresentadas, a equipe do
Private Banking sugeriu produtos estruturados como titulos publicos, divida soberana, bo6nus de empresas brasileiras
negociados no exterior (tanto conversiveis como debéntures), securitizagao de recebiveis e contratos de mutuos. O
desafio é avaliar quais dessas alternativas oferecem o melhor equilibrio entre risco, retorno e liquidez, levando em
consideracdo a estrutura dos produtos e a situagdo macroecondmica. Em relagao as agdes de sua empresa que ndo
foram vendidas, as preferenciais foram alocadas em fundos exclusivos, enquanto as acdes ordindrias estao sob controle
de outra pessoa juridica, visando a outras questdes societarias. O Private Banking também apresentou um relatério
econdmico, destacando que: § A inflagdo brasileira esta alta, mas a expectativa é de queda no futuro.

Ainflagdo nos EUA esta baixa, mas espera-se uma alta no futuro.

A atividade econdmica no pais mostra sinais de saturagao, o que traz preocupagéao sobre a situacgdo financeira das
maiores empresas brasileiras.

O spread do Tesouro IPCA do ano d+1 para o ano d+10 contraiu, e as taxas de operagdes compromissadas sdo maiores
que ado Tesouro IPCAd+10



Diante desse cenario, a equipe de Private Banking deve estruturar investimentos para José, levando em consideragao
seus objetivos, seu perfil de risco e a conjuntura econémica.

18. Com base no  JOS€ possui acdes preferenciais e ordinarias de suas empresas em fundos exclusivos. Apresente
caso uma razdo pela qual José possui acdes preferenciais em seu fundo exclusivo.

a) Conversao garantida em acgdes preferenciais.
b) Conversdo em ac¢des ordinarias a qualquer momento.
c) Garantia de altos dividendos em todos os casos.

d) Renda estavel OU prioridade sobre os acionistas ordinarios OU potencial de conversao
em acbes ordinarias.

3.7 Analise de Agées

[l Estrutura da Analise
Balango Patrimonial
e Ativo Circulante »> recursos de curto prazo (mais liquidos).
e Ativo Permanente / Imobilizado > bens de longo prazo (menos liquidos).
o Passivo Circulante > obrigagdes de curto prazo.
e Passivo de Longo Prazo -~ dividas futuras.
e Patrimonio Liquido > capital proprio dos acionistas.
Indicadores de Liquidez e Endividamento:
e Capital Circulante Liquido: CCL = Ativo Circulante — Passivo Circulante
e Liquidez Corrente: LC = Ativo Circulante / Passivo Circulante
e Graude Endividamento: GE = Passivo / Ativo
Demonstrativo de Resultados do Exercicio (DRE)
e Vendas (+)
e (-) Custo das Mercadorias
e (-) Despesas Operacionais
o EBITDA (lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacéo)
e (-) Impostos, Juros, Depreciacao, Amortizacao
e Lucro Liquido
Indicadores de Mercado
e Preco/Lucro: PL=Prego da Agdo/ Lucro por Agao
e Lucro por Agao: LPA = Lucro Liquido / NUumero de Agbes
f Resumindo
¢ O Balanco mostra a posigao financeira da empresa (ativos, passivos e patrimonio).
e ADRE mostra o desempenho operacional e o lucro liquido.

e Osindicadores (CCL, LC, GE, PL, LPA) ajudam a avaliar liquidez, endividamento e atratividade da acao.



ﬂ Infografico Textual

e Balancgo » posig¢éao financeira
e DRE > desempenho operacional
¢ Indicadores - liquidez, endividamento, rentabilidade

& Exemplo Pratico
e EmpresaX:
o Ativo Circulante = R$ 500 mil | Passivo Circulante = R$ 300 mil
o CCL =200 mil » sobra de recursos de curto prazo.
o Lucro Liquido = R$ 1 milhdo | N° de agbes = 500 mil
o LPA=R$2,00
o Pregcodaacdo=R$ 20~ PL=10 (o mercado paga 10 vezes o lucro por agéo).
[l Conceitos Principais
e Suporte
o Nivelde pregco onde a agéo tende a parar de cair.
o Representa uma regido de demanda, com maior interesse comprador.
o Funciona como um “piso” para o prego.
¢ Resisténcia
o Nivelde pregco onde a agéo tende a parar de subir.
o Representa uma regiao de oferta, com maior interesse vendedor.
o Funciona como um “teto” para o preco.
e Candlestick
o Cadavela mostra abertura, fechamento, maxima e minima do periodo.
o Permite visualizar a forca compradora e vendedora.
’ Resumindo
e Suporte > regiao que sustenta o preco.
o Resisténcia > regiao que limita a alta.
e Aanalise técnica busca identificar esses pontos para prever movimentos futuros.
ﬂ Infografico Textual

e Preco ™ > encontra Resisténcia > tende a cair
e Preco Vv > encontra Suporte > tende a subir

& Exemplo Pratico
o PETRA4 (Petrobras PN):
o Suporte identificado em R$ 19,90.

o Resisténcia em R$ 20,60.



¢ Interpretacgao:
o Seo pregoromper a resisténcia > tendéncia de alta.

o Se perder o suporte > tendéncia de baixa.

19. Gustavo esta interessado em investirem uma Sabendo-se que a empresa negocia 74.000.000 ag¢des, sendo
determinada empresa do setor de tecnologia. 30% preferenciais, e que o lucro liquido anual projetado para a
Essa empresa tem seu capital aberto na B3 em companhia é de R$16.350.000.000,00, os dividendos minimos

duas classes de acdes: ON e PN. O estatuto da estimados por agdo ON e PN devem ser, respectivamente, de:
empresa determina que:

I. O dividendo minimo seja correspondente a, a) R$50,21 e R$ 55,24
pelo menos, 25% (vinte e cinco por cento) do
lucro liquido do exercicio; b) R$ 53,63 e R$ 58,99

Il. As acbes preferenciais possuem direito ao

recebimento de dividendo, por acio preferencial, | c) R$ 55,24 e R$ 60,76
pelo menos 10% (dez por cento) maior do que o

atribuido a cada acéo ordinaria. d) R$37,57 e R$ 41,33

3.8 Tributacao em Agodes

[l Comparativo de Tributagdo

Acoes / Derivativos Day Trade

Recolhimento do IR pelo investidor no més Recolhimento do IR pelo investidor no més
subsequente via DARF subsequente via DARF

Perdas podem ser compensadas em outras Perdas podem ser compensadas em outras
operacoes operacgoOes

IR de 15% sobre o lucro IR de 20% sobre o lucro

Retencéo na fonte de 0,005% do valor da venda .
) ¢ ” ’ Retengéo na fonte de 1% do lucro (“dedo-duro”)
(“dedo-duro”)

Pessoa Fisica isenta até R$ 20 mil de vendas/més Nao ha isencéo

’ Regras Complementares

e Derivativos que simulam renda fixa > tributados como renda fixa (ex.: swap).

¢ Fundos de agdes > sempre tributados em 15%, sem isengao.

¢ Compensacao de perdas > s6 pode ser feita dentro da mesma categoria tributaria.
ﬂ Infografico Textual

e Acdes/Derivativos > IR 15% + isengao até 20 mil/més
e DayTrade > IR 20% + sem isencéo

e DARF - recolhimento pelo investidor

e Dedo-duro > retengao minima na fonte



& Exemplo Pratico

¢ Investidor Maria:

o Vendeu R$ 18 milem agdes no més > isenta de IR.

o No més seguinte, vendeu R$ 25 mil » paga IR de 15% sobre o lucro.

¢ InvestidorJoao (Day Trade):

o Lucrou R$ 5.000 em operacdes intradiarias > paga IR de 20% sobre o lucro, sem isengao.

20. Ana iniciou recentemente seus
investimentos na Bolsa de Valores do Brasil
(B3) e obteve os seguintes resultados no
més de fevereiro:

Venda de acdes no mercado 34 vista: Total de
R$18.000,00, com lucros de R$2.500,00

Operacdes de Day Trade: Lucro de
R$1.000,00.

Ela procura um especialista de investimentos
para entender se deve pagar Imposto de
Renda (IR) sobre esses lucros e como
funciona a tributacéo aplicavel.

21. Mauro comecou a investir de forma
modesta no mercado de acdes. Ele faz
algumas pequenas operacdes de compra
e venda durante o més, em valores que a)
ndo somam R$ 20.000,00. Rapidamente,

ele percebeu que ha muitos fatores b)
relacionados com despesas incorridas na
negociacao e com a tributacio que c)

podem impactar a rentabilidade de seus
investimentos d)

Considerando as regras de tributagdo sobre operagdes realizadas na
B3, a orientacao correta que o especialista deve fornecer a Ana é:

a) Ana deve pagar 15% de Imposto de Renda sobre todos os
lucros obtidos, independentemente do valor das vendas no
més.

b) O lucro obtido na venda de a¢des no mercado a vista é isento
de Imposto de Renda, pois o total das vendas no més foi
inferior a R$ 20.000,00; entretanto, o lucro proveniente das
operag¢des de Day Trade esta sujeito a tributagao.

c¢) Os lucros obtidos no mercado a vista sao isentos de Imposto
de Renda, desde que o total das vendas no més nao
ultrapasse R$ 20.000,00; contudo, os lucros de Day Trade s&o
tributados a aliquota de 15%.

d) Todos os lucros obtidos por Ana sdo isentos de Imposto de
Renda, pois o total das vendas no més nao excedeu R$
20.000,00.

Dentre as despesas de negociacdo e os tributos que podem impactar a
rentabilidade dos investimentos de Mauro, ndo o preocupa no momento:

A taxa de custodia.
O imposto de renda.
A taxa de corretagem.

Os emolumentos.



3.9 Securitizacao
3.9.1 Introducao

|m| Principais Produtos de Securitizagcao

Produto Garantia (lastro)
CRI - Certificado de Recebiveis Recebiveis do setor imobiliario (aluguéis, financiamentos de
Imobiliarios imoéveis)
CRA - Certificado de Recebiveis do Recebiveis do setor agro (produgéao agricola, pecuaria,
Agronegocio exportacoes)
Di ivei licat 16 3dit
FIDC — Fundo de Direitos Creditsrios .|ver3f)s recebiveis, como duplicatas, cartées de crédito,
financiamentos

# Resumindo
e A securitizagao transforma créditos futuros em titulos.
e Cada produto tem um lastro especifico (imobiliario, agronegdcio ou direitos creditorios).

e Empresas conseguem antecipar receitas e investidores acessam novas oportunidades de
investimento.

ﬂ Infografico Textual

e CRI > lastro imobiliario
e CRA~ lastro agronegocio
e FIDC - lastro em recebiveis diversos

& Exemplo Pratico
e CRI: Uma construtora emite CRI com base em contratos de financiamento de imoéveis.
e CRA: Uma cooperativa agricola emite CRA com base em vendas futuras de soja.
e FIDC: Uma empresa de cartoes de crédito cria FIDC com base em recebiveis de faturas.
* Introdugéao
[ll] Estrutura de Cotas
e Sénior
o Menorrisco.
o Recebe pagamentos primeiro.
o Rentabilidade mais baixa, mas maior seguranca.
e Mezanino
o Risco intermediéario.
o Recebe pagamentos apds a tranche sénior.

o Rentabilidade moderada.



¢ Subordinada
o Maiorrisco.
o Recebe pagamentos por ultimo.
o Rentabilidade potencialmente mais alta.
o Funciona como “amortecedor”, absorvendo perdas antes das demais tranches.
f Resumindo
e Asecuritizagao divide os recebiveis em camadas de risco.
e Sénior »> segurancga e prioridade.
e Mezanino - equilibrio entre risco e retorno.
¢ Subordinada » maior risco, mas possibilidade de maior rentabilidade.
ﬂ Infografico Textual
e CRI/CRA/FIDC
N

e Sénior > menorrisco
e Mezanino - risco médio
e Subordinada » maior risco

& Exemplo Pratico
¢ Umaemissao de CRA pode ser estruturada em trés tranches:
o Seénior: investidores conservadores, recebem primeiro.

o Mezanino: investidores moderados, recebem depois da sénior.

o Subordinada: investidores arrojados, recebem por ultimo, mas com maior rentabilidade.

CRI
|m| Conceitos Principais
e CRI Nao Performado (Apartamento na Planta)

o Lastro emrecebiveis futuros de imdéveis ainda em construgao.

o Maiorrisco, pois depende da entrega do empreendimento e da capacidade de pagamento dos

compradores.
o Rentabilidade potencialmente mais alta para compensar o risco.
e CRI Performado (Imével Pronto)
o Lastro em recebiveis de imdveis ja concluidos e em operagéo.
o Menorrisco, pois os fluxos de pagamento ja estao acontecendo.

o Rentabilidade mais estavel e previsivel.



x Resumindo

e CRI Nao Performado - risco elevado, retorno potencialmente maior.

e CRI Performado - risco reduzido, retorno mais previsivel.

e Aescolhadepende do perfil do investidor: conservador (performado) ou arrojado (ndo performado).
ﬂ Infografico Textual

¢ Apartamento na Planta > CRI Nao Performado - risco alto
¢ Imovel Pronto » CRI Performado - risco baixo

& Exemplo Pratico
¢ Investidor Pedro:

o Opta por CRI Nao Performado > pode obter maior rentabilidade, mas corre risco de atraso na
obra ou inadimpléncia.

¢ Investidora Ana:

o Prefere CRI Performado - recebe fluxo de pagamentos ja em andamento, com menor risco.

22. Fred, um investidor de varejo interessado A orientagdo mais adequada que Amanda, como gerente no banco,

em diversificar sua carteira, procurou deve oferecer a Fred é:

Amanda, sua gerente no banco, para saber

mais sobre as possibilidades abertas pela a) Com a RCVM 175, vocé pode adquirir tanto cotas seniores
Resolugcdo CVM 175. Ele descobriu que os quanto subordinadas de qualquer FIDC, pois a nova regra
Fundos de Investimento em Direitos nao impde limitagcdes para investidores de varejo.
Creditdrios (FIDCs), que antes eram restritos

aos investidores institucionais, passaram a b) Investir em FIDCs oferecera maior seguranca para sua

ter algumas alternativas disponibilizadas ao carteira, pois a desintermediacio financeira naturalmente
publico de varejo. Contudo, Fred ainda tem reduz o risco de crédito e torna os fundos menos arriscados.

duvidas sobre prazos de resgate, ratings,

tipos de cotas e os riscos envolvidos nesses c) A RCVM 175 garante retornos estaveis em todos os FIDCs,

fundos. Amanda precisa orienta-lo independentemente do desempenho dos créditos

adequadamente, considerando as normas subjacentes, facilitando o planejamento de longo prazo

estabelecidas pela RCVM 175 e as

caracteristicas de cadatipo de cota de FIDC. | d) A RCVM 175 permite a compra de cotas seniores em FIDCs
abertos, com rating obrigatério e resgate em até 180 dias,
oferecendo uma forma regulada de diversificacio.



23, Um especialista de investimentos foi Baseado nas preferéncias do cliente e no tipo de produtos
apresentado a dois produtos financeiros. O apresentados pela instituicado financeira, o produto a ser
primeiro & uma nova chamada de capital de um oferecido a Aristides é:

Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI)

negociado em bolsa, com niveis de menor grau a) FIDC com cotas subordinadas

de senioridade, como mezanino e subordinadas.

Esse CRI nao possui amortizagdes b) CRI com cotas subordinadas
intermediarias. O segundo é um Fundo de
Investimento em Direitos Creditorios (FIDC) c) FIDC com cotas mezanino

aberto, com amortizacdes constantes e apenas

dois niveis. Ambos os ativos possuem o mesmo d) CRI com cotas mezanino
nivel de risco de crédito. Aristides, cliente e

investidor qualificado, busca produtos com

caracteristicas mistas de renda variavel e renda

fixa, e tem baixa necessidade de liquidez.

24. No contexto do agronegodcio brasileiro, o Baseado nas preferéncias de risco de Nelson, o CRA que
Certificado de Recebiveis do Agronegdcio (CRA) melhor atende a sua demanda é:

€ uma ferramenta importante de financiamento.
Nelson, um investidor de altissima renda, deseja a) CRA nao performado de classe subordinada.
investir nesse instrumento. Ele tem alto apetite a
risco e deseja um ativo com a maior relacao risco- | b) CRA nao performado de classe mezanino.
retorno.
c) CRA performado de classe subordinada.

d) CRA performado de classe mezanino.

25. José Figueira € um empresario do ramo de construcéo civil e logistica, com um grupo de empresas e um patrimonio
superior a R$ 500 milhdes. Recentemente, ele vendeu parte das agdes de suas empresas por meio de uma oferta
secundaria de agdes, o que lhe proporcionou uma liquidez de R$ 200 milhées. Com esse capital disponivel, José busca
diversificar seus investimentos, priorizando ativos de renda fixa estruturada e produtos de crédito privado que oferegam
retorno atrativo, mas com risco controlado. Para isso, ele recorreu ao Private Banking de um banco, que conta com
especialistas em anédlise de crédito, estruturagcéo de produtos e alocagéo estratégica de portfélio. Ao longo das reunides
com a equipe do banco, José expressou um interesse particular em crédito privado, enfatizando que deseja acessar esse
mercado sem assumir riscos excessivos. Ele também mencionou preocupagbdes com o cendrio econdmico atual, que
pode impactar a solidez das empresas emissoras de divida no Brasil. Dentre as alternativas apresentadas, a equipe do
Private Banking sugeriu produtos estruturados como titulos publicos, divida soberana, bonus de empresas brasileiras
negociados no exterior (tanto conversiveis como debéntures), securitizagao de recebiveis e contratos de mutuos. O
desafio é avaliar quais dessas alternativas oferecem o melhor equilibrio entre risco, retorno e liquidez, levando em
consideracgdo a estrutura dos produtos e a situagdo macroeconémica. Em relagdo as agdes de sua empresa que ndo
foram vendidas, as preferenciais foram alocadas em fundos exclusivos, enquanto as agdes ordinarias estdo sob controle
de outra pessoa juridica, visando a outras questdes societarias. O Private Banking também apresentou um relatério
econdmico, destacando que: § A inflagéo brasileira estd alta, mas a expectativa € de queda no futuro.

Ainflagao nos EUA esta baixa, mas espera-se uma alta no futuro.

A atividade econdmica no pais mostra sinais de saturagéao, o que traz preocupagéao sobre a situagéo financeira das
maiores empresas brasileiras.

O spread do Tesouro IPCA do ano d+1 para o ano d+10 contraiu, e as taxas de operagdes compromissadas sdo maiores
que ado Tesouro IPCAd+10

Diante desse cenario, a equipe de Private Banking deve estruturar investimentos para José€, levando em consideragao
seus objetivos, seu perfil de risco e a conjuntura econémica.



Considerando a demanda de José por investimentos em crédito privado com menor exposicao
ao risco, a estruturacdo mais adequada para os investimentos de Jose é:

25. Com base no
caso

a) FIDC (Fundo de Investimento em Direitos Creditérios) cota sénior.
b) CLO (Collateralized Loan Obligation) tranche subordinada.
c) BDC (Business Development Company) listadas em bolsa.

d) Contrato de mutuo, realizando empréstimos diretos para as empresas.

Com base na analise da carteira de Roberto e
considerando a alocacao pretendida em
FIDCs, Sérgio deve esclarecer que a melhor
opc¢ao de investimento entre os FIDCs
apresentados é:

26. Atualmente, a carteira de Roberto esta distribuida da seguinte
forma:

* 40% do capital investido em CDBs de grandes bancos com
vencimento em 24 meses.

» 35% alocado em um fundo multimercado com perfil moderado.

« 25% em acdes de empresas de medio porte do setor de a) Um FIDC Multissacado.
consumo.

Durante a reunido, Roberto manifestou interesse em aumentar sua b)
exposi¢do a Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
(FIDCs), e solicitou informacées sobre as diferencas entre FIDCs
monossacados e multissacados. Ele quer entender qual opcdo
traria menor risco de inadimplé&ncia, considerando que deseja d)  Nenhum dos FIDCs
alocar 15% do seu portfélio nesse tipo de ativo. Além disso,

Roberto mencionou que sua carteira de acdes apresentou um

retorno de 9,5% no ultimo ano, enquanto o retorno esperado pelo

modelo CAPM era de 8%. Ele solicitou que Sérgio explicasse o

coeficiente alfa dessa carteira e como esse indicador pode ajuda-lo

a avaliar oportunidades de investimento em renda variavel.

Um FIDC Monossacado

c) Ambos os tipos de FIDCs

4 Derivativos
4.1 Hedge Cambial

[l]] Estratégias de Hedge

Importador Exportador

Precisa comprar délar no futuro Precisa vender délar no futuro

Compra contratos: Termo, Futuro, NDF Vende contratos: Termo, Futuro, NDF

Faz swap ponta ativa em doélares Faz swap ponta passiva em délares

Compra Call (direito de comprar délar) Compra

f Resumindo

e Oimportador se protege contra a alta do délar, garantindo que tera moeda americana para pagar
suas compras.

e O exportador se protege contra a queda do délar, garantindo que recebera um valor minimo pelas
vendas externas.

¢ Asferramentas utilizadas sao contratos derivativos: termo, futuro, NDF, swap e opc¢oes.

ﬂ Infografico Textual



¢ Importador > protege contra alta do délar
e Exportador > protege contra queda do délar
¢ Ferramentas > Termo, Futuro, NDF, Swap, Opgées

& Exemplo Pratico

¢ Importador: Uma empresa brasileira vai importar maquinas em 6 meses. Para evitar que o délar
suba, compra contratos futuros de délar.

¢ Exportador: Uma empresa agricola vai exportar soja em 6 meses. Para evitar que o délar caia,
vende contratos futuros de délar.

4.2 Futuros, Termo, NDF
[l Conceitos Principais
e Mercado Futuro
o Local onde se negociam contratos padronizados de ativos.
o Padronizacgéo inclui: quantidade, peso, vencimento e local de entrega.
o Possui ajuste diario, que atualiza ganhos e perdas diariamente.
e Funcao do Contrato Futuro
o Comprador (investidor): garante o preco futuro de compra.
o Vendedor (produtor): assegura que recebera pelo menos um valor minimo pela venda.
’ Resumindo
e O contrato futuro € um acordo padronizado entre comprador e vendedor.
e O comprador se protege contra alta de precos.
e Ovendedor se protege contra queda de precgos.
e O ajuste diario mantém o equilibrio entre as partes.
® Infografico Textual

e Comprador - garante preco de compra
e Vendedor » garante preco de venda
e Contrato » padronizado + ajuste diario

{33 Exemplo Pratico

e Produtor de milho: teme que o preco caia até a colheita.
o Vende contratos futuros garantindo R$ 500.000.

e Investidor: acredita na alta do milho.

o Compra contratos futuros, garantindo o prego atual e lucrando se o valor subir.



