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O que é?

Com o objetivo de elevar os padrdes dos profissionais que atuam nos Institutos de
Previdéncia dos Estados e dos Municipios, a Apimec, em parceria com a Associacao
Brasileira de Instituicoes de Previdéncia de Estados e Municipios - Abipem, implantou o
Programa de Certificacao de Gestores de Regime Proprio de Previdéncia Social -

CGRPPS.

O exame CGRPPS visa comprovar a qualificacao técnica necessaria dos profissionais que

atuam nas instituicoes de previdéncia estadual e municipal.
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Como obter?

O exame é oferecido, em geral em tempo continuo, e é realizado nos Centros de Testes da FGV,
distribuidos em praticamente todo territorio nacional. Trata-se de uma prova de duas horas de

duracao com 50 questdes de multipla escolha contendo as seguintes matérias:

Economia e Financas; Sistema Financeiro Nacional; Instituicdes e Intermediarios Financeiros ;
Mercado de Capitais; Fundos de Investimento; Mercado Financeiro; Mercado de Derivativos;

Gestdo do Passivo Previdencidrio; Politicas de Investimento; Etica e Relacionamento.
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Qual o critério de aprovacao no exame?

Serao aprovados no exame os candidatos que obtiverem aproveitamento igual ou superior a

50% das questdes. O resultado e o indice de aproveitamento do candidato sera publicado no site

http://www.fgv.br/certapimec em até 5 (cinco) dias Uteis.
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Quais as condicoes de realizacao do
exame?

Recomenda-se que o candidato, um dia antes da data do exame, faca o login no Sistema de

Certificacdo Apimec/FGV e confirme o local do exame através do menu "Agendamento®.

O candidato devera levar documento oficial e original com foto e a senha utilizada para acessar
o sistema de agendamento, ela sera utilizada para abrir a prova juntamente com o numero do
CPF. O candidato que nao souber a senha e nao levar o documento requerido nao podera

realizar a prova