27. Smith, um investidor qualificado que busca
diversificacao e protecdo contra o aumento das
taxas de juros e dainflacdo, recebeu um e-mail a)
da sua instituicdo financeira ofertando-lhe a
possibilidade de aplicagdes em commodities. No
e-mail, havia uma analise da equipe técnica da b)
instituicao explicando os beneficios do
investimento nesse segmento. No entanto, Smith
tem receio de investir em commodities, devido ao
alto custo de transacéo. c)

28. Filipe € o especialista de investimentos de
Carla, uma investidora de perfil conservador, cujo
capital esta investido em ativos de renda fixa
como o Tesouro Prefixado, sem pagamento de
cupom. Contudo, ha uma perspectiva de altadas | a)
taxas de juros, e Filipe busca estratégias para
imunizar o portfélio de Carla, neutralizando os
impactos dessa alta.

29. Hugo ¢ analista de uma trading de importacao e
exportacéo e recebe uma demanda urgente de um
executivo da empresa. A companhia esta fechando
um contrato de fornecimento de equipamentos
avaliados em US$ 3 milhdes, cujo pagamento sera
realizado em 120 dias. Para proteger o fluxo de caixa
e garantir previsibilidade nos custos, a empresa
decide fechar um Contrato a Termo de Moeda com
um banco parceiro. Durante a negociacdo, o CFO
levanta um ponto critico: a empresa ja possui
contratos anteriores de hedge cambial e precisa
garantir que essa nova operagao seja tratada de
maneira alinhada com as estratégias contabil e fiscal
da companhia. Hugo sabe que operactes com
derivativos cambiais podem ser tributadas de
diferentes maneiras, dependendo da estrutura
contabil da empresa e da classificacdo do contrato na
apuracao do resultado fiscal. Assim, ele precisa
avaliar quais fatores influenciam diretamente a
tributac&do dessa operacéo.

4.3 Swap

[lll Conceitos Principais

Nesse contexto, ao optar por commodities, Smith deve:

Comprar no mercado spot, que oferece menor custo de
carregamento de ativo.

Investir sem receio do custo de transacéo, pois esse
investimento é minoritario no mercado spot e ocorre
majoritariamente através do uso de derivativos.

Investir para se proteger da alta taxa de juros, pois esse
investimento & favorecido com o aumento das taxas de
juros.

Estar ciente de que ndo recebera hedge contra a inflagao,
pois commodities sdo correlacionadas negativamente
com indices inflacionarios

Para alcancar uma imunizacdo completa de sua carteira contra
o risco de mudanca nas taxas de juros, a opcao que Filipe deve
considerar para seu cliente é:

Comprar contratos futuros de juros de Depdsito
Interfinanceiro (DI), para proteger o portfélio contra a alta
das taxas de juros.

Vender contratos futuros de juros de Depdsito
Interfinanceiro (D), para proteger o portfélio contra a alta
das taxas de juros.

Comprar op¢des de venda sobre contratos futuros de
Depadsito Interfinanceiro (D), para imunizacao total do
portfélio.

Reduzir a duration do portfélio, investindo em ativos de
curto prazo que paguem cupom.

Hugo deve garantir que a nova operacao de hedge cambial
seja tributada de maneira alinhada a estratégia contabil da
empresa. O principal fator que determinara a forma de
tributacéo dessa operacao sera:

a) O volume financeiro da transacao, pois contratos
acima de determinado valor s3o isentos de tributacdo
sobre ganhos cambiais.

b) O prazo do contrato, pois operacdes com vencimento
superior a 90 dias recebem tratamento fiscal
diferenciado.

c) O banco intermediador, pois diferentes instituicées
aplicam aliguotas distintas conforme suas politicas
internas

d) Aforma como os ganhos ou perdas da operagao
serdo enguadrados dentro da estrutura fiscal da
empresa, considerando sua politica contabil e fiscal
atual.



e Swap Cambial

o Trocade indexadores: uma parte assume o risco do ddlar, outra assume o risco da taxa de juros
(ex.: SELIC).

o Exemplo:
= Parte A: preocupa-se com a queda do délar.
» Parte B: preocupa-se com a alta da SELIC.
o O contrato equilibra os riscos, permitindo que cada parte se proteja.
e Swapde Juros
o Trocadeindexadores de taxa de juros (ex.: taxa fixa © taxa flutuante).
o Usado para estabilizar custos financeiros e reduzir incertezas.
e Caracteristicas

o Contrato nao padronizado - diferente dos futuros, é feito sob medida para atender as
necessidades especificas das partes envolvidas.

o Flexibilidade para personalizar condigodes.

# Resumindo
¢ O swap é uma troca de riscos entre duas partes.
e Pode ser usado para proteger contra variagao cambial ou variagao de juros.

e Nao é padronizado, sendo ajustado conforme o acordo entre os envolvidos.

ﬂ Infografico Textual

e Parte A~ preocupa-se com ddlar
e Parte B> preocupa-se com juros
e Swap > troca deriscos

e Contrato » nao padronizado

& Exemplo Pratico
e Banco: teme que o dblar caia e reduza sua rentabilidade.
e Empresa: teme que a SELIC suba e aumente seus custos financeiros.

e Acordo de Swap: o banco assume orisco da SELIC e a empresa assume o risco do délar, equilibrando
suas exposicoes.



30. Clark Jones é o consultor financeiro da familia McGillan, composta por Alexander McGillan (marido), Susan McGillan
(esposa) e Cris McGillan (filho). Reconhecido por sua habilidade, Clark conquistou a confianga da familia e é responsavel
pelo seu planejamento financeiro. Ele visita a familia frequentemente para discutir sua situagéo financeira atual, seus
objetivos e suas estratégias para alcanga-los. Nas ultimas visitas, Clark identificou algumas discrepéncias entre a
situacao financeira atual da familia e seus objetivos, que precisam ser resolvidas. Alexander McGillan € um profissional
com um grande patriménio financeiro. Casado e pai de um filho, ele comegou sua carreira como funcionario da BOAVIDA
S.A., uma grande empresa brasileira. Devido ao seu empenho, foi promovido a diretor, cargo que ocupa até hoje,
recebendo um salario fixo de R$ 100 mil por més, além de um bénus potencial integralmente pago em agdes da empresa.
A maior parte do bénus permanece investida em agdes da BOAVIDA S.A. Com um perfil de investidor arrojado e
conhecimento avangado de produtos financeiros, Alexander € investidor qualificado, segundo as normas da CVM. Susan
McGillan € uma médica obstetra respeitada, de 64 anos, que se aposentara no proximo ano. Embora tenha grande apreco
pela profissao, sua rotina é estressante, e ela deseja aproveitar a vida apds a aposentadoria. Como servidora publica,
Susan terd uma aposentadoria vitalicia equivalente ao seu salario atual de R$ 20 mil por més. Seu perfil de investimentos
é conservador, e seu conhecimento sobre produtos financeiros é basico. Cris McGillan, com 40 anos, trabalha em uma
startup que oferece solugdes tecnoldgicas para o mercado financeiro. Ele possui um perfil de investimentos arrojado e
gosta de explorar opgdes mais ousadas. Recentemente, Cris sugeriu a Alexander diversificar seus investimentos por meio
da aquisigao de dois Fundos de Investimento em Participagéao (FIP). O primeiro fundo sugerido € um fundo de capital
comprometido, que investe em multiplas empresas, com um indexador de 15%, taxa de administragao de 2% e taxa de
performance de 20%. Nao possui clausula de resgate antecipado com o gestor e tem um prazo de investimento de 10
anos. Esse fundo possui cldusula de reversao (clawback) e é listado na B3. O segundo fundo sugerido € integralizado,
investe em um unico projeto, também com indexador de 15%, taxa de administragdo de 20% e taxa de performance de
20%. Ele tem um prazo de investimento de 10 anos, nao possui clausula de reversao (clawback) e ndo é listado na B3.
Alexander comprometeu-se a investir R$ 5 milhdes em cada fundo, ciente dos riscos e da liquidez limitada desses
investimentos. Ele acredita que essas diversificagdes ndo afetardo significativamente seus objetivos financeiros. Um dos
principais objetivos de Alexander é garantir uma renda mensal vitalicia que mantenha seu padrao de vida e assegure que,
caso ele venha a falecer, sua esposa mantenha o mesmo padrao, recebendo uma renda vitalicia equivalente ao seu
salario atual. Além disso, ele esta preocupado com o fato de que 50% de seu patrimoOnio estd composto por agdes da
BOAVIDA S.A., sendo metade proveniente de ganhos de capital. Portanto, deseja reduzir sua exposi¢éo ao risco da
BOAVIDA S.A. e minimizar ao maximo os impactos tributarios decorrentes desse desinvestimento. Com esse panorama
em mente, Clark Jones, o consultor financeiro, deve estruturar a vida financeira de Alexander para garantir que seus
objetivos sejam sustentaveis e atingiveis.

30 Com base no  Clark Jones propde uma solucéo para Alexander McGillan diversificar o risco de suas a¢des da
caso BOAVIDA S.A., que é o uso de derivativos. A estratégia mais apropriada para atingir esse
objetivo é&:
a) Entrar em uma transacgao de termo de ac¢des, fixando a entrega a um prego futuro.

b) Vender um contrato futuro da BOAVIDA S.A, mantendo as acdes da empresa.

c) Contratar um swap em uma instituicao financeira cuja ponta passiva seja a BOAVIDA S.A.
e a ativa seja a taxa Selic diaria.

d) Vender uma op¢éao de compra da BOAVIDA S.A., mantendo as agdes da empresa.




30. Aempresa TecnoBrasil Importagbes Ltda. atua no setor de Qual instrumento de hedge cambial € mais
tecnologia e importa regularmente componentes eletrénicos dos ~ adequado para a TecnoBrasil Importagbes Lida.,

Estados Unidos. Suas compras sao sempre realizadas em considerando que a empresa € importadora,
ddlares americanos, enquanto suas receitas sao possui despesas em dolares e deseja proteger-
majoritariamente em reais. se da desvalorizacdo do real?

Nos ultimos meses, a cotacao do dolar tem apresentado forte

volatilidade, o que preocupa a diretoria financeira da empresa. a) Contrato futuro de ddlar, assumindo
Como o pagamento das importacdes ocorre em prazos de 90 a posicdo vendida.

180 dias, existe o risco de que o real se desvalorize nesse

periodo, aumentando o custo das compras e pressionando a b)  Opc¢éo de compra de dolar (call de cAmbio).
margem de lucro.

O CFO da companhia decide buscar instrumentos de hedge c) Swap cambial com ponta ativa em délares
cambial para proteger o fluxo de caixa e garantir previsibilidade e passiva em Taxa DI

nos custos de importacdo. Entre as alternativas estudadas

estdo: contratos futuros de délar, opcoes de cAmbio e operacdes = d) Swap cambial com ponta ativa em taxa DI
de swap. Ap6s analise, o gestor conclui que a melhor estratégia e passiva em ddlares.

€ utilizar um swap cambial com ponta ativa em ddlares, pois
esse instrumento permite travar a variacdo cambial e alinhar os
pagamentos futuros as condi¢cdes de mercado.

31. A empresa TecnoBrasil Importagdes Ltda. atua no setor de
tecnologia e importa regularmente componentes eletrénicos dos
Estados Unidos. Suas compras sdo sempre realizadas em
délares americanos, enquanto suas receitas sao
majoritariamente em reais.

Nos ultimos meses, a cotacdo do délar tem apresentado forte
volatilidade, o que preocupa a diretoria financeira da empresa.
Como o pagamento das importacdes ocorre em prazos de 90 a
180 dias, existe o risco de que o real se desvalorize nesse
periodo, aumentando o custo das compras e pressionando a
margem de lucro.

O CFO da companhia decide buscar instrumentos de hedge
cambial para proteger o fluxo de caixa e garantir previsibilidade
nos custos de importacdo. Entre as alternativas estudadas
estdo: contratos futuros de délar, op¢cdes de cambio e operagdes
de swap. Apos analise, o gestor conclui que a melhor estratégia
¢ utilizar um swap cambial com ponta ativa em dolares, pois
esse instrumento permite travar a variagdo cambial e alinhar os
pagamentos futuros as condi¢cdes de mercado.

3.4 Opcoes

[l]] Estrutura de uma Opgao
« Cédigo da Opgao (ex.: PETRH20)

o ldentifica o ativo objeto (PETR = Petrobras).

o Letraindicaotipo de opcdo e o més de vencimento.

o Numero indica o ano.
e Ativo Objeto
o Aacéao sobre a qual aopgédo é emitida.

e Strike (Preco de Exercicio)

Qual instrumento de hedge cambial &€ mais
adequado para a TecnoBrasil Importagdes Lida.,
considerando que a empresa € importadora,
possui despesas em dolares e deseja proteger-
se da desvalorizacdo do real?

a)

o Valor pré-definido para compra ou venda da agéo.

e Més do Vencimento (32 semana)

Contrato futuro de ddélar, assumindo
posicdo vendida.

Opcao de compra de dolar (call de cambio).

Swap cambial com ponta ativa em délares
e passiva em Taxa DI

Swap cambial com ponta ativa em taxa DI
e passiva em dolares.

o AsopgOesvencem na terceira semana do més indicado.



e Cotacao/Prémio
o Preco pago pelo comprador para adquirir o direito da opcgao.
o Exemplo: R$1,15.
’ Direitos e Obrigacoes
e Comprador (Titular)

o Tem o direito de comprar as agoes pelo prego de exercicio (no caso de opgcao de compra -
Call).

o Nao possui obrigagao, apenas o direito.
e Vendedor (Lancador)
o Tem aobrigagcao de vender as agées caso o comprador exerga a opgao.

o Recebe o prémio como compensacao pelo risco assumido.

ﬂ Infografico Textual

e Comprador ~ direito de comprar

e Vendedor »> obrigacdo de vender

e Prémio - prego pago pela opcao

e Strike » preco de exercicio

e Vencimento > 32 semana do més

3 Exemplo Pratico
e Opcao PETRH20
o Ativo objeto: Petrobras PN.
o Strike: valor pré-definido da agao.
o Vencimento: terceira semana do més H (agosto).
o Cotagéo: R$ 1,15 (prémio).
Interpretacgao:
e O comprador paga R$ 1,15 para ter o direito de comprar Petrobras a um prego fixo.

e Ovendedorrecebe R$ 1,15 e assume a obrigagédo de vender caso o comprador exercga o direito.

Questdoes 32,33e 34



32. Um investidor é detentor da acdo da
Empresa ALPHA. Ha a expectativa de que
essa acao nao se valorize nos préximos

Com relagao a apuracgao e a tributacao para um investidor que adota
essa estrategia, o tratamento tributario é:

meses, mantendo-se “de lado”. No entanto, a) Considerar, caso o investidor compre as agbes no mesmo dia a
em vez de vender essas acdes e realizar um um preco superior ao da venda, essa operacao como day trade
ganho de capital, ele decide vender opcdes para fins de imposto de renda.
de compra da ALPHA com vencimento em
trés meses. b)  Taxar 15% sobre o lucro obtido na operacao regular e 20%
caso seja uma operacao day trade
¢) Incluir o valor da alienacdo da ac&o pelo exercicio em
decorréncia do exercicio da op¢ao, para fins de afericdo do
limite de R$ 20 mil mensais para isen¢éo de imposto sobre o
ganho de capital em renda variavel.
d) Considerar o custo de aquisicdo como sendo o valor da acio
na data em que a opgéo de compra foi lancada, para
aferimento da base de calculo do ganho liquido da operacao.

34. Paula, especialista em investimentos,
assessora o gerente da sua instituicio sobre
a realizacdo de uma operacdo de arbitragem

Paula deve orientar o gerente, de modo que ele instrua o cliente da
instituicdo a, simultaneamente:

para um cliente. Ela notou que as ac¢tes da a) Vender opgdes de comprar e compre contratos futuros da
empresa XYZ estdo sendo negociadas a R$ empresa.

50,00 na Bolsa de Valores, enquanto o

contrato futuro para as actes dessa empresa | b) Comprar acdes e vender contratos futuros da empresa.
esta sendo negociado a R$ 52,00. A opcéo

de compra para a mesma data e com prego c) Vender agbes e comprar contratos futuros da empresa.
de exercicio de R$52,00 esta sendo

negociada ao preco de R$1,00. d) Comprar opcdes de comprar e venda contratos futuros da

empresa.

4.4 Opcgoes Exoticas

[l Tipos

Tipo de

P B Ativacao/Desativacao Perfil de risco/retorno
opgao

L . - Mais barato, mas pode nunca ser
Knock-In [|Sé existe se a barreira for atingida . P
ativado
Knock- . L . L .
Out Deixa de existir se a barreira for atingida Reduz custo, mas limita ganhos
KIKO S6 existe se entrar na faixa definida (knock-in) e deixa de ||Flexivel, mas pode nao ativar ou ser
existir se sair dela (knock-out) cancelada rapidamente

f Resumindo

¢ Knock-In > opcgao sé passa a valer se o prego atingir determinado nivel.

¢ Knock-Out > opcéao deixa de valer se o prego atingir determinado nivel.

¢ KIKO > combinacéo das duas: ativa dentro de uma faixa e desativa ao sair dela.

ﬂ Infografico Textual

¢ Knock-In > ativa ao atingir barreira
e Knock-Out > desativa ao atingir barreira
e KIKO - ativa dentro da faixa, desativa fora dela



& Exemplo Pratico

e Knock-In: Investidor compra opgéo de compra que sé passa a valer se a agéo subir acima de R$ 30.

¢ Knock-Out: Investidor compra opgéo de compra que deixa de valer se a agdo cair abaixo de R$ 20.

¢ KIKO: Investidor compra opgao que s6 funciona enquanto a agéo estiver entre R$ 25 e R$ 35.

35. Paulo procurou um especialista para se
informar sobre opgdes exoticas, forma mais
sofisticada de contratos de derivativos, com
caracteristicas mais complexas que as opgdes
tradicionais (vanilla). Uma das preocupacgdes de
Paulo é se proteger de grandes perdas de
maneira eficiente. O especialista |he explicou
que, dentre as opcbes exdticas, ha aguelas com
barreira (op¢des knock-in e knock-out), usadas
por investidores para esse fim.

4.5 Operagodes Estruturadas
[l Estratégias Apresentadas
¢ Ratio Put Spread (Baixa Moderada)
o Compra 1 Put Strike R$ 100.

o Venda 2 Puts Strike R$ 90.

O especialista Ihe explicou também que, caso Paulo escolha
uma opgao com barreira knock-in, seus investimentos estarao
protegidos porque:

a) As barreiras aumentam o valor dessas op¢des, em relagao
as opcdes vanilla.

b) A opcéao knock-in é exercida automaticamente ao atingir a
barreira.

c) Uma opcao knock-in € ativada ao atingir a barreira.

d) A barreira ndo afeta o valor da opg¢ao até o vencimento.

o Indicado para cenarios de queda moderada do ativo.

o Permite lucrar se o prego cair até certo nivel, mas limita ganhos em quedas muito fortes.

e Ratio Call Spread (Alta Moderada)
o Venda 1 Call Strike R$ 100.

o Compra 2 Calls Strike R$ 110.

o Indicado para cenéarios de alta moderada do ativo.

o Permite lucrar se o preco subir até certo nivel, mas limita ganhos em altas muito fortes.

’ Resumindo

e Ratio Put Spread - estratégia para proteger ou lucrar em quedas moderadas.

¢ Ratio Call Spread - estratégia para proteger ou lucrar em altas moderadas.

e Ambas limitam ganhos extremos, mas reduzem custos em relagédo a operagdes simples com opgoes.

ﬂ Infografico Textual

e Ratio Put Spread » Baixa moderada

e Ratio Call Spread > Alta moderada



& Exemplo Pratico
¢ InvestidorJodo: acredita que a acéo caira um pouco, mas nao muito > monta um Ratio Put Spread.

¢ Investidora Maria: acredita que a agéo subira moderadamente » monta um Ratio Call Spread.

|m| Estratégias Apresentadas
e Straddle
o Long Straddle: compra simultdnea de uma Call e uma Put com o mesmo strike e vencimento.
*» |[ndicado quando se espera alta volatilidade, mas nao se sabe a diregao.
= Lucro se o prego subir ou cair muito.
o Short Straddle: venda simultanea de uma Call e uma Put com o0 mesmo strike.
*» |ndicado quando se espera baixa volatilidade.
= Lucro se o precgo ficar proximo ao strike, mas risco elevado em movimentos fortes.
e Strangle
e Long Strangle: compra de uma Call e uma Put com strikes diferentes.
o Mais barato que o Straddle, mas exige movimento maior para gerar lucro.
e Short Strangle: venda de uma Call e uma Put com strikes diferentes.
o Lucro se o preco permanecer estavel dentro da faixa dos strikes.
o Risco elevado em movimentos extremos.
e Boxde4 Pontas

e Combinacao de opgodes que gera resultado semelhante a uma renda fixa, com lucro
predeterminado.

e Usado para arbitragem e operacdes de baixo risco.

’ Resumindo
o Straddle: aposta em volatilidade alta (long) ou baixa (short).
e Strangle: semelhante ao Straddle, mas com strikes diferentes, reduzindo custo.

e Boxde 4 Pontas: operagdo estruturada que gera retorno fixo e previsivel.

® Infografico Textual

e Straddle > Call + Put mesmo strike
e Strangle > Call + Put strikes diferentes
e Box 4 Pontas > renda fixa, lucro predeterminado

£33 Exemplo Pratico

¢ Investidor Carlos: acredita que a agao tera grande oscilagdo, mas nao sabe se para cima ou para baixo
> monta um Long Straddle.

¢ Investidora Jilia: acredita que a agao ficara estavel » monta um Short Strangle para lucrar com a
baixa volatilidade.

¢ Arbitrador: monta um Box de 4 Pontas para garantir lucro fixo sem depender da dire¢do do mercado.



[l Conceitos Principais
e Acéo
o Investimento direto no papel.
o Potencial de lucro ilimitado conforme o prego sobe.
o Risco total de perda caso o pre¢o caia muito.
¢ Financiamento
o Estratégia estruturada que combina compra da agdo com venda de opgoes (geralmente Calls).

o Gerauma renda extra com o prémio recebido da venda da opgéao.

o Lucro limitado: quando o preco da agdo sobe além do strike da opcao vendida, os ganhos ficam

“travados”.

o Riscoreduzido emrelacdo a compra pura da agao, pois o prémio recebido funciona como
amortecedor.

# Resumindo
¢ Acéo: ganhos ilimitados, riscos totais.
¢ Financiamento: ganhos limitados, riscos reduzidos.

e O financiamento é uma forma de transformar a acdo em uma operagao estruturada com perfil mais
conservador.

ﬂ Infografico Textual

e Acao ~» lucroilimitado, risco total
e Financiamento - lucro limitado, risco reduzido

& Exemplo Pratico
e Investidor Paulo: compra acdes da empresa X esperando alta forte > potencial de lucro ilimitado.

¢ Investidora Carla: compra acdes da empresa X e vende opcoes de compra (Call) > recebe prémio,
reduz risco, mas limita o lucro se a agao subir muito.

35. Paulo procurou um especialista para se O especialista Ihe explicou também que, caso Paulo escolha
informar sobre opgdes exoticas, forma mais uma opgao com barreira knock-in, seus investimentos estarao
sofisticada de contratos de derivativos, com protegidos porque:

caracteristicas mais complexas que as opgdes

tradicionais (vanilla). Uma das preocupacgdes de a) As barreiras aumentam o valor dessas op¢des, em relagao
Paulo é se proteger de grandes perdas de as opcdes vanilla.
maneira eficiente. O especialista |he explicou
que, dentre as opcbes exdticas, ha aguelas com b) A opcéao knock-in é exercida automaticamente ao atingir a
barreira (op¢des knock-in e knock-out), usadas barreira.
por investidores para esse fim.

c) Uma opcao knock-in € ativada ao atingir a barreira.

d) A barreira ndo afeta o valor da opg¢ao até o vencimento.



4.6 Derivativos Simulando Renda Fixa

[li]l Estratégias Apresentadas
e Boxde2Pontas
o Estrutura simples com duas operagoes:
= Comprade Call/nthe Money.
* Venda de Call Out the Money.
o Criauma diferencga de pregos que gera um retorno fixo, semelhante a um titulo de renda fixa.
e Boxde4 Pontas
o Estrutura mais completa, envolvendo quatro operacgoes:
= Comprade Call /In the Money.
= Venda de Call Out the Money.
= Comprade Put/n the Money.
= Venda de Put Out the Money.

o Garante um resultado ainda mais previsivel, funcionando como uma arbitragem que simula
rendimento fixo.

# Resumindo
e O Boxde2Pontas é uma versao simplificada, com menor custo e menor previsibilidade.

e O Boxde 4 Pontas é mais robusto, garantindo retorno fixo e funcionando como uma operacao de
arbitragem.

e Ambas sao estratégias que transformam derivativos em instrumentos de renda fixa simulada.
® Infografico Textual
Codigo
Box 2 Pontas > Call In + Call Out
Box 4 Pontas > Call In + Call Out + Put In + Put Out
Resultado » renda fixa simulada
& Exemplo Pratico

e Investidor: monta um Box de 2 Pontas em Petrobras, garantindo um retorno fixo de acordo com a
diferenga entre os strikes.

e Arbitrador: monta um Box de 4 Pontas em Vale, assegurando lucro predeterminado,
independentemente da oscilagcdo da agéo.



37. Um investidor decidiu montar um Box de 4
pontas. Desta forma, realizou as seguintes
operacdes na BOVESPA.

Comprou Call VALE3 strike 65 por R$ 7,00
Vendeu Call VALE3 strike 75 por R$ 2,00
Comprou Put VALE3 strike 75 por R$ 6,00
Vendeu Put VALE3 strike 65 por 1,50

Todas as opc¢des tem vencimento para a mesma
data daqui ha dois meses

Desta forma, o seu lucro sera de
a) R$ 0,50 independente do preco da acéo

b)  Tera um prejuizo de R$ 9,50 caso o preco da acio seja
inferior a R$ 65,00

c) Passara a obter lucro caso o preco da acdo ultrapasse R$
75,00

d) Passara a obter lucro caso o pre¢o da acéo fique abaixo

R$ 65,00
4.7 Hedge de Juros
[ll] Instrumentos de Hedge
Instrumento||Protecao Estrutura Aplicacao tipica
Cap A\ Limita taxa maxima Calls sobre juros Protecéo contra alta de juros
Floor Garante taxa minima Puts sobre juros Protecao contra queda de juros
Collar Define faixa (min. e max.)||Combinagao de Cap + Floor||Estabilidade de custos financeiros

’ Resumindo

e Cap: funciona como um “teto” para os juros. Se a taxa subir além do limite, o investidor esta protegido.

e Floor: funciona como um “piso” para os juros. Se a taxa cair abaixo do limite, o investidor garante uma

remuneragdo minima.

e Collar: combina Cap e Floor, criando uma faixa de variacao. O investidor fica protegido contra
oscilagdes extremas, mas abre méao de ganhos fora dessa faixa.

ﬂ Infografico Textual

e Cap~>tetodejuros
e Floor - piso de juros

e Collar > faixa de juros (min. e max.)

& Exemplo Pratico

e Cap:umaempresa com divida atrelada a taxa flutuante compra um Cap para garantir que os juros néao

ultrapassem 12% ao ano.

e Floor: um banco que concede empréstimos compra um Floor para assegurar que a taxa nao caia

abaixo de 8% ao ano.

e Collar: uma empresa define que seus custos financeiros ficarao entre 9% e 11%, garantindo

previsibilidade no orgamento.



38. O investidor Jodo possui uma carteira relevante de titulos de
renda fixa pos-fixados atrelados ao CDI. Sua estratégia € manter
esses ativos por longo prazo, aproveitando os rendimentos
proporcionados pela taxa de juros.

No entanto, Joao esta preocupado com a possibilidade de uma
queda na taxa de juros nos proximos meses, o que reduziria a
rentabilidade de sua carteira. Ele procura alternativas no
mercado de derivativos para se proteger dessa situacao,
garantindo um nivel minimo de retorno mesmo que o CDI caia.
Apods conversar com seu assessor, Joao descobre que pode
utilizar uma operacdo de Floor, que consiste na compra de uma
op¢ao de venda (put) sobre a taxa de juros. Dessa forma, caso a
taxa caia abaixo de determinado nivel, o investidor é protegido,
assegurando um rendimento minimo para sua carteira.

COE (Certificado de Operagoes Estruturadas)
llull Estrutura do COE
¢ Investidor
o Aplicaumvalorinicial no banco.
e Banco
o Emite o COE, estruturando a operacao.

o O COE é composto por duas partes:

Qual operacao de derivativos € mais adequada
para Joao, considerando que ele deseja se
proteger de uma queda na taxa de juros e
garantir um retorno minimo sobre seus ativos
pos-fixados?

a)

Swap cambial com ponta ativa em dodlares
e passiva em Taxa DI

Contrato futuro de taxa de juros, assumindo
posicdo comprada.

Operacao de Floor, por meio da compra de
uma op¢éo de venda sobre a taxa de juros.

Operacao de Cap, por meio da compra de
uma opc¢ao de compra sobre a taxa de
juros.

= Protecao do Capital - garante que o valor investido seja devolvido no vencimento (total

ou parcial).

= Potencial de Ganho - vinculado ao desempenho de ativos ou indices (agdes, moedas,

juros, commodities).
¢ No Vencimento
o Oinvestidorrecebe:

= QOvalorinvestido (capital protegido).

= Umrendimento variavel, dependendo da performance da estrutura.

f Caracteristicas Importantes

e Naotem liquidez » ndo pode ser resgatado antes do vencimento.

e Riscode crédito > ndo conta com a cobertura do FGC (Fundo Garantidor de Créditos).

¢ Perfil hibrido » une seguranca parcial da renda fixa com o potencial de valorizagédo da renda variavel.

ﬂ Infografico Textual

e Investidor > aplica valor
e Banco > emite COE
e Estrutura > protegdo + potencial de ganho

e Vencimento > devolve capital + rendimento variavel



& Exemplo Pratico

¢ Investidor Ana: aplica R$ 10.000 em um COE atrelado ao dolar.

o Seoddlar subir, ela recebe o capital + rendimento variavel.

o Seoddlarcair, elarecebe apenas o capital investido (sem rendimento).

39. Anna esta avaliando algunstipos de
investimento, e seu consultor levantou a
possibilidade de ela investir em Certificado de
Operacdes Estruturadas (COE) com diferentes
perfis de risco e ativos. O consultor explica que,
nesse tipo de investimento, ha muitas
possibilidades de estratégias e operacdes com
maior ou menor liquidez, por isso ela esta curiosa
sobre as caracteristicas de liquidez desses
produtos e como isso pode afetar seu
investimento, caso ocorra uma situacao que a
obrigue a deixa-lo antes do vencimento.

5 Investimento no Exterior

5.1 Renda Fixa nos Estados Unidos

[u]l Tipos de Titulos Publicos

e T-Bill: curto prazo, desconto na emisséo.

Considerando a liquidez dos COE, o consultorinforma a Anna
que, nessa hipdtese, ela podera:

a)

b)

e T-Note: médio prazo, juros semestrais.

e T-Bond: longo prazo, juros semestrais.

e TIPS: protecdo contra inflagao.

{33 Exemplo Pratico

Vender seu COE antes do vencimento, mas é possivel que
haja um desagio.

Resgatar seu COE a qualquer momento sem perda de
valor investido, caso seja um COE de capital garantido.

Vender o COE pelo prego original a qualquer momento ao
emissor, o que garante a liquidez do papel.

Negociar seu COE livremente no mercado secundario
devido a alta liquidez, assim como sao as agdes.

¢ Investidor conservador: compra T-Bills para manter liquidez e seguranca.

e Gestor de fundos: utiliza T-Notes como referéncia para precificacao de ativos.

e Aposentado: investe em T-Bonds para garantir renda estavel no longo prazo.

¢ Investidor preocupado com inflagao: aplica em TIPS para preservar poder de compra.

il Tipos de Titulos Privados

f Resumindo

e REPO: venda com garantia de recompra no curto prazo.

e CD: depobsito bancario com juros fixos.

e Commercial Paper: titulo empresarial de curto prazo.

e Debenture: titulo empresarial de médio/longo prazo.



ﬂ Infografico Textual

e Banco-~>REPO, CD
e Empresa > Commercial Paper, Debenture

& Exemplo Pratico
¢ Banco: emite CDs para captar recursos de clientes.
¢ Empresade tecnologia: lanca Commercial Papers para financiar capital de giro.
¢ Companhia de energia: emite Debentures para financiar projetos de infraestrutura.

¢ Instituicao financeira: realiza REPOs para ajustar liquidez diaria.

41. Daron deseja ter exposi¢cao ao dolar, Dentre as opc¢des de investimentos oferecidas na plataforma, a
especificamente no mercado americano. Ele que oferece o melhor potencial de retorno, mantendo um baixo
procura uma op¢ao de investimento segura, mas risco e alta liquidez, é:

com uma taxa de retorno um pouco mais atraente
do que as oferecidas pelos bancos. Ao acessar a) Treasury Bonds
sua plataforma digital de investimentos, ele
observa uma lista com as seguintes opgoes b) Treasury Notes
disponiveis:
Treasury Bonds c) Certificate of Deposit (CD)
Treasury Notes
Certificate of Deposit (CD) d) Reversal Repurchase Agreement (REPO)
Reversal Repurchase Agreement (REPO)

5.2 Eurobond

|m| Conceito

e Titulo de divida emitido em uma moeda gue nao pertence ao pais emissor.
e Exemplo: uma empresa brasileira pode emitir um Eurobond em délares nos mercados europeus.
e Saonegociados em mercados internacionais, geralmente fora da jurisdicdo da moeda utilizada.

’ Caracteristicas
e Moeda estrangeira: emitidos em ddlar, euro, iene, entre outras.
e Mercado internacional: nao estio restritos ao pais emissor.
o Diversificagao: permitem que empresas e governos alcancem investidores globais.
e Liquidez: geralmente possuem alta liquidez por serem negociados em grandes centros financeiros.
e Risco: dependem da credibilidade do emissor e da estabilidade da moeda escolhida.
ﬂ Infografico Textual

e Eurobond - titulo internacional
e Emitido em moeda estrangeira
e Negociado fora do pais emissor

& Exemplo Pratico
e Empresa brasileira: emite Eurobond em ddlares para captar recursos nos EUA e Europa.

e Governo europeu: emite Eurobond em ienes para atrair investidores japoneses.



42 Uma multinacional brasileira do setor de energia esta planejando expandir suas operacdes para a
Europa e busca financiamento internacional. Para isso, considera emitir um Eurobond em dolares
americanos, com vencimento em 10 anos e taxa de juros fixa. A empresa possui receitas em délar
provenientes de exportacdes, o que pode ajudar na gestdo do risco cambial.

Explique o que caracteriza um Eurobond e por que esse tipo de instrumento pode ser vantajoso para
empresas brasileiras que atuam no comeércio exterior. Comente também os riscos envolvidos nessa
operacao.

5.3 Agoes no Exterior

[ indices Apresentados
e EUA: S&P 500, Dow Jones e Nasdaq » medem economia e setores especificos.
¢ Europa: Euro Stoxx 50 e DAX > benchmarks regionais e nacionais.
e Expectativas: EMBI e VIX > risco-pais e volatilidade de mercado.

3 Exemplo Pratico
e Gestor global: compara desempenho do fundo com o S&P 500.
¢ Investidor europeu: usa o Euro Stoxx 50 como referéncia para ETFs.
¢ Analista derisco: acompanha o EMBI para avaliar exposigcdo em paises emergentes.

e Trader: observa o VIX para medir o nivel de estresse do mercado americano.

42. Um gestor de investimentos esta analisando o desempenho dos principais indices de a¢cdes dos Estados
Unidos para orientar seus clientes sobre oportunidades no setor de techologia. Ele destaca que o Nasdaq
tem se tornado referéncia mundial para empresas inovadoras, especialmente nas areas de tecnologia da
informacao, biotecnologia e comunicac¢ao.

Explique o que é o indice Nasdaq, quais empresas ele tende a concentrar em sua composicao e qual a sua
relevancia como indicador para investidores gue desejam acompanhar o desempenho do setor de
tecnologia.

5.4 Mercado Imobiliario Americano
[l Tipos de Titulos
e RMBS: titulos de hipotecas residenciais.
e CMBS: titulos de hipotecas comerciais.

¢ REIT: fundo imobilidrio que pode investir em ambos, democratizando o acesso ao mercado
imobiliario.

£33 Exemplo Pratico
¢ Investidor conservador: compra RMBS para ter exposigdo ao mercado residencial americano.
e Gestor institucional: aplica em CMBS para diversificar em imdveis comerciais de grande porte.

e Pessoafisica: investe em REITs, obtendo renda periédica sem precisar comprar imdveis
diretamente.



43. Sérgio, 53 anos, empresario, possui seu
portfélio de investimentos com exposicao a
diversas classes de ativos. Recentemente, ele
recebeu um contato de sua instituicao financeira
informando que seu portfdlio financeiro carecia de
diversificacdo. Nessa ocasido, perguntaram se
ele se interessaria em investir no mercado
imobiliario. Sérgio respondeu que nao tem
objecbes, desde que seja um ativo com
caracteristicas de renda fixa e que apresente a
menor volatilidade possivel. Todos os inquilinos
dos imoveis passiveis de investimento t&m risco
de crédito semelhante, e as diferencas de
localizacdo dos imoveis, nesse caso, ndo sdo
relevantes para a avaliacdo de Sérgio.

6 Fundos de Investimento

6.1 Participantes de Fundos de Investimento

[lul Estrutura dos Fundos
¢ Investidores (Cotistas)

o Sao os proprietarios do fundo.

Nesse contexto, o melhor produto de investimento para Sérgio,
no setor imobiliario, seria:

a)

REITs dos EUA, através de Brazilian Depository Receipts
(BDRs) na B3.

Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI) do Brasil —
cota mezanino.

Mortgage-Backed Security — CMBS dos EUA — cota
sénior, através de fundos offshore.

Residential Mortgage-Backed Security — RMBS dos EUA
— cota subordinada, através de fundos offshore.

o Cadainvestidor detém cotas proporcionais ao valor aplicado.

o Osresultados (ganhos ou perdas) pertencem exclusivamente aos cotistas.

e Gestores e Administradores

o Responsaveis pela gestao profissional dos recursos.

o Tomam decisdes de investimento conforme a politica do fundo.

o N&ao sdodonos do fundo, apenas prestadores de servigo.

e Custodiante

o Garante a guarda dos ativos € a seguranga das operacoes.

o Atua como fiscalizador para proteger os interesses dos investidores.

’ Resumindo

e O fundo pertence aos investidores, ndo ao banco ou gestor.

e O gestor administra os recursos, mas quem colhe os frutos sédo os cotistas.

e Aestrutura garante coletividade e proporcionalidade: cada investidor participa conforme o valor

aplicado.

ﬂ Infografico Textual

e Investidores > donos do fundo

e Gestor » administra

e Custodiante > guarda ativos

e Resultado > pertence aos cotistas

£33 Exemplo Pratico

e Henrique aplica R$ 50.000 em um fundo multimercado.



o Ele passa a ser cotista e dono de parte do fundo.
o O gestor decide onde investir (agdes, renda fixa, derivativos).
o Nofim, os ganhos ou perdas sdo distribuidos proporcionalmente as cotas.
|m| Prestadores de Servicos
e Administrador
o Responsavel pela parte operacional e burocratica do fundo.
o Calcula ovalor da cota e repassa instrugdes ao gestor.
o Exemplo: “Entrou dinheiro no fundo, gestor, aplique.”
e Gestor
o Responsavel pela decisao de investimentos.
o Define onde aplicar os recursos conforme a politica do fundo.
o Equem efetivamente compra e vende ativos.
e Distribuidor
o Faz a oferta das cotas aos investidores.
o Atua como canal de venda, aproximando o fundo do publico.
o Exemplo: “Tenho um fundo de a¢des para o Sr. aplicar.”

e Auditor Independente
o Verifica se os ativos realmente existem e se as operagdes foram realizadas corretamente.
o Garante transparéncia e credibilidade.
o Exemplo: “Esta agéo existe. O gestor comprou.”
e Custodiante
o Responsavel pela guarda dos ativos do fundo.
o Atua como depositario, garantindo seguranga patrimonial.
o Exemplo: “Deixa que eu guardo.”

# Resumindo
e Administrador: controla operacoes e calcula cotas.

Gestor: decide os investimentos.

Distribuidor: vende cotas ao publico.

Auditor: garante transparéncia.
e Custodiante: guarda os ativos.
ﬂ Infografico Textual

e Administrador > operac¢des e cotas
e Gestor > decisdes de investimento
e Distribuidor > oferta de cotas

e Auditor > verificagdo independente
e Custodiante » guarda dos ativos

£33 Exemplo Pratico

e Um fundo de agbées compra PETR4:



o O distribuidor oferece cotas ao investidor.

o O administrador registra a entrada de recursos.

o O gestordecide comprar PETRA4.

o O auditor confirma que a agao foi realmente adquirida.

o O custodiante guarda o ativo em nome dos cotistas.

44 Heitor notou uma queda expressiva no valor de suas
cotas em um fundo de Investimentos multimercado. O
fundo & administrado por uma grande instituicao
financeira e gerido por um renomado Gestor de
Recursos, que possui ampla experiéncia no mercado e
em estratégias de alto rendimento. Heitor acreditou que
o desempenho negativo era reflexo da volatilidade do
mercado, porém as perdas se intensificaram, e seu
patriménio foi reduzido drasticamente em um curto
periodo. Investigando a situacdo, Heitor descobriu que o
Gestor de Recursos havia tomado decisGes de
investimento extremamente arriscadas, expondo o
fundo a ativos de baixa liquidez e mal avaliados, o que
ndo condizia com a politica de risco descrita no seu
regulamento. Além disso, ele soube que a
administradora do fundo ndo estava monitorando
adequadamente as operag¢des realizadas pelo gestor e
suspeita que outros prestadores de servico, como
auditores independentes e custodiantes, contratados
pela administradora em nome do fundo, podem ter
contribuido para as falhas no processo.

6.2 Marcacao a Mercado

[l Funcionamento
e Aplicacao de Recursos
o Onvestidor aplica dinheiro no fundo.

o O fundo emite cotas para o investidor.

Nesse contexto, a responsabilidade pelo desempenho do
fundo

a) Recai principalmente sobre o gestor, pois é o
profissional responsavel pela composi¢do da
carteira do fundo.

b) Recai principalmente sobre a instituicdo financeira
administradora do fundo, que tem obrigacao de
zelar pelas limitacbes legais e regulamentares
relacionadas a ele.

¢) Recai principalmente sobre os auditores
independentes, que tém responsabilidade de emitir
parecer apontando qualquer ndo-conformidade em
relacdo a administracdo do fundo.

d) NA&o recai sobre nenhum dos envolvidos, pois ndo
ha irregularidade na escolha dos investimentos do
fundo.

o O gestor utiliza os recursos para comprar titulos no mercado.

o Ofundo passa a deter esses ativos, que sdo avaliados diariamente pelo preco de mercado.

¢ Resgate de Recursos

o Oinvestidor solicita o resgate e devolve suas cotas ao fundo.

o O gestor vende ativos no mercado para gerar liquidez.

o O fundo entrega ao investidor o valor correspondente, calculado pelo prego atualizado dos

ativos.

f Conceito Central

e Marcacao a mercado:

o Avaliagéo dos ativos pelo prego atual de negociagéo, e ndo pelo valor histérico de compra.

o Garante que o valor da cota reflita a realidade do mercado diariamente.

o Evitadistorcbes e assegura justica entre os cotistas.



ﬂ Infografico Textual

e Investidor > aplica recursos > recebe cotas
e Gestor » compra titulos > fundo detém ativos
e Investidor > resgata cotas > gestor vende titulos > recebe valor atualizado

& Exemplo Pratico
e Maria aplica R$ 10.000 em um fundo de agdes.

o O gestor compra agdes listadas na bolsa.

o Seo prego das agdes subir, o valor da cota aumenta.

o Seopreco cair, o valor da cota diminui.

o Noresgate, Maria recebe o valor atualizado, refletindo o prego de mercado no dia.
e [ull Férmula

o Valor da Cota = —
Numero de Cotas

’ Impacto das Operagoes

Patrimonio Liquido

e Aplicacao (entrada de recursos)

o Valorda cota: ndo muda

o Numero de cotas: aumenta
¢ Resgate (saida de recursos)

o Valorda cota: ndo muda

o Numero de cotas: diminui
e Ganhos (rentabilidade positiva)

o Valor da cota: aumenta

o Numero de cotas: nao muda
¢ Perdas (rentabilidade negativa)

o Valor da cota: diminui

o Numero de cotas: nao muda
® Infografico Textual
Cadigo
Aplicagado > mais cotas, valorigual
Resgate > menos cotas, valor igual
Ganhos > valor da cota sobe

Perdas - valor da cota cai



& Exemplo Pratico
e Joao aplica R$ 10.000 em um fundo.
o O fundo emite novas cotas para Jodo, mas o valor da cota permanece o mesmo.
e Se ofundo tem ganhos: o valor da cota aumenta, beneficiando todos os cotistas.
e Se ofundo tem perdas: o valor da cota diminui, refletindo a queda no patriménio liquido.

e Se Joao resgata: suas cotas sao reduzidas, mas o valor da cota nao se altera para os demais
investidores.

[l Estrutura de Classificagdo
e Classe do Fundo
o Refere-se aos ativos que compdem o fundo.

o Segue a autorregulacao da ANBIMA (Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais).

o Exemplos: fundos de acdes, multimercados, renda fixa, cambiais, entre outros.
e Subclasse do Fundo
o Refere-se as obrigagoes e caracteristicas operacionais do fundo.
o Inclui:
= Taxas: administragao, performance, entre outras.

*» Prazo de cotizagao e resgate: tempo necessario para que a aplicagao ou o resgate
sejam efetivados.

’ Resumindo

e Classe: define o que o fundo investe (ativos).

e Subclasse: define como o fundo funciona (custos e prazos).
® Infografico Textual

e Classe » ativos do fundo (ANBIMA)
e Subclasse > taxas e prazos (obrigagcdes)

& Exemplo Pratico
¢ Um fundo multimercado (classe) pode ter:

o Taxade administragcao de 2% ao ano e taxa de performance de 20% sobre o que exceder o
CDI (subclasse).

o Prazo de cotizacao de D+1 e prazo de resgate de D+30 (subclasse).



45. Um fundo de investimentos tem as seguintes Qual o valor da cota em D1
caracteristicas:

O patrimdnio liquido do fundoem DO é de R$ a) R$ 5.118,50
10.000.000

O fundo rendeu 0,35% em D1 b) R$ 5.017,30
As despesas de corretagem do fundosdo de R$

1.000 por dia c) R$ 5.022,31
A taxa de administracdo € de 1% a.a.

Foram emitidas 2.000 cotas. d) R$ 5.174,30

6.3 Classificacao de Fundos de Investimento

[l Tipos de Fundos
¢ Renda Fixa Simples
o Perfil: conservador.
o Ativos: minimo 95% em titulos publicos federais ou instituigcoes financeiras de risco similar.
o Risco: baixissimo, apenas soberano.
¢ Renda Fixa Indexado DI
o Perfil: conservador.
o Ativos: minimo 95% em titulos publicos e bancarios pods-fixados (CDBs, LF, etc).
o Risco: baixissimo, soberano e grandes bancos.
¢ Renda Fixa (curta, média, longa duragao)
o Perfil: moderado.
o Ativos: titulos pré-fixados.
o Risco: mercado (juros e inflagao) e crédito.
e Multimercado
o Perfil: moderado.
o Ativos: pode aplicar em diversos tipos de ativos.
o Risco: mercado e crédito.
¢ Investimento Exterior
o Perfil: moderado ou agressivo.
o Ativos: minimo 40% no exterior.
o Risco: mercado (variagcdo cambial/ddlar).
e Acoles
o Perfil: agressivo.
o Ativos: minimo 67% em acgdes.
o Risco: mercado.
e Alavancado

o Perfil: agressivo.



o Ativos: derivativos, operando de forma alavancada.
o Risco: elevado, podendo perder mais do que o patriménio investido.
e Cambial
o Perfil: agressivo.
o Ativos: minimo 80% em ddlar.
o Risco: mercado (cAmbio).
e FIC (Fundo de Investimento em Cotas) / FOF (Fundo de Fundos)
o Perfil: depende.
o Ativos: minimo 95% em fundos da mesma categoria.
o Risco: depende da categoria escolhida.
e Fechado
o Perfil: depende.
o Ativos: qualquer tipo, mas normalmente de baixa liquidez.
o Risco: liquidez, ndo permite resgate antes do vencimento.
’ Resumindo
e Conservadores: renda fixa simples e indexado DI.
e Moderados: renda fixa pré-fixada, multimercado, investimento exterior.
e Agressivos: agdes, alavancados, cambiais.
e Dependentes: FIC/FOF e fundos fechados.
& Exemplo Pratico
e Ana, conservadora: escolhe um fundo de renda fixa simples.
e Carlos, moderado: aplica em multimercado para diversificar.
e Mariana, agressiva: investe em fundo de acoes e cambial.

e Joao, sofisticado: opta por um FOF, que reune varios fundos em uma Unica carteira.



46. Renato € um investidor de 35 anos de
idade e comegou a se preocupar com sua
aposentadoria. Ele entrou em contato com
a seguradora parceira de sua empresa,

que oferece planos de previdéncia a)
complementar, e respondeu a um
questionario para que seu perfil e
propensao ao risco fossem avaliados. De
acordo com a nova regra de suitability, seu
perfil de risco foi classificado como b)
moderado.
)
d)

47. A escolha entre criar um fundo de investimento
em regime fechado ou aberto esta relacionada as
caracteristicas de investimento do fundo, a base de
cotistas, a liquidez dos investimentos e a estratégia
de investimento.

48. Helena é uma investidora ndo qualificada que
pretende investir em ativos com caracteristicas de
renda fixa, mas com maior risco e potencial de
retorno. Em tempos de desintermediacao
financeira, entre produtos que tém surgido estdo os
Fundos de Investimento em Direitos Creditorios
(FIDCs). Helena simpatiza com esse tipo de
investimento, contudo possui demandas de liquidez
e limitacdes financeiras que dificultam seu acesso
direto a esses fundos.

Com base no exposto e considerando-se o perfil de risco de Renato,
ele deveria ser aconselhado a investir em previdéncia privada do
seguinte modo:

55% em Prev Conservador Crédito Privado fundo de investimento
em cotas de fundos de investimento (FIC Fl) RF e 45% em Prev
Conservador fundo de investimento em cotas de fundos de
investimento (FIC FI) RF Simples.

70% em Previdéncia Actes fundo de investimento em cotas de
fundos de a¢des (FIC FIA) e 30% em Multimercado Balanceado.

60% em fundo de investimento em cotas de fundos de acdes
(FIC FIA) Previdenciario e 40% em fundo de investimento em
cotas de fundos de investimento (FIC FI) Previdenciario Renda
Fixa.

50% em fundo de investimento em cotas de fundos de
investimento (FIC Fl) Previdenciario Renda Fixa Duragéo Curta e
50% em Fundos DI.

Com base nisso e considerando-se as caracteristicas de
investimentos em fundos fechados e abertos, tem-se que:

a) Fundos fechados sdo mais adequados para cotistas que
precisam de liquidez imediata.

b) Fundos fechados nao oferecem qualquerforma de
liquidez até o prazo final do fundo.

c) Fundos de Investimento em Participacao (FIPs) sao
comumente estruturados em regime aberto.

d) Investimentos que exigem um periodo de maturacéo

mais longo tendem a ser estruturados em fundos de
regime fechado.

Diante desse cenario, € recomendado que Helena invista em

a) Um FoF de FIDC, pois esses fundos possibilitam maior
diversificacdo e menores penalidades em caso de

liquidagao antecipada das cotas.

FIDCs fechados listados na B3, caso deseje liquidez,
pois, dessa maneira, ela poderia comprar cotas de
acordo com sua capacidade financeira e vender assim
gque desejasse.

Um FoF de FIDC, que se caracteriza por ser uma opg¢ao
mais barata e, sendo um fundo de fundos, aumenta a
base de cotistas, criando economia de escala e
diminuindo os encargos para os cotistas

Um FoF de FIDC, que oferece a possibilidade de maior
diversificacdo, mas ao custo de uma liquidez menor.



6.4 Fundos de Renda Fixa
lull Classificacéo
¢ Tipo de Gestao e Risco (Mercado)
o Renda Fixa Simples
o Indexado DI
o CurtaDuragao
o MeédiaDuracgao
o LongaDuracéao
o Estratégia de Gestao e Risco (Crédito)
o Soberano: titulos publicos federais, risco baixissimo.
o Grau de investimento: titulos de emissores com boa classificagao de crédito.
o Crédito livre: titulos privados sem restricdo de classificagao, risco mais elevado.
’ Conceito Central

e Orisco de mercado esta ligado ao prazo dos titulos e a sensibilidade as variagbes de juros e
inflacao.

e Orrisco de crédito esta ligado a qualidade dos emissores dos titulos.

e Um fundo pode ter baixo risco de mercado (curto prazo), mas alto risco de crédito (emissao
privada).

® Infografico Textual

e Risco de Mercado ~» prazo dos titulos
e Risco de Crédito » qualidade dos emissores

& Exemplo Pratico
¢ Um fundo de renda fixa curta duragao crédito livre:
o Tem baixo risco de mercado, pois os titulos vencem em curto prazo.

o Tem altorisco de crédito, pois pode investir em emissores privados sem grau de investimento.



49. José Figueira é um empresério do ramo de construgao civil e logistica, com um grupo de empresas e um
patrimonio superior a R$ 500 milhdes. Recentemente, ele vendeu parte das agdes de suas empresas por meio de
uma oferta secundaria de agées, o que lhe proporcionou uma liquidez de R$ 200 milhées. Com esse capital
disponivel, José busca diversificar seus investimentos, priorizando ativos de renda fixa estruturada e produtos de
crédito privado que oferegcam retorno atrativo, mas com risco controlado. Para isso, ele recorreu ao Private Banking de
um banco, que conta com especialistas em analise de crédito, estruturagao de produtos e alocacao estratégica de
portfélio. Ao longo das reunides com a equipe do banco, José expressou um interesse particular em crédito privado,
enfatizando que deseja acessar esse mercado sem assumir riscos excessivos. Ele também mencionou preocupagoes
com o cenario econdmico atual, que pode impactar a solidez das empresas emissoras de divida no Brasil. Dentre as
alternativas apresentadas, a equipe do Private Banking sugeriu produtos estruturados como titulos publicos, divida
soberana, bonus de empresas brasileiras negociados no exterior (tanto conversiveis como debéntures), securitizagao
de recebiveis e contratos de mutuos. O desafio é avaliar quais dessas alternativas oferecem o melhor equilibrio entre
risco, retorno e liquidez, levando em consideragao a estrutura dos produtos e a situagdo macroecondémica. Em
relacdo as agdes de sua empresa que nao foram vendidas, as preferenciais foram alocadas em fundos exclusivos,
enquanto as agoes ordinarias estao sob controle de outra pessoa juridica, visando a outras questdes societarias. O
Private Banking também apresentou um relatério econémico, destacando que: § A inflagcao brasileira esta alta, mas a
expectativa é de queda no futuro.

Ainflagdo nos EUA esta baixa, mas espera-se uma alta no futuro.

A atividade econdmica no pais mostra sinais de saturagéo, o que traz preocupacgao sobre a situacgao financeira das
maiores empresas brasileiras.

O spread do Tesouro IPCA do ano d+1 para o ano d+10 contraiu, e as taxas de operagdes compromissadas sdo
maiores que a do Tesouro IPCA d+10

Diante desse cenario, a equipe de Private Banking deve estruturar investimentos para José, levando em consideragao
seus objetivos, seu perfil de risco e a conjuntura econdmica.

Com base no cenario macroeconémico apresentado, a classe de fundos que apresenta a melhor
relacdo risco-retorno para José, considerando a estrutura dos ativos e as condi¢des do mercado

49. Com base no
caso

a) Fundos de Direitos Creditérios Subordinado— FIDC subordinado.
b) Fundos com bdnus de grandes empresas brasileiras no exterior.
c) Fundos de Renda Fixa de Duration Curta.

d) Fundos de Renda Fixa de Duration Longa.

6.5 Fundos Multimercado
[l Classificagao dos Fundos Multimercados

e Alocacao
o Balanceado: aplica em qualquer titulo, sem alavancagem.
»= Risco: mercado, crédito e liquidez.
o Dinamico: aplica em qualquer titulo, com alavancagem.
= Risco: pode perder mais do que o patriménio investido.
o Estratégia
o Macro: aplicagbes com objetivo de longo prazo.
= Risco: mercado, crédito e liquidez.
o Trading: aplicagdes com objetivo de curto prazo.
= Risco: mercado, crédito e liquidez.
o Long Short Neutro: derivativos com posi¢cdes compradas e vendidas, exposi¢ao limitada (5%).
» Risco: mercado



¢ Long Short Direcional: derivativos sem limite de exposigao.
o Risco: mercado.

¢ Juros e Moeda: titulos de renda fixa.
o Risco:juros, inflagdo e cdmbio.

e Livre: pode adotar qualquer estratégia.
o Risco: mercado, crédito e liquidez.

e Capital Protegido: aplicagdes em renda variavel com parte do capital protegido.
o Risco: mercado e liquidez.

e Estratégia Especifica: pode adotar qualquer estratégia definida.
o Risco: mercado, crédito e liquidez.

e Exterior
o Investimento Exterior: minimo de 40% em titulos fora do pais.

= Risco: mercado (cambio).
ﬂ Infografico Textual

e Alocacgéao » balanceado ou dindmico
e Estratégia » macro, trading, long short, juros e moeda, livre, capital protegido
e Exterior > investimento internacional

3 Exemplo Pratico
¢ Fundo Multimercado Balanceado: investe em renda fixa e acoes, sem alavancagem.

¢ Fundo Multimercado Dindmico: utiliza derivativos para alavancar posigbes, ampliando ganhos ou
perdas.

e Fundo Multimercado Long Short Neutro: compra agdes de uma empresa e vende de outra, buscando
ganhos relativos com risco controlado.

¢ Fundo Multimercado Exterior: aplica parte relevante em ativos internacionais, exposto ao délar.

50. Um investidor esta avaliando diferentes estratégias de fundos multimercado e se depara com a categoria
Long Short, bastante utilizada por gestores que buscam explorar ineficiéncias de precos entre ativos. Ele
deseja entender melhor como esses fundos funcionam e quais riscos e beneficios estdo envolvidos.

Explique o que caracteriza um fundo Long Short, descreva como a estratégia é estruturada (posicao
comprada e vendida) e comente sobre as vantagens e riscos desse tipo de investimento para o investidor.

6.6 Fundos de Acdes
¢ Indexados - replicam indices
e Ativos » diversas estratégias (valor, dividendos, small caps, setoriais)
e Exterior > a¢des internacionais

& Exemplo Pratico
¢ Fundo Indexado IBOVESPA: acompanha a variacédo do indice da bolsa.

¢ Fundo de Dividendos: investe em empresas como bancos e elétricas que pagam dividendos
regulares.

e Fundo Small Cap: aposta em empresas menores com potencial de crescimento.

¢ Fundo Exterior: aplica em agdes de empresas estrangeiras, como Apple ou Microsoft.



51. Carlos tem 30 anos e comegou a planegjar sua
aposentadoria. Ele pretende acumular patriménio
ao longo dos préximos 30 anos e esta disposto a
assumir riscos maiores em busca de retornos mais a)
elevados. Carlos ja possui uma reserva de

emergéncia em renda fixa e agora deseja

diversificar seus investimentos em fundos de

acdes. b)
Durante uma reunido com seu assessor, Carlos
explica que ndo busca apenas acompanhar o
mercado, mas sim ter a possibilidade de superar os
indices de referéncia, aproveitando oportunidades
que gestores especializados possam identificar. Ele
entende que essa estratégia pode trazer maior
volatilidade no curto prazo, mas acredita que, com
disciplina e horizonte de longo prazo, o potencial d)
de valorizacdo sera mais significativo

6.7 Tributacao de Fundos de Investimento

[l Regras de Tributagéo

¢ Imposto de Renda (IR)

Qual tipo de fundo de acdes € mais adequado para Carlos,
considerando seu perfil arrojado, horizonte de 30 anos e
objetivo de acumulagao de patriménio para aposentadoria?

Fundos de Actes Dividendos — focados em empresas
que distribuem dividendos regulares, com menor
volatilidade.

Fundos de Acdes Setoriais — concentrados em um Unico
setor da economia, oferecendo potencial de valorizacéo,
mas com maior risco de concentracao.

Fundos de Acées indice (passivos) — replicam indices
como Ibovespa, oferecendo diversificagdo e baixo custo,
mas sem gestao ativa

Fundos de Acdes Ativos — contam com gestores que
selecionam acdes buscando superar o indice de
referéncia, assumindo maior risco em troca de potencial
de retorno superior.

o Incide apenas sobre o rendimento no momento do resgate.

o Aliquotas variam conforme o prazo de permanéncia:

Prazo de permanénciaj|Longo Prazo|Curto Prazo
Até 180 dias 22,5% 22,5%

De 181 a 360 dias 20% 20%

De 361 a 720 dias 17,5% 20%

Acima de 720 dias 15% 20%

¢ Fundos de Curto Prazo

o Consideram prazo médio de até 365 dias.

o Na pratica, pagam apenas 22,5% ou 20%.

e |OF (Imposto sobre Operagdes Financeiras)

o Incide nos 30 primeiros dias da aplicacao.

o Reduz-se gradualmente até zerar no 30° dia.

f Conceito Central

e Fundos de agdes tém regras proprias e ndo seguem essa tabela.

e Fundos de renda fixa e multimercado seguem a tabela regressiva de IR.

¢ Quanto maior o prazo de permanéncia, menor a aliquota de imposto.



& Exemplo Pratico
e Pedro aplica em um fundo de renda fixa longo prazo e resgata apds 2 anos.
o Orendimento sera tributado em 15% de IR.
e Carla aplica em um fundo curto prazo e resgata apos 200 dias.
o Orendimento sera tributado em 20% de IR.
e Joaoresgata em 20 dias.
o Alémdo IR, incidira também o IOF proporcional.
|m| Funcionamento do Come-Cotas
e O governo antecipa a cobrancga do IR nos fundos de investimento.
e Aapuragdo ocorre semestralmente, no ultimo dia util de maio e novembro.
¢ Incide apenas sobre o rendimento acumulado até a data.
e Utiliza a menor aliquota possivel:
o 15% para fundos de longo prazo.

o 20% para fundos de curto prazo.

O imposto é recolhido por meio da redugao da quantidade de cotas do investidor.
’ Conceito Central

o O come-cotas ndo retira dinheiro diretamente da conta do investidor.

e O fundoreduz a quantidade de cotas proporcional ao imposto devido.

e Ovalor da cota permanece o mesmo, mas o investidor passa a ter menos cotas.
® Infografico Textual

¢ Rendimento acumulado > calculo do IR
¢ |R semestral > maio e novembro
e Cobranca ~» reducao de cotas

£33 Exemplo Pratico
e Joao possui 1.000 cotas em um fundo multimercado.
o Em maio, o fundo calcula o IR sobre o rendimento.
o O imposto devido equivale a 25 cotas.
o Jo&o passa ater 975 cotas, mas o valor da cota permanece igual.
[l Regras de Tributagao
e Imposto de Renda (IR):
o Aliquota fixa de 15%.
o Incide apenas sobre o rendimento no momento do resgate.

o Nao hatabela regressiva.



¢ |OF (Imposto sobre Operagoes Financeiras):
o Fundos de acdes sao isentos de IOF.

e Compensacao de perdas:
o Sé pode ser feita entre fundos com a mesma regra tributaria.
o Exemplos:
= Agbes com agdes » permitido.
= Agbes com renda fixa > ndo permitido.
» Renda fixa com multimercado > permitido (mesma regra).
o So pode ocorrer ap6s o resgate.
e Responsabilidade:
o Odistribuidor informa ao custodiante sobre a compensagéo de perdas.

f Conceito Central

e Fundos de agbes tém tributagéo fixa e simplificada.

e Na&o sofremincidéncia de IOF.

e A compensacgédo de perdas é restrita a fundos com a mesma regra tributaria.
ﬂ Infografico Textual

e Fundos de Agdes > 15% IR fixo
e IsentodelOF
¢ Compensacao so6 entre fundos iguais

3 Exemplo Pratico
e Anainveste em um fundo de acoes e resgata apds 2 anos.
o Orendimento sera tributado em 15% de IR, independentemente do prazo.
e Carlos tem prejuizo em um fundo de agdes e lucro em outro fundo de agoes.
o Pode compensar as perdas, pois ambos seguem a mesma regra tributaria.
e Mariana tem prejuizo em agoes e lucro em renda fixa.

o N&o pode compensar, pois séo regras diferentes.

52. Ivan pretende fazer um Considerando-se a tributacio sobre Fundos de Investimento no Brasil, a melhor
investimento no valor de R$ op¢ao para Ivan realizar uma aplicacao de curto prazo é:

1.000.000,00, mas ele tem

planos de uso para esse a) Fundo de curto prazo com expectativa de rentabilidade de 0,9% a.m., pois o
dinheiro para oito meses. Imposto de Renda come-cotas com a aliquota de 20% dispensa

Seus conhecimentos sobre complementacao no resgate, levando a rendimentos liquidos superiores
financgas sdo superficiais,

mas, desejando uma boa b) Fundode longo prazo com expectativa de rentabilidade de 0,9% a.m., pois,
rentabilidade nesse curto embora seja voltado para investimentos de longo prazo, o percentual da
prazo, decidiu aplicar todo o aliquota do Imposto de Renda come-cotas & de 15%, levando a rendimentos
dinheiro em um Fundo de liguidos superiores.

Investimentos. Porém, Ivan

estd muito preocupadocom o | ¢)  Fundo de agdes com expectativa de rentabilidade de 0,88% a.m., pois,
impacto tributario sobre essa independentemente do prazo da aplicac&o, a aliquota do Imposto de Renda &
aplicacéo. a menor, levando a rendimentos liquidos superiores.

d) Fundo de curto prazo com expectativa de rentabilidade de 0,88% a.m., pois a
aliquota do Imposto de Renda & a menor para aplicacdes de curto prazo,
levando a rendimentos liquidos superiores, mesmo com uma expectativa de
rentabilidade menor.



6.8 Fundos de Investimento em Participacgoes

[lull Tipos de FIP
e Capital Semente
o Destinado a startups e empresas nascentes.
o Objetivo: apoiar negécios em fase inicial, com alto potencial de inovacgao.
e Empresas Emergentes
o Focadoem empresas em crescimento e tracéo.
o Objetivo: financiar a expansao de negdcios ja estabelecidos.
¢ Infraestrutura (FIP-IE)
o Investe em projetos de energia, transporte, saneamento e irrigacao.
o Objetivo: apoiar setores estratégicos para o desenvolvimento econémico.
o PD&l (Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagao)
o Podeinvestir em diversas classes de ativos e setores.
o Objetivo: fomentar inovagéo e desenvolvimento tecnolégico.
e Agro (FIAGRO-FIP)
o Focado na cadeia produtiva rural, agroindustrial e logistica.
o Objetivo: fortalecer o agronegdécio e sua infraestrutura.
’ Conceito Central
e OsFIPs saovoltados para investimentos de longo prazo.
e Podem apoiar desde startups até grandes projetos de infraestrutura e agronegdcio.

e Saoinstrumentos que unem capital privado ao desenvolvimento econémico e inovacéo.

ﬂ Infografico Textual

Capital Semente > Startups

Empresas Emergentes > Expansao
Infraestrutura > Energia, transporte, saneamento
PD&I > Inovacgéao e tecnologia

Agro > Cadeia produtiva e logistica

£33 Exemplo Pratico

o O O O

@)

¢ FIP Capital Semente: investe em uma startup de tecnologia agricola.

o FIP Empresas Emergentes: financia a expansdo de uma empresa de e-commerce.
e FIP Infraestrutura: apoia a constru¢cdo de uma rodovia ou usina de energia.

e FIP PD&I: investe em projetos de pesquisa em biotecnologia.

¢ FIAGRO-FIP: financia a logistica de exportagao de graos.

Questao 53



53. Jayme, um investidor de 45 anos e
diretor em uma empresa de logistica
portuaria, possui renda de R$ 60 mil liquidos
por més e uma capacidade de poupanca de
40% desse valor. Parte significativa de seus
rendimentos provém de bénus de subscri¢édo
das acOes da empresa onde trabalha, os
quais ele mantém em sua carteira. Seu
irmao, Leonardo, da mesma faixa etaria de
Jayme, trabalha como artista e possui um
fluxo de renda inconstante e menor que o de
Jayme. Ambos possuem o mesmo gerente
de investimentos. Recentemente, foi lancado
um Fundo de Investimento em Participacao
(FIP) que investe em galpdes logisticos perto
de cidades portuarias. Jayme se interessou
pela oportunidade e, juntamente com seu
irmao, pediram ao gerente que fossem
inscritos na oferta publica de abertura do
fundo, ao que o gerente atendeu
prontamente.

6.9 Fundos Imobiliario e Agronegoécio

|m| Estrutura dos Fundos Imobiliarios (Fll)

¢ Fontes de Receita:

o Aluguéis e valorizagao de imodveis.

Com base nas caracteristicas financeiras e nas necessidades de
cada irmao, verifica-se, em relagao ao investimento no FIP, que o
gerente:

a)

Acertou ao alocar ambos, pois, devido ao potencial de
valorizacdo dos galpdes logisticos, o FIP & um investimento
atrativo para qualquer investidor que busque rentabilidade

Acertou ao alocar Leonardo, pois, além de ter alta capacidade
financeira, ele consegue manter o investimento no longo prazo,
suportando a baixa liquidez caracteristica dos FIPs.

Errou ao alocar Jayme, pois a baixa liquidez do FIP nao
corresponde as caracteristicas de um investidor com alta
capacidade de poupanc¢a como Jayme, que deveria buscar
investimentos de alta liquidez.

Errou ao alocar Leonardo, pois esse tipo de investimento exige
estabilidade financeira e uma tolerancia a risco que Leonardo
pode nao ter.

o Rendimentos de CRI (Certificados de Recebiveis Imobiliarios).

o Aplicacdes em renda fixa (limitadas a 25% temporariamente).

e Distribuicao de Lucros:

o 95% do lucro deve ser distribuido aos cotistas.

» |sento de IR para pessoa fisica, desde que o fundo tenha mais de 50 cotistas e cotas

negociadas em bolsa.

o 5% do lucro permanece com o administrador/gestor (asset).

e Tributacao:

o Rendimentos mensais - isentos de IR para pessoa fisica.

o Ganho de capital na venda das cotas - tributado em 20% via DARF.

|m| Estrutura dos Fundos do Agronegécio (FIAGRO)

¢ Fontes de Receita:

o Cadeia produtiva rural.

o Ativos agroindustriais e de logistica.

o CRAs (Certificados de Recebiveis do Agronegocio).



¢ Distribuicao e Tributagao:
o Seguem regras semelhantes aos Flls.
o Rendimentos distribuidos aos cotistas podem ser isentos de IR.
o Ganho de capital na venda das cotas - tributado em 20%.
’ Conceito Central
e FlIs e FIAGRO permitem ao investidor participar de setores estratégicos (imobiliario e agronegdcio).
¢ Garantem renda recorrente (aluguéis, recebiveis) e potencial de valorizagao das cotas.
e Atributagao é diferenciada: rendimentos isentos, mas ganho de capital tributado.
ﬂ Infografico Textual

¢ Receitas » Aluguéis, CRI, Renda Fixa

e Distribuicdo » 95% ao investidor (isento IR)
e Tributagcdo » Ganho de capital 20% DARF

e FIAGRO - Agro, logistica, CRAs

3 Exemplo Pratico
e Fll de Shopping: distribui mensalmente parte dos aluguéis das lojas aos cotistas, isento de IR.
¢ FIAGRO: investe em recebiveis de produtores rurais e logistica de exportagéo de graos.
e Venda de cotas: se o investidor vender cotas com lucro, paga 20% de IR sobre o ganho.
|m| Estrutura dos Fundos do Agronegécio (FIAGRO)
e FIAGRO FIP
o Investe diretamente na producgao agricola (ex.: safra de soja, engorda de gado).
o Apoia empresas do setor rural em expanséo.
e FIAGRO FlI
o Focado em propriedades rurais e pecuadria.
o Receita por arrendamento de terras e valorizacao de ativos rurais.
e FIAGROFIDC
o Investe em CRA (Certificados de Recebiveis do Agronegadcio) e renda fixa.
o Aplicacdes em renda fixa limitadas a 25% temporariamente.
l1l] Estrutura dos Fundos Imobilirios (FlI)
¢ Receitas:
o Aluguéis e valorizagédo de imoveis.
o Rendimentos de CRI (Certificados de Recebiveis Imobiliarios).

o Renda fixa (até 25% temporariamente).



¢ Distribuicao de Lucros:
o 95% dos rendimentos devem ser distribuidos aos cotistas.
» |sentos de IR para pessoa fisica, desde que cumpridas as regras da CVM.
o 5% dos rendimentos ficam com o administrador/gestor (asset).
e Tributacao:
o Rendimentos distribuidos »> isentos de IR para pessoa fisica.

o Ganho de capital na venda das cotas - tributado em 20% via DARF.

# Conceito Central
e Flls e FIAGRO permitem ao investidor participar de setores estratégicos: imobiliario e agronegécio.

¢ Garantem renda recorrente (aluguéis, recebiveis, produgao agricola) e potencial de valorizagao das
cotas.

e Atributacao é diferenciada: rendimentos isentos, mas ganho de capital tributado.

ﬂ Infografico Textual

e FIAGRO FIP > Producgéo agricola

e FIAGRO FIl » Propriedades rurais e pecuaria
e FIAGRO FIDC » CRA e renda fixa

e Distribuicdo » 95% ao investidor (isento IR)
e Tributagcdo » Ganho de capital 20% DARF

e Fll > Aluguéis, CRI, valorizagao

3 Exemplo Pratico
e FIAGRO FIP: investe em uma empresa de cultivo de soja.
e FIAGRO Fll: compra fazendas para arrendamento e valorizacao.
e FIAGRO FIDC: aplica em recebiveis de produtores rurais e titulos de crédito agricola.
e Fll de Shopping: distribui mensalmente parte dos aluguéis das lojas aos cotistas, isento de IR.

¢ Venda de cotas: se o investidor vender cotas com lucro, paga 20% de IR sobre o ganho.

54. Regina pretende aplicar o seu capital de forma a S&o boas opcdes para Regina:

preserva-lo e que gere renda. Tem perfil arrojado de

investimentos, e ao mesmo tempo gue tenham a) lellapenas
eficiéncia tributaria. Nesse caso:
I- Fundos de ac¢des e fundos multimercados b) Il apenas

II- Fundos Imobiliarios e Debentures Incentivadas que
acompanham o IMA-B

lll- Fundos de curto prazo e fundos multimercado ¢) lllapenas

d) lelll apenas




6.10 Private Equity

Estratégia Estagio da Empresa||Risco Potencial de Retorno||[Foco Principal

Buyout Madura Médio Médio/Alto Reestruturacéo e eficiéncia
Leveraged Buyout Madura Alto Alto Alavancagem financeira
Growth Equity Expanséo Médio Alto Crescimento acelerado
Venture Capital Inicial Muito Alto  ||Muito Alto Inovacgéo e startups
Investimentos Diretos||Variavel Médio Variavel Controle direto

Fund of Funds Diversificado Baixo/Médio||Médio Diversificacao ampla
Mezzanine Expanséo Médio Médio/Alto Financiamento hibrido
ESG & Impacto ([Variavel Médio ||Médio/Alto||Sustentabilidade e impacto

[lu]l Estagios de Investimento

Etapa Objetivo

Pré-Seed|Pré-operacional

Seed Testar mercado

Série A ||[Escalar operacional
Série B ||[Novos mercados

IPO Liquidez aos investidores

’ Conceito Central

e O private equity é uma forma de investimento em empresas nao listadas na bolsa, com foco em

crescimento, reestruturacao ou inovacgao.

o Cada estratégia varia em risco e retorno, desde venture capital (alto risco e alto potencial) até fund of

funds (diversificagdo e risco menor).

e Os estagios de investimento acompanham o ciclo de vida da empresa, desde a fase inicial até a

abertura de capital (IPO).

ﬂ Infografico Textual

e Buyout > Reestruturacéo

e LBO > Alavancagem

e Growth Equity » Expanséao

e Venture Capital » Startups

e Mezzanine » Financiamento hibrido

e ESG » Sustentabilidade

e [Etapas > Pré-Seed > Seed > Série A > Série B > IPO
& Exemplo Pratico




¢ Venture Capital: investe em uma startup de tecnologia ainda em fase inicial.
e Growth Equity: financia a expansao de uma empresa de e-commerce ja consolidada.
e Buyout: compra uma empresa madura para reestruturar e aumentar eficiéncia.

e |IPO: empresa abre capital e oferece liquidez aos investidores.

55. Jodo e um investidor focado em titulos de renda fixa de Com base nas caracteristicas de investimento de
credito privado de alto risco. Sua estratégia prioriza retornos Jodo, a empresa que deve receber seus
elevados em detrimento da liquidez, ou seja, ele ndo se investimentos de renda fixa com a maior relacao
preocupa em manter ativos com facil resgate, desde que a risco/retorno devera estar no estagio de

expectativa de retorno justifique o risco assumido. Ele busca  financiamento do:
ativos de baixa liquidez e alto risco de crédito, preferindo

investimentos em empresas que ainda n&o possuem um a) Seed
histérico consolidado no mercado. Além disso, Joao

considera diversificar sua carteira ao financiar empresas que | b) Pre-seed
estao nos primeiros estagios de desenvolvimento no

mercado de capitais. Ele se interessa por titulos de divida c) Private Equity
emitidos por empresas que ainda estdo estruturando seu
modelo de negdcios, geralmente sem acesso facilitado a d) Bridge Financing

credito bancario tradicional ou emissdes no mercado de
capitais mais maduro. Seu objetivo € obter prémios elevados
pelo risco, assumindo a possibilidade de perdas totais, caso
a empresa nao consiga se consolidar. Dado seu perfil de
investidor e sua busca por retornos elevados alinhados a um
alto nivel de risco de crédito, Jodo esta avaliando diferentes
estagios de financiamento para direcionar seus aportes.

6.11 Carteira Administrada
|m| Caracteristicas da Carteira Administrada
¢ Gestao Profissional
o Um gestor especializado toma decisbes de compra e venda de ativos.
o Onvestidor delega a administragcdo, mas mantém a titularidade dos ativos.
e Personalizagao
o Acarteira é montada conforme o perfil de risco e os objetivos financeiros do cliente.
o Pode incluir renda fixa, agoes, fundos, cambio e outros ativos.
e Transparéncia
o Oinvestidor acompanha a evolucao da carteira por relatérios periddicos.
o Os ativos ficam registrados em seu nome, garantindo seguranca.
e Remuneragao
o O gestorrecebe uma taxa de administragéo e, em alguns casos, taxa de performance.
f Conceito Central

e Acarteira administrada é indicada para investidores que desejam profissionalizar a gestao de seus
recursos.

e Permite maior diversificagdo e alinhamento com objetivos de longo prazo.

e Diferente de fundos, os ativos pertencem diretamente ao investidor, ndo a um condominio.



ﬂ Infografico Textual

e |nvestidor > Contrata gestor
o Gestor » Administra ativos

e Carteira » Personalizada conforme perfil

e Remuneracgao -~ Taxa de administracao/performance

& Exemplo Pratico

¢ Henrique contrata uma gestora para administrar sua carteira.

o O gestor monta uma carteira com 40% em renda fixa, 40% em ag¢des € 20% em fundos

multimercado.

o Henrique recebe relatérios mensais e pode acompanhar o desempenho.

o Os ativos estdo em nome de Henrique, mas as decisdes sao tomadas pelo gestor.

56. Francisco, investidor de alta renda,
busca uma estrutura personalizada para
gerenciar seu patriménio. Durante uma
conversa com um profissional de
investimentos certificado pela Anbima, ele
menciona que esta avaliando as op¢des
entre carteira administrada, fundos de
investimento e fundos exclusivos. O
profissional explica que essas alternativas
possuem caracteristicas distintas em relacao
a custodia, tributacdo e autonomia na
escolha dos ativos. Francisco deseja um
modelo que |he permita definir integralmente
sua estratégia de investimentos, sem seguir
diretrizes de um gestor responsavel por
multiplos cotistas. Alem disso, quer
compreender como a tributacao incide sobre
0s ganhos e qual dessas estruturas
proporciona maior controle individual sobre a
carteira de ativos.

7 Previdéncia

7.1 Funcionamento da Previdéncia

[l]] Estrutura do Funcionamento

e Periodo de Acumulacao

Com base na explicagao fornecida pelo profissional de
investimentos, a alternativa que melhor atende ao perfil e as
necessidades de Francisco é:

a)

Um fundo exclusivo, pois a tributacao incide diretamente no
CPF do investidor e a gestao dos ativos pode ser feita sem
intermediarios.

Uma carteira administrada e um fundo exclusivo oferecem o
mesmo nivel de autonomia ao investidor, sem diferencas na
tributacd@o e na posse dos ativos.

A carteira administrada, pois oferece maior flexibilidade na
escolha dos ativos e a tributacdo ocorre diretamente sobre o
investidor.

Um Fundo de Investimento tradicional, pois permite
personalizacao total dos ativos e tributa¢do apenas no
momento do resgate

o Oinvestidor realiza contribuicdes periédicas ou aportes esporadicos.

o Essas contribuicbes formam o montante acumulado (reserva matematica).

o E possivel suspender aportes em determinados momentos.

e Datade Diferimento

o Marca atransi¢éo entre acumulagéo e recebimento da renda.

o Oinvestidor define aidade ou momento em que deseja comecgar a receber.



e Periodo de Renda (Pds-Diferimento)
o Areservaacumulada é convertida em renda mensal vitalicia.
o O pagamento continua até o falecimento do beneficiario.
o O calculo darenda é feito com base em tabuas atuariais, que estimam a expectativa de vida.

[l Tabuas Atuariais (Exemplos)

Idade AT-1949 ||AT-1983 ||AT-2000

Ao nascer||72,68 anos||78,45 anos||79,57 anos

60 anos |[|17,98 anos|[22,12 anos||23,14 anos

65 anos |(|14,51 anos|[18,13 anos|[19,05 anos

f Renda Vitalicia
e A previdéncia é um planejamento de longo prazo que garante renda futura.

¢ Quanto maior a expectativa de vida, menor sera a renda mensal para 0 mesmo montante acumulado,
pois os pagamentos precisam durar mais tempo.

e Euma forma de transformar poupanca em seguranca financeira vitalicia.
ﬂ Infografico Textual

e Contribuicboes » Reserva Matematica

e Data de Diferimento - Inicio da Renda

e Renda Mensal > Vitalicia até o falecimento
e Calculo » Tabuas Atuariais

& Exemplo Pratico
e Carlos contribui dos 30 aos 60 anos.
o Aos 60, acumula uma reserva de R$ 1.000.000.
o Define a data de diferimento aos 60 anos.

o Areserva é convertida em renda mensal vitalicia, calculada conforme expectativa de vida
da tdbua atuarial vigente.

’ Renda Prazo Certo

e Diferente da renda vitalicia, que depende da expectativa de vida, a renda prazo certo garante
pagamentos por um periodo fixo.

e Euma opgao para quem deseja assegurar que 0s recursos sejam pagos mesmo em caso de
falecimento precoce.

e Proporciona previsibilidade e pode beneficiar herdeiros.



& Exemplo Pratico
e Joao contribui dos 35 aos 60 anos.
o Aos 60, acumula uma reserva de R$ 500.000.
o Define renda prazo certo de 20 anos.
o Recebe mensalmente até os 80 anos.

o Sefaleceraos 70, seus herdeiros continuam recebendo até completar os 20 anos
contratados.

f Renda Temporaria

o Diferente da renda vitalicia (que dura até o falecimento) e da renda prazo certo (que continua para
herdeiros até o fim do prazo), a renda temporaria sé é paga enquanto o beneficidrio estiver vivo dentro
do periodo contratado.

e Euma opgéo para quem deseja renda complementar por um periodo especifico, geralmente alinhada
a projetos ou necessidades de médio prazo.

& Exemplo Pratico
e Ana contribui dos 40 aos 60 anos.

o Aos 60, acumula uma reserva de R$ 600.000.

o Define renda temporaria de 15 anos.

o Recebe mensalmente até os 75 anos.

o Sefaleceraos 70, os pagamentos cessam imediatamente, sem repasse a herdeiros.
e Periodo de Acumulacao

o O participante realiza contribuicoes periddicas ou aportes esporadicos.

o Essas contribuigbes formam a reserva matematica (montante acumulado).
o Datade Diferimento

o Marca atransicao entre acumulacao e recebimento da renda.

o Oinvestidor define aidade ou momento em que deseja comecgar a receber.
¢ Periodo de Renda (Pés-Diferimento)

o Areservaacumulada é convertida em renda mensal por tempo limitado.

o O pagamento ocorre apenas durante o prazo contratado (ex.: 10 ou 15 anos).

o Se o beneficiario falecer antes do término do prazo, os pagamentos cessam — nao ha
continuidade para herdeiros.

o O calculo darenda é feito com base no prazo definido, e ndo em expectativa de vida.



x Renda Prazo Minimo

¢ Arenda prazo minimo combina caracteristicas da renda vitalicia com a seguranca de um prazo
garantido.

e Garante que os pagamentos ndo cessarao imediatamente em caso de falecimento precoce,
protegendo os herdeiros.

e Euma opcéo que equilibra seguranca vitalicia e protecao familiar.
3 Exemplo Pratico
e Paulo contribui dos 35 aos 60 anos.
o Aos 60, acumula uma reserva de R$ 700.000.
o Define renda vitalicia com prazo minimo de 20 anos.
o Recebe mensalmente até o fim da vida.

o Sefalecer aos 70, seus herdeiros continuam recebendo até completar os 20 anos
garantidos.

’ Renda Reversivel

e Arendareversivel garante que, apos o falecimento do titular, outra pessoa escolhida continue
recebendo os pagamentos.

e Euma opcao que oferece protegido familiar, assegurando renda para dependentes ou conjuges.

¢ Como envolve duas vidas, o valor da renda inicial costuma ser menor do que na renda vitalicia
simples, ja que o compromisso de pagamento € maior.

& Exemplo Pratico

e José contribui dos 35 aos 60 anos.
o Aos 60, acumula uma reserva de R$ 900.000.
o Define renda reversivel para sua esposa.
o Recebe mensalmente até o falecimento.

o Apds sua morte, a esposa continua recebendo a renda até o fim da vida dela.



x Pectlio por Morte ou Invalidez

e O peclulio é uma protecao adicional dentro da previdéncia, garantindo que em caso de morte ou
invalidez, os beneficiarios recebam um valor indenizatério.

e Diferente da renda vitalicia ou temporaria, o peculio ndo depende da expectativa de vida, mas sim
do evento de risco.

e Euma forma de seguranca financeira imediata para familiares ou para o préprio participante em
caso de invalidez.

& Exemplo Pratico
e Carlos contribui para a previdéncia dos 30 aos 55 anos.
o Aos 55, sofre invalidez permanente.

o O plano calcula o peculio com base na reserva acumulada e paga o beneficio em parcela
Unica.

o Sefosse falecimento, o valor seria destinado aos beneficiarios indicados.

57. Mariana, especialista em investimentos de
uma instituicdo financeira, recebeu um e-mail de

Nessas circunstancias, o especialista em investimentos deve
esclarecer ao gerente que ocorrera a:

um gerente de conta a respeito de uma duvida

especifica de um cliente. O gerente gostaria de a) Atualizacao das tabuas atuariais do beneficiario indicado,
esclarecer a duvida a respeito do caso do cliente com a incorporacao dos valores correspondentes a renda
Kevin, que contratou um plano de previdéncia vitalicia de Kevin

complementar. O plano contratado é tipificado

como de renda mensal vitalicia reversivel ao b) Indicacédo de novo beneficiario em substituicao ao anterior,
beneficiario indicado. Kevin ja esta no periodo de com o ajuste do percentual da renda vitalicia para adequa-
pagamento dos beneficios. Entretanto, lo a tabua atuarial do novo beneficiario.

lamentavelmente, o beneficiario indicado por

Kevin no plano veio a falecer antes do préprio c) Extincdo da reversdo, sem direito a compensacdes ou

Kevin.

devolucdes dos valores pagos.

d) Atualizacdo das tabuas atuariais do beneficiario indicado,
com o pagamento dos valores correspondentes ocorrendo
na forma peculio em favor de Kevin.

58. Clark Jones é o consultor financeiro da familia McGillan, composta por Alexander McGillan (marido), Susan McGillan
(esposa) e Cris McGillan (filho). Reconhecido por sua habilidade, Clark conquistou a confianga da familia e é responsavel
pelo seu planejamento financeiro. Ele visita a familia frequentemente para discutir sua situagéo financeira atual, seus
objetivos e suas estratégias para alcanga-los. Nas Ultimas visitas, Clark identificou algumas discrepancias entre a
situagao financeira atual da familia e seus objetivos, que precisam ser resolvidas. Alexander McGillan é um profissional
com um grande patrimdnio financeiro. Casado e pai de um filho, ele comegou sua carreira como funcionario da BOAVIDA
S.A., uma grande empresa brasileira. Devido ao seu empenho, foi promovido a diretor, cargo que ocupa até hoje,
recebendo um salario fixo de R$ 100 mil por més, além de um bénus potencial integralmente pago em agdes da empresa.
A maior parte do bénus permanece investida em agdes da BOAVIDA S.A. Com um perfil de investidor arrojado e
conhecimento avangado de produtos financeiros, Alexander € investidor qualificado, segundo as normas da CVM. Susan
McGillan é uma médica obstetra respeitada, de 64 anos, que se aposentara no proximo ano. Embora tenha grande apreco
pela profissdo, sua rotina é estressante, e ela deseja aproveitar a vida apds a aposentadoria. Como servidora publica,
Susan terd uma aposentadoria vitalicia equivalente ao seu salario atual de R$ 20 mil por més. Seu perfil de investimentos
é conservador, e seu conhecimento sobre produtos financeiros é basico. Cris McGillan, com 40 anos, trabalha em uma
startup que oferece solugdes tecnoldgicas para o mercado financeiro. Ele possui um perfil de investimentos arrojado e
gosta de explorar opgdes mais ousadas. Recentemente, Cris sugeriu a Alexander diversificar seus investimentos por meio
da aquisigéo de dois Fundos de Investimento em Participagao (FIP). O primeiro fundo sugerido € um fundo de capital
comprometido, que investe em multiplas empresas, com um indexador de 15%, taxa de administragcédo de 2% e taxa de
performance de 20%. Nao possui clausula de resgate antecipado com o gestor e tem um prazo de investimento de 10
anos. Esse fundo possui cldusula de reversao (clawback) e é listado na B3. O segundo fundo sugerido € integralizado,
investe em um unico projeto, também com indexador de 15%, taxa de administragdo de 20% e taxa de performance de



20%. Ele tem um prazo de investimento de 10 anos, nao possui cldusula de reversdo (clawback) e nao é listado na B3.
Alexander comprometeu-se a investir R$ 5 milhdes em cada fundo, ciente dos riscos e da liquidez limitada desses
investimentos. Ele acredita que essas diversificagdes nao afetarao significativamente seus objetivos financeiros. Um dos
principais objetivos de Alexander é garantir uma renda mensal vitalicia que mantenha seu padréo de vida e assegure que,
caso ele venha a falecer, sua esposa mantenha o mesmo padréo, recebendo uma renda vitalicia equivalente ao seu
salario atual. Além disso, ele esta preocupado com o fato de que 50% de seu patrimdnio esta composto por agdes da
BOAVIDA S.A., sendo metade proveniente de ganhos de capital. Portanto, deseja reduzir sua exposigédo ao risco da
BOAVIDA S.A. e minimizar ao maximo os impactos tributarios decorrentes desse desinvestimento. Com esse panorama
em mente, Clark Jones, o consultor financeiro, deve estruturar a vida financeira de Alexander para garantir que seus
objetivos sejam sustentaveis e atingiveis.

58 Com base no clark Jones apresentou a Alexander McGillan duas alternativas para garantir uma renda mensal

caso vitalicia. A primeira opg¢&o é a aquisicdao de um VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre), que
oferece renda mensal vitalicia e é reversivel ao beneficiario. A segunda op¢ao & a compra de
titulos do Tesouro IPCA+ com pagamento de juros semestrais. Alexander analisou as duas
opcdes e escolheu o VGBL. Justifique a escolha de Alexander, indicando uma vantagem do
VGBL quando comparado ao Tesouro IPCA+.

a) Ser um produto mais barato.
b) Inexistir risco de credito.
c) Preservar o capital/principal.

d) Ter gestdo simples; OU ser bom para o planejamento sucessdrio; OU nao ter risco de
longevidade.

59. Lucas, profissional do setor financeiro, contribui ha cinco anos para um PGBL (Plano Gerador de Beneficio Livre) no
fundo Flexprev High Level, da Money4All, no regime de tributagao regressiva. Recentemente, ele recebeu uma proposta
para transferir seu saldo para o PGBL Totalprev Advantage Plus, da Invest4U, que possui um portfélio de investimentos
mais alinhado ao seu perfil de risco. Antes de aceitar a proposta, Lucas precisa comparar a rentabilidade e taxa de
administragcdo. Adicionalmente, Pedro, seu consultor de investimentos explicou-lhe sobre as regras de portabilidade e
tributagéo e elaborou a Tabela 1 - Comparagéao entre PGBLs, para ajuda-lo a decidir se muda de PGBL.

Carlos, executivo proximo da aposentadoria, contribui ha 15 anos para um VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre) e
precisa decidir entre resgatar o saldo total ou converter seus recursos em uma renda mensal. Para embasar sua deciséo,
Augusto, seu gerente private, explicou-lhe como funciona a regra de tributagdo no VGBL e os impactos tributarios de cada
alternativa. De forma complementar, o gerente organizou a Tabela 2 - Comparacgao entre Resgate Total e Renda Mensal,
para auxilia lo a tomar a deciséo.

Comparacdo entre PGBLs

Rentabilidade Média %

PGBL Taxa de Administracao (%aA)
(5 anos)
Flexprev High Level 72 15
Totalprev Advantage Plus 25 1,0
Comparacdo entre Resgate Total e Renda Mensal
Opcao Vantagens Desvantagem Tributacao
Liguidez imediata e Tributacdoincidente de  Aliquota depende do
Resgatar o saldototal  controle sobre o imediato sobre os tempo de acumulacao
dinheira rendimentos (35% até 10%)
A tributacdo seque a
_ o Menor flexibilidade tabela regressiva,
Tributacao diluida ao , , . ,
Receber renda mensal financeira no curto reduzindo a aliquota
longo do tempo
prazo conforme o tempo de

acumulacao



59 Com base no esponda se a portabilidade para o Totalprev Advantage Plus e vantajosa, considerando o
caso contexto e os dados apresentados na Tabela 1.

a) Portabilidade vantajosa para o Totalprev Advantage Plus
b) Portabilidade desvantajosa para o Totalprev Advantage Plus.
c) Portabilidade desvantajosa porque acarreta perda tributaria.

d) Portabilidade desvantajosa porque muda o regime de tributacao.

7.2 Risco Atuarial e Excedente Financeiro em Previdéncia
|m| Estrutura do Funcionamento
e Periodo de Acumulacao
o O participante realiza contribuigdes periédicas ou aportes esporadicos.
o Essas contribuicdes formam a reserva matematica (montante acumulado).

o Orisco predominante nesta fase é o risco de mercado, ligado as oscilagdes dos ativos
financeiros.

e Datade Diferimento
o Eomarcoque separa a fase de acumulacéo da fase de recebimento da renda.
o Avreserva acumulada passa a ser utilizada para gerar renda mensal.

e Periodo de Renda (Pds-Diferimento)
o Areserva matematica é convertida em renda mensal vitalicia.

o Orisco predominante nesta fase € o risco de crédito, relacionado a capacidade da instituicao
de honrar os pagamentos.

o O calculo darenda considera a expectativa de vida do beneficiario (tdbuas atuariais).
[l Conceitos-Chave
e Risco Atuarial
o Surge quando o beneficiario vive mais do que o previsto nas tabuas atuariais.
o Isso gera um déficit atuarial, pois os pagamentos precisam durar mais tempo.
e Excedente Financeiro
o Ocorre quando os investimentos da reserva matematica rendem acima do esperado.

o Esse ganho adicional pode ser revertido em beneficio dos participantes ou da instituicéao,
ajudando a compensar déficits.

f Conceito Central

e A previdéncia envolve riscos tanto na fase de acumulagao (mercado) quanto na fase de renda (crédito
e longevidade).

e O equilibrio entre déficit atuarial e excedente financeiro é essencial para a sustentabilidade do
sistema.

¢ Uma boa gestiao dos ativos garante que os recursos sejam suficientes para pagar as rendas vitalicias.



ﬂ Infografico Textual

e Acumulacao > Risco de Mercado

e Diferimento - Inicio da Renda

e Renda Mensal » Risco de Crédito

o Resultado > Déficit Atuarial ou Excedente Financeiro

& Exemplo Pratico
e Maria contribui dos 30 aos 60 anos.
o Aos 60, acumula uma reserva de R$ 1.000.000.
o Define renda vitalicia.
o Seviver além da expectativa da tabua atuarial, pode gerar déficit atuarial.

o Seosinvestimentos da reserva renderem acima do previsto, gera excedente financeiro, que
ajuda a equilibrar o sistema.

62. Ao procurar um especialista em investimentos, A situacao ao lado refere-se ao conceito de:
um cliente recebeu a seguinte informagao.

“Ao diferir renda neste plano de previdéncia, o a) Tabua atuarial

patrimbnio passa a pertencer a seguradora, que ira

Ihe pagar uma renda determinada. Caso haja uma b) Juros atuariais

melhoria no mercado, o valor do beneficio podera

ser aumentado”. c) Déficit financeiro

d) Excedente financeiro

7.3 Previdéncia Fechada
|m| Estrutura do Funcionamento
¢ Participante
o Eotrabalhador ou associado que contribui para o plano de previdéncia.
o Geralmente vinculado a uma empresa, sindicato ou associagéo.
e Conselho Gestor (Fundac¢éo)
o Responsavel pela administragao da previdéncia fechada.
o Define politicas de investimento e regras de gestéao.
o Atua como entidade sem fins lucrativos, garantindo beneficios aos participantes.
e Previdéncia Fechada Averbada
o Plano restrito a um grupo especifico (ex.: funcionarios de uma empresa).
o Nao esta disponivel ao publico em geral.

o Osrecursos sdo administrados coletivamente, mas cada participante possui sua reserva
individual.



x Conceito Central
e A previdéncia fechada é um sistema institucional e restrito, voltado para grupos especificos.

e Oferece vantagens como custos menores e gestao profissionalizada, funcionando em regime
mutualista.

o Difere da previdéncia aberta, que esta disponivel para qualquer pessoa no mercado.

ﬂ Infografico Textual

e Participante > Contribui para o plano
¢ Conselho Gestor » Administra e garante sustentabilidade
e Previdéncia Fechada ~> Restrita a grupos especificos

& Exemplo Pratico

¢ Funcionarios de uma grande empresa tém acesso a um plano de previdéncia fechada administrado
por uma fundacgéo.

o Cada colaborador contribui mensalmente.
o Afundacao investe os recursos e garante beneficios futuros.
o Apenas empregados e seus dependentes podem participar do plano.
Multipatrocinada
[lu]l Estrutura do Funcionamento
o Patrocinador

o Eaempresa, sindicato ou entidade que oferece o plano de previdéncia aos seus colaboradores
ou associados.

o Contribui financeiramente para o plano, junto com os participantes.
¢ Participante

o Eotrabalhador ou associado que adere ao plano.

o Realiza contribuigbes periddicas e acumula sua reserva individual.
e Conselho Gestor (Fundacao)

o Responsavel pela administragao da previdéncia fechada.

o Define politicas de investimento, acompanha a sustentabilidade do plano e garante
transparéncia.

o Atuaem regime sem fins lucrativos, focado no beneficio dos participantes.
¢ Previdéncia Fechada Instituida Multipatrocinada
o Eum plano coletivo que pode ter mais de um patrocinador.

o Permite que diferentes empresas ou entidades oferegam previdéncia a seus colaboradores
dentro de uma mesma estrutura.

o Osrecursos sao administrados de forma conjunta, mas cada participante mantém sua reserva
individual.



x Conceito Central

e A previdéncia fechada multipatrocinada amplia o acesso, permitindo que diversas instituicoes
compartilhem a mesma fundagao gestora.

e Garante economia de escala, maior eficiéncia administrativa e custos reduzidos.

o Erestrita a grupos vinculados a patrocinadores, diferindo da previdéncia aberta, que é acessivel a
qualquer pessoa.

ﬂ Infografico Textual

e Patrocinador » Oferece e contribui

e Participante > Adere e acumula reserva

e Conselho Gestor > Administra e garante sustentabilidade

e Multipatrocinado > Varios patrocinadores em um mesmo plano

& Exemplo Pratico
e Trés empresas de um mesmo setor decidem instituir um plano multipatrocinado.
o Cadaempresa contribui para seus funcionarios.
o Todos os colaboradores participam de uma mesma fundacéo gestora.

o Cada trabalhador acumula sua reserva individual, mas a gestao é centralizada, reduzindo
custos e aumentando eficiéncia.

Planos Patrocinados
[lu]l Estrutura do Funcionamento
e Contribuicdo do Funcionario
o Valor descontado diretamente da remuneragao do participante.
o Pertence integralmente ao funcionario desde o inicio.

o Nao haregra de vesting: mesmo que o funcionario saia da empresa, mantém o direito sobre o
saldo acumulado de suas contribuicdes.

e Contribuicao da Empresa (Patrocinador)
o Valor adicional aportado pela empresa para complementar a previdéncia do funcionario.

o Esta sujeito a regra de vesting: o funcionario sé adquire direito pleno sobre essa parte apds
cumprir requisitos como tempo minimo de vinculo ou permanéncia no plano.

o Caso o funcionario saia antes do prazo estabelecido, pode perder parte ou a totalidade da
contribuicdo da empresa.

’ Conceito Central

e O vesting ¢ um mecanismo que protege o patrocinador, garantindo que os beneficios da empresa
sejam concedidos apenas a quem permanece por um periodo minimo.

e Para o funcionario, significa que sua propria contribuicdo é sempre garantida, mas a da empresa
depende do cumprimento das regras estabelecidas.

e Esse modelo incentiva a retencao de talentos e fortalece o vinculo entre colaborador e empresa.



ﬂ Infografico Textual

e Funciondrio » Contribuicdo prépria » Sem vesting
e Empresa - Contribuigdo adicional » Com vesting
e Resultado > Beneficio condicionado ao tempo de vinculo

& Exemplo Pratico
e Anatrabalha em uma multinacional que oferece plano patrocinado.
o Contribui mensalmente com 5% do salario.
o Aempresa aporta mais 5% como contrapartida.
o Anatem direito imediato ao saldo das suas contribuicdes.

o Parater direito ao saldo da empresa, precisa permanecer no plano por pelo menos 10 anos
(regra de vesting).

Tipos de Planos
[ll] Estrutura dos Planos
e Contribuicao Definida (sem risco atuarial)
o Ovalorda contribuicao é previamente estabelecido.
o O beneficio futuro depende do montante acumulado e da rentabilidade dos investimentos.
o Na&o harisco atuarial para a entidade, pois ndo existe promessa de beneficio fixo.

o Orisco é do participante, que pode receber mais ou menos conforme o desempenho dos
ativos.

e Contribuicao Variavel (com risco atuarial)

o As contribuicoes podem variar ao longo do tempo.

o O beneficio futuro depende tanto das contribuicbes quanto da rentabilidade.

o Existe risco atuarial, pois a entidade precisa garantir equilibrio entre reservas e beneficios.
o Beneficio Definido (comrisco atuarial)

o Ovalordo beneficio é previamente estabelecido (ex.: percentual do salério).

o Orrisco atuarial é elevado, pois a entidade deve garantir que os recursos acumulados sejam
suficientes para pagar os beneficios prometidos.

o O participante tem maior previsibilidade, mas a fundagcdo assume maior responsabilidade.
# Conceito Central

e A previdéncia fechada pode ser estruturada de formas distintas, variando entre seguranga para o
participante e risco para a entidade gestora.

e Planos de contribuicao definida transferem o risco ao participante.
e Planos de beneficio definido transferem o risco a entidade.

e Planos de contribuicao variavel equilibram responsabilidades, mas ainda envolvem risco atuarial.



ﬂ Infografico Textual

e Contribuicao Definida > Sem risco atuarial
e Contribuicao Variavel > Com risco atuarial
e Beneficio Definido > Com risco atuarial

& Exemplo Pratico

e Empresa X oferece trés modalidades de plano:

o Contribuicao definida: Jodo contribui com 5% do salario e recebe beneficio proporcional ao

saldo acumulado.

o Contribuigao variavel: Maria contribui com percentuais diferentes ao longo da carreira, e o
beneficio depende da soma das contribui¢cdes e da rentabilidade.

o Beneficio definido: Carlos tem direito a 80% da média salarial dos ultimos anos,
independentemente da rentabilidade dos investimentos — o risco é da fundacgao.

63. Ezequiel trabalha em uma multinacional
e possui a possibilidade de investir em um
plano de aposentadoria como parte de seu
pacote de beneficios. A empresa mantém
convénio com uma seguradora que oferece
planos de previdéncia complementar PGBL,
em que ela faz o aporte de 100% do valor
com que Ezequiel contribui, com vesting de 5
anos para cada contribuicdo, até o limite de
12% de sua renda anual bruta. Em seu
emprego anterior, Ezequiel também tinha um
plano desse tipo, no qual a coparticipacéo da
empresa era a mesma, mas o fundo era
fechado e com Beneficio Definido (BD), com
o0 mesmo periodo de vesting.

7.4 Tipos de Previdéncia

[l Estrutura dos Planos

Em relagao as implicagdes tributarias e de vesting dos planos,
verifica-se que:

a) Somente as contribui¢des realizadas diretamente por Ezequiel
sao dedutiveis para fins de Imposto de Renda, enquanto as
contribuictes feitas pela empresa nao se qualificam para
deduc&o fiscal.

b) O vesting de 5 anos, em ambos os planos, significa que, a
cada 5 anos completos de trabalho, todos os aportes feitos
pela empresa passam a ser de Ezequiel.

c¢) Ezequiel sera taxado apenas sobre os rendimentos gerados
pelo fundo, caso contribua com um valor acima de 12% da sua
renda anual para o PGBL.

d) Ezequiel ndo assumiu nenhum tipo de risco com o plano
fechado da empresa anterior, que era um BD, integralmente
administrado pela fundac¢ao do fundo de pensao.

e PGBL (Plano Gerador de Beneficio Livre)

o Dedutivel do Imposto de Renda (IR) até 12% da renda bruta anual.

o Noresgate ou recebimento da renda, o IR incide sobre o valor total (contribui¢cdes +

rendimentos).

o Declarado no IRPF na ficha de pagamentos e doagdes.

o Perfilideal: quem cumpre as trés condi¢cdes abaixo:

= Assalariados com renda tributavel.

= Vinculo com o INSS.

» Declaragdo completa de IR.

e VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre)

o Nao dedutivel do IR.

o Noresgate ourecebimento da renda, o IR incide apenas sobre o ganho (rendimentos).
o Declarado no IRPF como bens e direitos (antes do diferimento).



o Perfilideal: quem nao cumpre todas as regras do PGBL, como:
» Pessoas com rendas isentas de IR (assalariados isentos, empresarios, indenizagoes).
» Quem faz declaragao simplificada de IR.

’ Conceito Central

O PGBL ¢é vantajoso para quem faz declaracdo completa e tem renda tributavel, pois permite deducao
fiscal.

O VGBL é indicado para quem néo pode ou nao deseja aproveitar a dedugéo, sendo mais simples e
flexivel.

Ambos sdo instrumentos de previdéncia, mas com tratamento tributario diferente.

? Infografico Textual

PGBL ~» Dedutivel até 12% | IR sobre total | Declaragdo completa
VGBL > Nao dedutivel | IR sobre rendimentos | Declaracao simplificada

3 Exemplo Pratico

Jodo, assalariado com renda tributavel e declaragao completa:
o Opta pelo PGBL, deduz até 12% da renda bruta anual e paga IR sobre o total no resgate.
Maria, empresaria com rendimentos isentos e declaracao simplificada:

o Opta pelo VGBL, sem deducéo, mas paga IR apenas sobre os rendimentos no resgate.

64. Claudia tem 35 anos e esta planejando sua Com base no perfil e objetivos de Claudia, o consultor
aposentadoria de longo prazo. Ela deseja um provavelmente indicara:

investimento flexivel, que permita diversificar sua

carteira sem impactar sua tributacdo atual. Seu a) O VGBL, pois esse plano permite deduzir R$ 20.000,00
objetivo é formar patriménio ao longo dos anos do IR na declaracéo simplificada, garantindo a maior
para ter uma reserva complementar na economia fiscal no momento da aplicacao.
aposentadoria. Atualmente, Claudia tem uma renda

bruta anual de R$ 120.000,00, faz a declaracdo b) O PGBL sempre sera a melhor op¢ao para qualquer
simplificada do Imposto de Renda e pretende investidor, pois permite deduzir os aportes e pagar
investir R$ 20.000,00 por ano em previdéncia menos imposto no momento da aplicagéo.

privada. Durante uma conversa com seu consultor
de investimentos, Claudia pergunta qual plano seria | c) O VGBL, pois ele € mais vantajoso para quem faz a
mais adequado ao seu perfil e objetivos. declaracao simplificada, e o imposto incide apenas

sobre os rendimentos no resgate.

d) O PGBL, pois Claudia poderia reduzir sua base de
calculodo IR em R$ 14.400,00 (12% de R$
120.000,00), gerando economia fiscal imediata.



7.5 Tributacao em Previdéncia
[lull Estrutura da Tributagéo
o Tabela Regressiva (Definitiva)
o Oimposto é definitivo, sem ajuste na declaragéo anual.
o Aaliquota diminui conforme o tempo de permanéncia no plano:
= Até2anos~>35%
= De2a4anos~>30%
= De4a6anos~>25%
= De6a8anos~>20%
= De8a10anos~>15%
= Maisde 10anos~>10%
o Incentiva o investimento de longo prazo, pois quanto maior o tempo, menor a tributagao.
e Tabela Progressiva (Compensavel)
e Funciona como a tributagdo tradicional do Imposto de Renda.
e Haretencao de 15% na fonte, mas o valor é ajustado na declaragao anual.
e Aliquotas variam conforme a renda anual tributada, com descontos:
o Até R$ 60 mil > 100% de desconto
o Até R$ 66 mil > 75% de desconto
o AtéR$ 72 mil> 50% de desconto
o Até R$ 78 mil > 25% de desconto
e Pararendas muito altas, ha adicionais:
o Acima de R$ 600 mil > +5%
o Acimade R$ 1.200 mil=> +10%
’ Conceito Central

e Atabelaregressiva é vantajosa para quem pretende manter o investimento por longo prazo,
garantindo aliquotas menores.

e Atabela progressiva € indicada para quem tem rendas menores ou prefere compensar o imposto na

declaragdo anual.

e Aescolhaentre regressiva e progressiva deve considerar o perfil do investidor, o prazo de
investimento e a forma de declaragio do IR.

ﬂ Infografico Textual

e Tabela Regressiva > Aliquota decrescente | Definitiva | Longo prazo
e Tabela Progressiva > Ajuste anual | Compensavel | Curto/médio prazo



& Exemplo Pratico
¢ Joaoinveste em previdéncia por 12 anos:
o Opta pelatabela regressiva.
o Noresgate, paga apenas 10% de IR sobre o valor.
e Mariainveste por 5 anos e faz declaragdao completa:
o Opta pelatabela progressiva.

o Temretencéo de 15% na fonte, mas ajusta na declaragdo anual, podendo receber restituicao.

65. Eduardo investiu ao longo de 12 anos em um O valor do imposto de renda retido no resgate de Eduardo &
plano de previdéncia privada VGBL e agora deseja  de:

fazer um resgate parcial para complementar sua
renda na aposentadoria. Seu saldo total no plano é | a) R$ 25.000,00.
de R$ 400.000,00, sendo R$ 250.000,00 em
aportes e R$ 150.000,00 de rendimentos. Eduardo | b) R$ 3.750,00.
optou pela tributacao regressiva, em que a aliquota
do imposto de renda sobre os rendimentos é de c) R$ 10.000,00.
10% para resgates apds 10 anos de aplicacdo e
15% para resgates entre 8 e 10 anos. Ele pretende | d) R$ 15.000,00.
retirar R$ 100.000,00 do saldo total.

66. Lucas, profissional do setor financeiro, contribui ha cinco anos para um PGBL (Plano Gerador de Beneficio
Livre) no fundo Flexprev High Level, da Money4All, no regime de tributacao regressiva. Recentemente, ele
recebeu uma proposta para transferir seu saldo para o PGBL Totalprev Advantage Plus, da Invest4U, que possui
um portfélio de investimentos mais alinhado ao seu perfil de risco. Antes de aceitar a proposta, Lucas precisa
comparar a rentabilidade e taxa de administragdo. Adicionalmente, Pedro, seu consultor de investimentos
explicou-lhe sobre as regras de portabilidade e tributagcéo e elaborou a Tabela 1 - Comparacgéo entre PGBLs,
para ajuda-lo a decidir se muda de PGBL.

Carlos, executivo proximo da aposentadoria, contribui ha 15 anos para um VGBL (Vida Gerador de Beneficio
Livre) e precisa decidir entre resgatar o saldo total ou converter seus recursos em uma renda mensal. Para
embasar sua decisdo, Augusto, seu gerente private, explicou-lhe como funciona a regra de tributagdo no VGBL
e os impactos tributarios de cada alternativa. De forma complementar, o gerente organizou a Tabela 2 -
Comparagao entre Resgate Total e Renda Mensal, para auxilia lo a tomar a deciséo.

Comparacdo entre PGBLs

Rentabilidade Média %

PGBL Taxa de Administracao |%ah
(5 anos) cao (%ah)
Flexprev High Level 72 15
Totalprev Advantage Plus 85 1,0
Comparacdo entre Resgate Total e Renda Mensal
Opcao Vantagens Desvantagem Tributacao
Liquidez imediata e Tributacdo incidente de  Aliquota depende do
Resgatar o saldototal  controle sobre o imediato sobre os tempo de acumulacao
dinheiro rendimentos (35% ate 10%)
A tributacdo seque a
) . Menor flexibilidade tabela regressiva,
Tributacao diluida ao ) , . ,
Receber renda mensal financeira no curto reduzindo a aliquota
longo do tempo
prazo conforme o tempo de

acumulacao



66. Com base no  Considerando as opcdes disponiveis para Carlos a estratégia que maximiza a sua eficiéncia
caso tributaria no longo prazo é:

a) Ambas as opg¢les sdo equivalentes.
b) Optar por um modelo hibrido de resgate total e renda mensal.
c) Receber renda mensal.

d) Resgatar o saldo total.

8 Gestao de Ativos

8.1 Mensuracgao de Risco
(il Instrumentos de Mensuragéao

e Desvio Padrao
o Mede avolatilidade da carteira.
o Quanto maior, maior o risco de mercado.
o Distribuicao Normal
o Utilizada para calcular resultados esperados.
o Considera intervalo de confianca de 95% (média * 2 desvios padrao).
e VaR (Value at Risk)
o Mede a perda maxima esperada em determinado nivel de confianga.
o Exemplo: média - 2 desvios padrao.
e Tracking Error e Erro Quadratico Médio
o Avaliam se o fundo ¢é ativo ou passivo.
o Quanto maior o valor, mais ativo € o fundo em relagéo ao indice de referéncia.
e Beta(agoes)
o Mede orisco relativo ao mercado.
o Beta=0->semrisco.
o Beta=1-~>riscoigual ao mercado.
o Beta>1~risco superior ao mercado.
o Duration de Macaulay (titulos)
o Mede a sensibilidade de um titulo a variagédo da taxa de juros.
o Titulo zero cupom: duration = prazo.
o Titulo com cupom: duration < prazo.
e Correlagao e Covariancia (agoes)
o Avaliam orisco diversificavel.
o Correlagdo =1~ sem diversificagao.
o Correlagdo =0~ carteira diversificada.
o Correlacao =-1 > hedge perfeito.
’ Conceito Central

e A mensuracao de risco é fundamental para avaliar a exposigcao da carteira e definir estratégias de investimento.

e Cadainstrumento oferece uma perspectiva diferente: volatilidade, perda maxima, sensibilidade a juros ou grau
de diversificagao.

e Ousocombinado dessas métricas permite uma analise mais completa e eficiente.
ﬂ Infografico Textual

e Desvio Padrao > Volatilidade
e VaR > Perda maxima esperada
e Beta - Risco relativo ao mercado



e Duration > Sensibilidade a juros
e Correlagao » Diversificagédo

& Exemplo Pratico

e Umfundo de agdes apresenta Beta =1,2 e desvio padrao elevado:

o Indica que o fundo é mais arriscado que o mercado e apresenta alta volatilidade.

e Uma carteira com correlagao préoxima de zero entre ativos:

o Demonstra boa diversificagao, reduzindo risco especifico.

66. A estrutura a termo da taxa de juros & um

Considerando essas condicdes e as caracteristicas dos

componente essencial na precificagdo de ativos e na titulos quanto & maturidade e ao cupom de juros, 0s
elaboracao de estratégias de renda fixa. Um investidor titulos que devem ser escolhidos pelo investidor devem
pretende alocar parte de seus recursos em titulos de apresentar as seguintes caracteristicas:

credito corporativo pré-fixados de baixo risco de crédito e

sem opcdes de recompra pelo emissor. A escolha deve a) Menor maturidade e maior cupom.

ser feita de forma a minimizar flutuac¢®es no valor de
mercado dos titulos. O cenario econdmico previsto inclui | b)  Menor maturidade e menor cupom.

aumento dos juros

c) Maior maturidade e maior cupom.

d) Maior maturidade e menor cupom.

67. Otavio é um investidor conservador,
que tem seus investimentos em uma
carteira administrada e, como ele nao
tem tempo ou conhecimento do
mercado financeiro, nunca teve
interesse em discutir mais
profundamente a composicao de sua
carteira com um especialista em
investimentos. Como a carteira
administrada oferece atendimento
personalizado, Otavio fomou a
liberdade de fazer, ao especialista,
algumas sugestdes de alocacdo de
investimentos, que tinham sido
recomendados por amigos. O
especialista consultado por Otavio
analisou as sugestdes e ponderou
diversos fatores, incluindo o fato de que
a incorporacao desses investimentos
aumentaria o desvio padrao da carteira.

Apds essa analise e considerando o perfil de Otavio, o especialista deve:

a)

Desaconselhar os investimentos propostos por Otavio, pois o
aumento no desvio padrao resultaria em um aumento do Value at
Risk - VaR para além do que seria adequado ao seu perfil de
investidor

Desaconselhar os investimentos propostos por Otavio, pois o
aumento no desvio padrao resultaria em uma reduc¢ao do Value at
Risk — VaR a niveis abaixo do que seria adequado ao seu perfil de
investidor.

Incorporar os investimentos propostos por Otavio, pois 0 aumento
no desvio padrao nao impacta o Value at Risk — VaR, de maneira
que a carteira continua adequada ao seu perfil de investidor.

Desaconselhar os investimentos propostos por Otavio, pois 0
aumento no desvio padrdo ndo impacta no Value at Risk — VaR, de
modo que ndo ha raz&o para mudar uma carteira que ja esta
adequada ao seu perfil de investidor.



68. Mark Jones, de 55 anos, trabalha em
uma multinacional do setor de energia e
pretende se aposentar em 5 anos.
Atualmente, ele investe 8% de sua renda
anual bruta em um plano de previdéncia
complementar aberto, PGBL, oferecido por
sua empresa, que contribui com uma
contrapartida de 100% dos aportes
realizados. O plano de previdéncia possui
um periodo de vesting deumano e é
composto por renda fixa. Mark, fora da
previdéncia, também investe em titulos
publicos, incluindo Tesouro IPCA+ 2045 e
Tesouro Prefixado 2031, ambos sem
pagamento de cupons. Ele consegue
economizar 20% do seu salario bruto,
considerando-se os aportes feitos na
previdéncia complementar, dentre outros.

Com base no perfil de Mark Jones, sua situagao financeira e
horizonte de aposentadoria, a estratégia de investimento mais
adequada para gestdo de risco e liquidez é:

a) Aumentar a contribuicao para o fundo de previdéncia
complementar para 12%, reduzindo a Duration Modificada a
niveis baixos e mantendo a Duration de Macaulay em niveis
médios.

b)  Manter a contribuicao do fundo de previdéncia em 8%,
preservando a Duration Modificada em niveis médios e a
Duration de Macaulay em niveis altos.

¢) Aumentar a contribuicdo para o fundo de previdéncia
complementar para 12%, mantendo a Duration Modificada em
niveis medios e a Duration de Macaulay em niveis altos.

d) Manter a contribuicdo do fundo de previdéncia em 8%,
preservando a Duration Modificada em niveis altos e a Duration
de Macaulay em niveis altos.

69. Um especialista de investimentos orienta Jodo a Nesse cenario, o especialista deve orientar Jodo a investir o
construir um portfélio de R$ 1 milhdo. Com base no seguinte valor em renda fixa:

perfil de risco de Jodo, o especialista Ihe sugeriu que

buscasse uma carteira com risco ligeiramente inferior | a) R$ 800.000,00.
a carteira de mercado. Apds conversarem, ambos

concluiram que, para estar de acordo com o apetite b) R$ 500.000,00.
de risco de Jodo, o portfélio deveria ter um beta igual

a 0,80 e ser composto, apenas, pela carteira de
mercado e por renda fixa, sem alavancagem.

70. Um especialista de investimentos esta
analisando se as carteiras de seus clientes

c) R$600.000,00.

d) R$ 200.000,00.

A analise das carteiras desses trés clientes levou o especialista
de investimentos a seguinte conclusao:

condizem com seus perfis de risco. Ana, Beto e
Carlos, os clientes, se consideram conservadores
e desejam ter carteiras cuja volatilidade seja
inferior a da carteira de mercado.

A carteira da cliente Ana tem beta igual a 0,8.

A carteira do cliente Beto tem beta igual a 0.

A carteira do cliente Carlos tem beta igual a — 1,0.

N&o ha garantias de que essas carteiras estejam
bem diversificadas.

a) Acarteira do cliente Beto replica a carteira de mercado.

b) A carteira do cliente Carlos & a que tem maior
sensibilidade a movimentos globais do mercado.

c¢) A carteira dacliente Ana & a que tem a menor
volatilidade.

d) Acarteira da cliente Ana & a que tem a maior volatilidade.

8.2 indices de Risco e Retorno

[lull Principais indices
e Sharpe

o Foérmula: (Re — Rf)/Desvio Padrao

o Mede o retorno excedente em relagdo ao risco de mercado.
o Quanto maior, melhor a relagao risco-retorno.

e Treynor
o Foérmula: (Re — Rf)/B

o Foco norisco sistematico (beta).

o Avalia se o retorno compensa o risco em relagdo ao mercado.

e Sortino

o Férmula: (Re — Rf)/Desvio Padrao das perdas
o Considera apenas a volatilidade negativa (quedas).



o Mais adequado para medir risco de perda.
e Modigliani (M?)
o Férmula: Sharpe x Desvio Padréao.

o Ajusta oretorno aorisco, permitindo comparacao direta entre carteiras.

e CAPM (Capital Asset Pricing Model)

o Férmula: Rf + f X (Rm — Rf)

o Calculaoretorno exigido de um ativo em fungao do risco sistematico.
e AlfadelJensen

o Formula: Retorno Real - Retorno Exigido (CAPM).

o Mede a performance acima ou abaixo do risco esperado.

o Alfa positivo indica que o gestor agregou valor.

# Conceito Central
e Essesindices permitem avaliar se o retorno obtido por um investimento justifica o risco assumido.
e Enquanto Sharpe e Sortino focam na volatilidade, Treynor e CAPM analisam o risco sistematico.

o O Alfade Jensen mostra se o gestor conseguiu superar o retorno esperado pelo risco.
ﬂ Infografico Textual

e Sharpe > Risco de mercado

e Treynor - Risco sistematico

e Sortino > Risco de queda

e Modigliani > Retorno ajustado ao risco

e CAPM > Retorno exigido

e Alfade Jensen ~> Performance acima do risco

3 Exemplo Pratico
¢ Fundo A apresenta Sharpe = 1,2 e Alfa de Jensen positivo:

o Indica que o fundo entrega bom retorno em relagéo ao risco e supera o retorno exigido pelo
mercado.

e Fundo B apresenta Treynor baixo e Sortino negativo:

o Demonstra que o fundo ndo compensa o risco sistematico e sofre com quedas acentuadas.

71. Celso, um investidor conservador, e Danilo, seu Para auxiliar o cliente em seu processo de tomada de
gerente de investimentos, estdo avaliando dois fundos decisao, Danilo deve utilizar a abordagem mais adequada
de investimento para alocac¢&o de capital. O Fundo A para essa analise, que é:

apresenta alta volatilidade, mas essa volatilidade

resulta de oscilacdes tanto positivas quanto negativas, | a) O indice de Sortino, pois prioriza a avaliacdo do risco
com ganhos expressivos em alguns periodos. Ja o associado as perdas, fornando-se mais adequado
Fundo B possui menor volatilidade total, mas com para o investidor

retornos negativos mais frequentes e acentuados.

Danilo explica a Celso que métricas como o indice de | b) O indice de Sharpe, pois mede a relac&o entre retorno

Sharpe, o indice de Sortino e outras abordagens sdo e volatilidade total, sendo mais confiavel para avaliar
amplamente utilizadas para avaliar a relacao entre qualquer portfolio.

risco e retorno. No entanto, ele destaca que a escolha

da métrica correta depende da forma como o ¢) Olndice de Treynor, pois é a melhor métrica para
investidor deseja interpretar o risco: algumas métricas medir o retorno ajustado ao risco sistematico de
analisam a volatilidade total dos retornos, enquanto mercado.

outras focam em componentes especificos do risco.

Ao comparar os fundos, Celso busca uma métrica que  d) O indice de Modigliani (M?), pois traduz a relacéo
reflita da melhor forma a relacdo entre risco e retorno, risco-retorno para uma comparacao direta com o
considerando as caracteristicas de cada investimento. mercado.



72. Atualmente, a carteira de Roberto esta distribuida da seguinte forma:

* 40% do capital investido em CDBs de grandes bancos com vencimento em 24 meses.

* 35% alocado em um fundo multimercado com perfil moderado.

» 28% em acbes de empresas de medio porte do setor de consumo.

Durante a reunido, Roberto manifestou interesse em aumentar sua exposicdao a Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios (FIDCs), e solicitou informacdes sobre as diferencas entre FIDCs monossacados e multissacados. Ele
quer entender qual op¢ao traria menor risco de inadimpléncia, considerando que deseja alocar 15% do seu portfolio
nesse tipo de ativo. Além disso, Roberto mencionou que sua carteira de a¢des apresentou um retorno de 9,5% no
ultimo ano, enquanto o retorno esperado pelo modelo CAPM era de 8%. Ele solicitou que Sérgio explicasse o
coeficiente alfa dessa carteira e como esse indicador pode ajuda-lo a avaliar oportunidades de investimento em
renda variavel. Agora, Sérgio precisa organizar suas explica¢des e apresentar a Roberto uma andalise clara sobre as
caracteristicas dos FIDCs e a aplicacdo do coeficiente alfa, considerando os dados apresentados.

9 Criptoativos
9.1 Estrutura do Investimento em Criptoativos
¢ Investimento Direto no Mercado
o Cold Wallet (Corretora)
» Armazenamento offline, considerado mais seguro.
= Fiscalizacao pelo Banco Central (BACEN).
o Hot Wallet (Site)
= Armazenamento online, mais pratico, mas com maior risco de ataque.
= Sem fiscalizagao oficial, 0 que aumenta a exposi¢céo do investidor.

¢ Investimento via Fundos
o Investimento Exterior
= Fundos que aplicam em ativos internacionais ligados a cripto.
= Regulados pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios).
o ETF (Fechado)

* Fundos de indice que replicam o desempenho de criptoativos.
= Também sob regulagcdo da CVM.

’ Conceito Central

e Oinvestimento em criptoativos pode ser feito de forma direta (compra e guarda da moeda) ou indireta
(fundos e ETFs).

e Aregulagéo varia:
o BACEN atua sobre corretoras.
o CVMregula fundos e ETFs.
o Hotwallets ndo possuem fiscalizagéo, representando maior risco.
e Aescolhado meio de investimento deve considerar seguranga, regulacao e perfil de risco do

investidor.

ﬂ Infografico Textual

e Direto > Cold Wallet (BACEN) | Hot Wallet (sem fiscalizacéo)
e Fundos - Exterior (CVM) | ETF fechado (CVM)



& Exemplo Pratico

e Carlos compra Bitcoin em uma corretora e guarda em cold wallet:

o

Esta sob fiscalizagdo do BACEN.

¢ Anainveste em um ETF de cripto listado na bolsa:

o

Esta sob regulacao da CVM.

e Pedro guarda suas moedas em hot wallet online:

o

Nao ha fiscalizagao, maior risco de ataque cibernético.

9.2 Tipos de Operagoes

e Empréstimo (Lending)

o O que é: emprestar criptoativos a terceiros.
o Como ganha dinheiro: recebendo juros sobre o valor emprestado.
o Acessibilidade: alta, pois pode ser feito com valores baixos.
o Risco: baixo, dependendo da confiabilidade da plataforma.
e Staking
o O que é: travar ativos em uma rede blockchain para validar transagdes.
o Como ganha dinheiro: recebendo recompensas em criptoativos.
o Acessibilidade: média, exige conhecimento técnico e ativos especificos.
o Risco: moderado, ligado a volatilidade e seguranca da rede.

o NFT (Non-Fungible Token)

@)

O que é: propriedade digital Unica (arte, musica, colecionaveis).

o Como ganha dinheiro: valorizagao e rendimentos da venda.
o Acessibilidade: baixa, pois depende de plataformas especificas e demanda de mercado.
o Risco: alto, devido a especulacao e baixa liquidez.

e Trading

@)

@)

@)

@)

O que é: compra e venda de criptoativos visando lucro.

Como ganha dinheiro: ganho de capital pela diferenca de precos.
Acessibilidade: baixa, exige conhecimento e acompanhamento constante.
Risco: alto, devido a alta volatilidade do mercado.

e Mineracao

o

O
O
O

O que é: processo de descobrir novos criptoativos validando blocos na blockchain.
Como ganha dinheiro: recebendo o préprio criptoativo minerado.

Acessibilidade: baixa, pois exige equipamentos caros e alto consumo de energia.
Risco: alto, ligado a custos elevados e competicao global.



x Conceito Central

e Asoperagdes com criptoativos variam entre baixa complexidade e baixo risco (empréstimo) até alta
complexidade e alto risco (trading e mineragéo).

e Cada modalidade exige diferentes niveis de conhecimento, infraestrutura e tolerancia ao risco.
e Oinvestidor deve avaliar seu perfil antes de escolher a forma de participacao.
ﬂ Infografico Textual

e Empréstimo » Juros | Alta acessibilidade | Baixo risco

¢ Staking » Recompensas | Média acessibilidade | Risco moderado
e NFT > Propriedade digital | Baixa acessibilidade | Alto risco

e Trading » Ganho de capital | Baixa acessibilidade | Alto risco

e Mineracado > Recebe criptoativo | Baixa acessibilidade | Alto risco

& Exemplo Pratico
e Lucas empresta stablecoins em uma plataforma DeFi:
o Recebe juros mensais com baixo risco.
¢ Marina faz staking de Ethereum:
o Ganharecompensas pela validagao de blocos, mas esta exposta a volatilidade da moeda.
¢ Pedro compra NFTs de arte digital:
o Pode lucrar se houver valorizagdo, mas corre risco de perda total se ndo houver demanda.
e Anafaztrading diario de Bitcoin:
o Buscaganhos rapidos, mas enfrenta alta volatilidade.
¢ Carlos investe em mineragéao de Bitcoin:

o Recebe criptoativos, mas precisa arcar com custos elevados de energia e equipamentos.



73. Eugénia resolveu diversificar seus
investimentos e informou-se sobre a tecnologia
de blockchain. Dentre as possibilidades de a)
investimento, interessou-se pelo staking,

estratégia que gera renda passiva e que consiste

no blogueio de uma quantidade de criptomoedas | b)
em uma blockchain (como o Ethereum 2.0) que

utilize o mecanismo de consenso Proof of Stake.

Esse mecanismo permite que os participantes c)
validem transacdes em troca de recompensas na
forma de novas unidades da mesma

criptomoeda. d)

74. Roberto decidiu investir em criptomoedas. O
que mais o atraiu foi o fato de que as moedas

Ao optar pelo staking, Eugénia percebeu que:

A realizacdo de staking é possivel em qualquertipo de
criptomoeda.

Os stakers sao livres de penalidades pelo desempenho da
rede.

Alguns protocolos permitem staking delegado, no qual o
investidor delega suas moedas a validadores.

Os lucros gerados por essa op¢ao de investimento séao
fixos.

Dentre as estratégias passivas de investimento com
criptomoedas, o especialista sugere a Roberto:

virtuais também oferecem novas oportunidades

para criacdo de valor com poucas barreiras de a)
entrada, e, por isso, estdo sendo procuradas

cada vez mais por investidores para a geracao b)
de renda passiva. Roberto decidiu procurar um
especialista em investimentos para se informar c)
melhor, visto que ele queria uma estratégia que
tivesse a menor barreira de entrada e que d)

demandasse o0 menor capital.

75. Roberto decidiu investir em criptomoedas. O
que mais o atraiu foi o fato de que as moedas

Pool de liquidez em bolsas de criptomoedas.
Emprestimo de criptomoedas.
Staking em redes com mecanismo Proof of Stake.

Participacdo em ofertas iniciais de moedas

Dentre as estratégias passivas de investimento com
criptomoedas, o especialista sugere a Roberto:

virtuais também oferecem novas oportunidades

para criacdo de valor com poucas barreiras de a)
entrada, e, por isso, estdo sendo procuradas

cada vez mais por investidores para a geracao b)
de renda passiva. Roberto decidiu procurar um
especialista em investimentos para se informar c)
melhor, visto que ele queria uma estratégia que
tivesse a menor barreira de entrada e que d)

demandasse o menor capital.

76. Lucas sempre se interessou pelo universo das
criptomoedas e recentemente comegou a explorar
formas de obter rendimento passivo com seus ativos
digitais. Ele ja conhecia o staking tradicional, onde um
investidor bloqueia seus tokens para ajudar a validar
transacdes em uma blockchain e, em troca, recebe
recompensas. Durante suas pesquisas, Lucas
descobriu o conceito de Liquid Staking, uma
alternativa que permite validar transacdes sem perder
liquidez. Diferente do modelo convencional, essa
abordagem concede ao investidor um token que
representa sua participacao, permitindo que ele
negocie ou utilize esse ativo sem precisar esperar
pelo desbloqueio dos fundos originais. Agora, Lucas
deseja entender melhor como essa inovagao funciona
e quais sao as principais diferencas em relacio ao
staking tradicional. Lucas percebeu que existem
diferentes formas de contribuir para a seguranca e
eficiéncia de redes descentralizadas, e quer entender
como algumas abordagens oferecem maior f
lexibilidade na utilizacdo dos ativos.

Pool de liquidez em bolsas de criptomoedas.
Empréstimo de criptomoedas.
Staking em redes com mecanismo Proof of Stake.

Participacao em ofertas iniciais de moedas

Para tomar decisdes mais fundamentadas, Lucas deve
considerar que:

a) Essa modalidade elimina qualquerrisco no processo
de validacao.

b) Investidores deixam de receber recompensas ao
aderirem a essa modalidade

c¢) O Liquid Staking concede um ativo equivalente
enquanto os tokens originais seguem bloqueados.

d) Os ativos podem ser resgatados sem restricdes a
qualquer momento



10 Financas Comportamentais
10.1 Heuristica da Ancoragem
’ Conceito Central

e Aancoragem faz com que investidores e consumidores ajustem suas expectativas em torno de um
numero inicial.

e Isso pode levar a decisOes enviesadas, ja que o ponto de partida distorce a analise racional.

o Euma das principais heuristicas estudadas em financas comportamentais, pois afeta precos,
negociacdes e previsoes.

ﬂ Infografico Textual

e Ancora > Valorinicial

e Decisao > Influenciada pela dncora

e Resultado > Julgamento enviesado
3 Exemplo Pratico

¢ Investimentos:
o Um analista sugere que uma acéo vale R$ 50.

o Mesmo que os fundamentos indiquem outro valor, investidores tendem a usar R$ 50 como
referéncia.

e Consumo:
o Um produto é anunciado com prego original de R$ 1.000, mas vendido por R$ 700.

o O consumidor percebe o prego como “vantajoso” porque esta ancorado nos R$ 1.000, mesmo
que R$ 700 possa ser caro.

10.2 Heuristica da Disponibilidade
’ Conceito Central

e Adisponibilidade faz com que individuos superestimem riscos ou oportunidades baseados em
experiéncias pessoais ou noticias marcantes.

¢ Eventos raros, mas muito divulgados (como acidentes aéreos ou ataques de tubarao), parecem mais
frequentes do que séo.

¢ Emfinancas, isso pode levar a decisdes enviesadas, como evitar investimentos por lembrar de uma
crise passada ou supervalorizar ativos que tiveram destaque recente.

ﬂ Infografico Textual

¢ Memdria marcante > Influencia percepgao
e Percepcgao » Superestima ou subestima riscos
e Resultado > Deciséo enviesada



& Exemplo Pratico
¢ Investimentos:

o Apds uma crise financeira amplamente divulgada, investidores podem evitar agbes por anos,
mesmo que os fundamentos indiquem boas oportunidades.

¢ Consumo:

o Uma pessoa que viu varias noticias sobre assaltos pode acreditar que a criminalidade esta
aumentando, mesmo que os dados oficiais mostrem queda.

¢ Risco percebido:

o Muitas pessoas tém mais medo de tubardes do que de hipopdtamos, embora os hipopdétamos
causem mais mortes. Isso ocorre porque ataques de tubardo sdo mais lembrados e divulgados.

10.3 Heuristica da Representatividade

’ Conceito Central

¢ Arepresentatividade leva investidores a superestimar correlagées ou tendéncias, acreditando que
“se parece com algo, deve ter o mesmo resultado”.

e |sso pode gerar decisdes enviesadas, como comprar acdes apenas porque o grafico “parece” estar em
alta.

e Eum viés comum em momentos de volatilidade, quando padrdes graficos parecem indicar direcdes
claras, mas ndo necessariamente refletem a realidade.

ﬂ Infografico Textual

e Padrao aparente » Julgamento rapido
e Sem analise técnica > Decisdo enviesada
e Resultado > Risco elevado

{33 Exemplo Pratico
e Mercado de acgoes:

o Um investidor vé que o IBOVESPA subiu em dias consecutivos e acredita que continuara
subindo, sem analisar fundamentos econémicos.

e Comparacao deindicadores:

o Ao observar que o fluxo estrangeiro acompanha o indice em determinado periodo, o investidor
assume que sempre havera correlacao, ignorando fatores externos.

e Errotipico:

o Julgar que uma agédo “vai subir” apenas porque seu grafico se parece com outro que subiu no
passado.

10.4 Principais Vieses Cognitivos
e Aversao ao risco > Prefere certeza
e Aversao a perda > Néao vende agbes em queda
e Excesso de confianga > Trader arriscado
¢ Ilusado do controle » Segura aplicagéo
e Status Quo > Mantém como esta
o [Efeito Manada > Segue os outros
e Efeito Framing > Influéncia da forma da informacgéo



& Exemplo Pratico
¢ Joao mantém acoes em queda por meses (aversao a perda), acreditando que vao se recuperar.

e Maria segue comprando ativos porque todos estao comprando (efeito manada), sem analisar
fundamentos.

e Carlos prefere deixar sua carteira como esta (status quo), mesmo diante de novas oportunidades.

77. Carlos & um investidor ndo qualificado que Diante desse cenario, ao ignorar 0os encargos para investir no
pretende investir sua poupanca com o auxilio de fundo de renda fixa e no COE, Carlos esta sendo influenciado
seu gerente de investimentos. Ele ndo possui pelos seguintes vieses:

grandes recursos, mas deseja aplicar em ativos
com alta taxa de retorno, e optou por um conhecido
fundo de renda fixa cuja taxa de administracao € de b)
3% ao ano e por um Certificado de Operacées
Estruturadas (COE) no segmento de renda fixa,
que, no pior cenario, promete manter o valor
nominal do capital protegido. Ao analisar a lista de d)
encargos desses fundos, Carlos percebeu que séao
produtos com taxas elevadas, que podem impactar
significativamente o retorno dos investimentos,

porém Carlos prefere renda fixa porque acredita

que entende dessa categoria de investimento e

escolhe esses produtos porque sdo oferecidos pela
instituicdo onde trabalha seu gerente de

investimentos.

a) Ancoragem e iluséo de controle.
Efeito de Status Quo e excesso de confianca.
c) Aversao a perda e efeito manada.

Viés de confianga excessiva e viés de disponibilidade.

11 Recomendacao de Investimentos
11.1 Recomendacoes de Investimento
¢ Maisincerteza > postura conservadora
o Em momentos de instabilidade, o investidor deve priorizar ativos de baixo risco e alta liquidez.
e Elevacao dos juros > aplicagcoes pds-fixadas
o Exemplos: CDB e fundos DI.
o Beneficiam-se da alta da taxa de juros, pois acompanham a variagao da taxa basica.
e Reducao dos juros > aplicacoes pré-fixadas
o Exemplos: NTN e LTN.
o Garantem rendimento fixo, protegendo o investidor em cenarios de queda da taxa de juros.
¢ Risco cambial > aplicagées em délar
o Exemplos: fundos de investimento no exterior.
o Protegem contra desvalorizagdo da moeda local.
¢ Riscodeinflacdo » aplicagées indexadas a inflacao
o Exemplo: NTN-B.

o Garantem rendimento real, preservando o poder de compra do investidor.



ﬂ Infografico Textual

Incerteza > Conservador

Juros * > Pds-fixado (CDB, DI)

Juros ¥ > Pré-fixado (NTN, LTN)

Risco cambial » Délar (fundos exterior)
Risco inflagdo > NTN-B (indexados)

& Exemplo Pratico

Cenario de alta dos juros:

o

Joao aplica em CDB pds-fixado, garantindo rendimento maior conforme a Selic sobe.

Cenario de queda dos juros:

o

Maria compra LTN pré-fixada, assegurando taxa fixa antes da redugéo.

Cenario de risco cambial:

@)

Pedro investe em fundo dolarizado para proteger seu patriménio da desvalorizacao do real.

Cenario de inflagao elevada:

o

Ana aplica em NTN-B, garantindo rendimento real acima da inflagéo.

|m| Comparacgao entre Clientes

Cliente A

o

Patrimonio: R$ 2.000.000
Renda desejada: R$ 20.000/més

Necessidade de rentabilidade: 1% ao més

o Resultado do API: Conservador
o Perfil necessario: Agressivo
o Resultado: Nao é possivel atingir a renda desejada sem assumir riscos elevados.
Cliente B
o Patrimonio: R$ 20.000.000
o Rendadesejada: R$ 40.000/més
o Necessidade de rentabilidade: 0,02% ao més
o Resultado do API: Agressivo
o Perfil necessario: Conservador
o Resultado: Nao precisa realizar aplicagdes arrojadas, pois o patrimonio ja garante a renda

desejada com baixo risco.

’ Conceito Central

A necessidade de rentabilidade é o ponto-chave: quanto maior a renda desejada em relacéo ao
patrimdnio, mais agressivo deve ser o perfil do investidor.

Investidores com grande patriménio podem manter estratégias conservadoras e ainda atingir seus
objetivos.



e Jainvestidores com patrimbnio menor precisam assumir mais risco para alcancgar a renda desejada, o
que pode ser inviavel ou arriscado.

& Exemplo Pratico
e Cliente A:
o Desejarenda de R$ 20.000/més com patriménio de R$ 2 milhdes.
o Precisade 1% ao més, o que exige aplicagbes agressivas e arriscadas.
e ClienteB:
o Desejarenda de R$ 40.000/més com patriménio de R$ 20 milhdes.

o Precisade apenas 0,02% ao més, podendo investir em ativos conservadores sem
comprometer a meta.

11.2 Estratégia de Investimento
o Prefixados
o Sao aplicagcées com taxa de juros definida no momento da compra.
o Onvestidor ja sabe qual sera o rendimento no vencimento.

o Protegem contra oscilagbes futuras de cambio, juros e inflagao, desde que o prazo esteja
alinhado com a necessidade de uso do dinheiro.

¢ Aplicacdo Conservadora com Prefixados

o Mesmo investidores conservadores podem optar por prefixados se o objetivo for garantir
recursos para uma data especifica no futuro.

o Exemplo: planejar a compra de um bem ou viagem daqui a 5 anos, sabendo exatamente o valor
que tera disponivel.

{33 Exemplo Pratico
e Hoje:
o Jodo deseja comprarum carro em 4 anos.
o Ele aplica em um titulo prefixado com vencimento nesse prazo.
e Futuro:

o Ao final do periodo, Jodo sabe exatamente quanto tera acumulado, sem se preocupar com
oscilagdes de juros ou inflagdo.

11.3 Reserva de Emergéncia
e Caracteristicas principais
o Deve ser uma aplicagao conservadora, com baixo risco.
o Precisa ter alta liquidez, permitindo resgate imediato.
o Orendimento nao € o foco principal; a prioridade € a segurancga do capital.
e Aplicagoes recomendadas (pos-fixadas):
o Fundo DI -acompanha a taxa basica de juros, com liquidez diaria.

o LFT (Tesouro Selic) - titulo publico pds-fixado, considerado de baixo risco.



o CDB - certificado de depdsito bancario, desde que tenha liquidez diaria.

o LCI-letra de crédito imobiliario, isenta de imposto de renda, mas deve ser avaliada quanto a
liquidez.

& Exemplo Pratico
e Joao mantém 6 meses de despesas em Tesouro Selic (LFT):
o Se perder o emprego, pode resgatar imediatamente sem perdas significativas.
¢ Maria aplica sua reserva em Fundo DI:

o Tem liquidez diaria e seguranca, garantindo tranquilidade em emergéncias médicas ou
familiares.

11.4 Geracao de Renda
e NTN-B (Tesouro IPCA+) com pagamento de juros
o Titulos publicos indexados a inflagao.

o Pagam cupons semestrais, garantindo renda periddica e protecao contra perda do poder de
compra.

e Debéntures (algumas)
o Titulos de divida emitidos por empresas.
o Algumas oferecem pagamento de juros regulares, funcionando como fonte de renda.
o Exigem analise de risco de crédito da empresa emissora.
e Acoles
o Podem gerar renda por meio de dividendos distribuidos pelas empresas.
o Aperiodicidade e o valor dependem da politica de dividendos de cada companhia.
e Fundos Imobiliarios (Flls)
o Distribuem rendimentos mensais provenientes de aluguéis ou operacdes imobiliarias.

o Saouma das formas mais populares de geracdo de renda passiva no mercado financeiro
brasileiro.

’ Conceito Central

¢ Investimentos voltados para renda periédica sédo ideais para quem busca complementar o orgamento
ou viver de rendimentos.

e Cada ativo possui caracteristicas préprias de risco e retorno:
e NTN-B e Flls » mais previsibilidade.

e Debéntures e agdes > maior risco, mas possibilidade de retornos superiores.

ﬂ Infografico Textual

e NTN-B > Juros semestrais + protegdo inflagéo
e Debéntures > Juros periddicos (risco empresa)
e Acbes > Dividendos

e Flls » Renda mensal de aluguéis



& Exemplo Pratico
e Joao aplicaem NTN-B com cupons:
o Recebe juros semestrais e mantém poder de compra protegido contra inflagao.
¢ Maria investe em Fundos Imobiliarios:
o Recebe rendimentos mensais, funcionando como uma “renda extra” estavel.
e Pedro compra agoes de empresas que pagam dividendos:

o Complementa suarenda com distribuicdes periodicas, mas esta sujeito a volatilidade do
mercado.

|m| Estratégias de Acumulacéao de Capital
e Conservador
o Preferéncia por seguranca e previsibilidade.

o Aplicagbes recomendadas: NTN-B Principal (Tesouro IPCA sem pagamento de juros) e fundos
de renda fixa.

o Focoem preservar o poder de compra e reduzir riscos.
e Moderado

o Busca equilibrio entre seguranca e crescimento.

o Aplicacdes recomendadas: fundos multimercados e NTN-B Principal.

o Combina ativos conservadores com exposi¢cdo moderada a risco para aumentar rentabilidade.
e Arrojado

o Aceita maior risco em busca de valorizagdo significativa.

o Aplicagbes recomendadas: agcdes com bom potencial de valorizagéao e fundos de agées
ativos.

o Focoem crescimento acelerado do patriménio, mesmo com maior volatilidade.
# Conceito Central
e Aacumulagdo de capital depende do perfil de risco do investidor.

o Conservadores priorizam seguranca, moderados equilibram risco e retorno, e arrojados buscam
valorizacao agressiva.

e Aescolha correta dos ativos garante que o investidor alcance seus objetivos de longo prazo sem
comprometer sua tranquilidade financeira.

ﬂ Infografico Textual

e Conservador > NTN-B Principal, Renda Fixa
e Moderado > Multimercados + NTN-B Principal
o Arrojado > Agdes e Fundos de Agdes



& Exemplo Pratico

e Joao (conservador): aplica em NTN-B Principal para proteger seu patriménio contra a inflagao.

¢ Maria (moderada): investe parte em multimercados e parte em NTN-B Principal, equilibrando risco e

retorno.

¢ Pedro (arrojado): compra acdes de empresas com alto potencial de valorizacao e participa de fundos

de acodes ativos.

78. Anténio abriu uma conta em uma

Com base nessas informacdes, os especialistas financeiros da

plataforma de servicos financeiros. Como
requerido por autorreguladores e
reguladores, a plataforma coletou suas
informacdes para que especialistas
financeiros possam entender seus
objetivos de investimento. Durante essa
coleta, foi identificado que Antdnio tem
uma alta necessidade de liquidez para os
préximos anos. Ele possui em seu
portfélio uma grande porcentagem de
acdes, com preco de mercado
razoavelmente superior ao pre¢o meédio
de aquisicao.

plataforma recomendaram que Antdnio:

a)

Venda, de uma sé vez, metade de seu portfolio de acdes, em torno
de R$240 mil, e reinvista esse montante em um CDB com prazo
inferior a dois anos.

Venda as acdes até o limite de R$20 mil por més pelo prazo de um
ano e transfira esses recursos para produtos como LCA e LCI, de
bancos de nicho com diferentes areas de atuac&o, com prazo de
até dois anos, para atender a necessidade de liquidez

Venda, de uma sé vez, metade de seu portfdlio de agdes, em torno
de R$240 mil, e transfira esses recursos para produtos como LCA

e LCI, de bancos de nicho com areas de atuacdo semelhantes,
com prazo de até dois anos, para atender a necessidade de

liquidez.

d) Venda as acdes até o limite de R$20 mil por més e transfira esses
recursos para produtos do Tesouro Direto de longa duragao.

79. Anténio € um investidor conservador que deseja alocar R$
500.000 em crédito privado para diversificar sua carteira e
melhorar sua rentabilidade, sem renunciar a preservacédo de
capital. Atualmente, ele ja possui uma reserva de emergéncia em
Tesouro Selic e quer utilizar parte do seu patriménio para buscar
retornos melhores do que os oferecidos pelos titulos publicos,
mas sem assumir riscos significativos de perda. Em uma reunido
com sua especialista de investimentos, Fernanda, ele explica que
seu principal objetivo € a seguranca do investimento, ou seja, ndo
correr risco de perder parte do capital investido, mesmo que isso
signifique aceitar uma rentabilidade um pouco menor. Fernanda
apresenta algumas alternativas no mercado de crédito privado,
incluindo: CDBs de bancos médios, Fundos de crédito privado,
CRIs/CRAs, Debéntures incentivadas. Ela destaca que cada uma
dessas opgbes possui diferentes riscos e caracteristicas, como
prote¢do do FGC (Fundo Garantidor de Créditos), volatilidade no
curto prazo e liquidez limitada. Diante dessas alternativas,
Antdnio precisa tomar uma decisdo sobre qual investimento
melhor atende seu objetivo de preservacdo de capital,
previsibilidade e seguranga.

Para garantir a preservacao de capital de Hugo e oferecer
seguranca contra risco de crédito, a melhor alternativa dentro
do universo de crédito privado sera:

a)

d)

Debéntures incentivadas, pois permitem maior retorno
no longo prazo sem riscos de perdas, ja que sdo
emitidas por empresas de grande porte.

CDBs de bancos médios, pois possuem garantia do FGC
e podem oferecer rentabilidade superior aos titulos
publicos, equilibrando seguranga e rentabilidade.

Fundos de crédito privado, pois sdo geridos
profissionalmente e oferecem ampla diversificagao,
garantindo a protec¢do integral do capital investido.

CRIs e CRAs, pois sao isentos de imposto de renda e
tém lastro imobiliario e do agronegécio, garantindo
prote¢do contra inadimpléncia.



80. Luciano, um profissional certificado Anbima, esta elaborando
uma carteira recomendada para um cliente de perfil de
investimento agressivo, que esta disposto a correr alguns riscos,
possui um bom nivel de conhecimento financeiro, busca
diversificagao, prote¢do cambial e tem interesse em produtos
inovadores. A carteira proposta é a seguinte:

- Agdes (40% da carteira), distribuidas entre: Empresas sélidas e
de grande capitaliza¢gdo (20%), Empresas de médio porte e com
potencial de crescimento (10%) e Empresas de tecnologia
inovadoras (10%);

- Fundos Imobiliarios (Flls) (20% da carteira), distribuidos entre:
Flls de lajes corporativas (10%), Flis de logistica (5%) e Flls de
shoppings (5%);

- Certificados de Operacgbes Estruturadas (COEs) (15% da
carteira), distribuidos entre: COEs atrelados a indices de ag¢des
internacionais com proteg¢do do capital (10%) e COEs atrelados a
commodities (5%);

- Tesouro Direto e Titulos Publicos (15% da carteira), distribuidos
entre: Tesouro Selic (5%), Tesouro IPCA+ (5%) e Titulos publicos
internacionais (5%);

- Fundos Multimercado (10% da carteira), distribuidos entre:
Fundos Multimercado com exposicao a ativos internacionais (5%)
e Fundos multimercado com estratégias diversificadas (5%).

81. Vinicius & um investidor que tem como objetivo
adquirir sua casa propria. Em vez de optar por

O papel dos COEs na composigcdo dessa carteira é:

A Proporcionar liquidez imediata a carteira, permitindo ao

investidor resgatar o investimento a qualquer momento
sem perdas, o que é essencial para investidores que
precisam de flexibilidade.

B Replicar o desempenho de fundos de investimento

tradicionais, proporcionando maior protegdo do capital,
mas com taxas de administragdo mais baixas,
aumentando o retorno liquido da carteira e equilibrando os
riscos

C Garantir rendimentos fixos e estaveis, independentemente

do desempenho dos ativos subjacentes, trazendo
previsibilidade para a carteira, sendo ideais para equilibrar
o risco em carteiras com investimentos muito arrojados.

d Promover diversificagdo da carteira, protecdo cambial e

protecéo contra a inflagdo, oferecendo exposicdo a ativos
internacionais aliada a prote¢ao do capital investido, além
de potencial de ganhos superiores sem a necessidade de
enviar recursos para o exterior.

Com base nos objetivos de Vinicius, o especialista deve
optar pela seguinte estrategia:

financiar o imével, ele prefere pagar aluguel e investir

o valor restante em aplicagdes de alto risco, visando a) Vender contratos no mercado futuro, protegendo o

acumular recursos suficientes para, no futuro, realizar portfélio contra quedas de pre¢o no mercado.

a compra a vista. Apesar de sua elevada propenséo

ao risco, Vinicius deseja estabelecer um limite paraas = b)  Ajustar a alocagao de ativos, aumentando a

perdas potenciais, reconhecendo que perdas seguranca do capital, 8 medida que o valor do

excessivas poderiam comprometer sua estabilidade portfélio se aproxima de um limite de perda

financeira e dificultar a realizacdo do sonho da casa predefinido.

prépria. Para ajuda-lo em seu objetivo, Vinicius

procurou um especialista de investimentos ¢) Comprar op¢cdes de venda, permitindo que Vinicius
venda seus ativos a um preco predefinido, caso o
mercado caia.

d)  Aplicar parte do capital em Certificados de Operacdes
Estruturadas (COEs), combinando protecao de capital
com ganho limitado em ativos de alto risco.
Gabarito
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*Questoes marcadas como N/A foram retiradas do material

40 - Um Eurobond é um titulo de divida emitido em uma moeda estrangeira fora do pais do emissor. No caso

apresentado, trata-se de um titulo emitido por uma empresa brasileira em délares americanos, negociado em
mercados internacionais. Séo titulos que apresentam risco de mercado em caso de variagées no mercado de
taxas de juros, tanto em func¢éo de elevagdes conjunturiais, como na piora do rating de risco soberano do



Brasil ou no ranting de crédito da empresa emissora. Além disso, podem trazer riscos de crédito e de liquidez.
Para empresas que atuam no exterior, pode ser vantajoso por eliminar o risco cambial, ja que como as receitas
serdo em moeda estrangeira, no caso délar, é conveniente que as dividas sejam na mesma moeda

41 - O Nasdaqg é um indice de agdes norte-americano que acompanha principalmente empresas listadas na
bolsa Nasdaq, com forte concentragcdo em companhias de tecnologia, inovagéo e crescimento acelerado.

49 - Um fundo Long Short é um tipo de fundo multimercado que combina posi¢gdes compradas (long) em ativos
considerados subavaliados com posigoes vendidas (short) em ativos considerados sobreavaliados. O objetivo
€ capturar ganhos relativos entre os ativos, independentemente da direcéao geral do mercado.

72 - Roberto ndo deve se desfazer da sua carteira de agdes, pois ela tem um Alfa de Jensen de 1,5, ou seja,
apresenta rentabilidade superior a exigida pelo modelo CAPM e portanto tem apresentado boa performance.
Comrelagédo aos FIDCs, os FIDCs monossacados apresentam maior risco de crédito, pois possuem apenas
um pagador. Ja os multissacados tem melhor diversificagédo, conseguindo reduzir o risco de crédito



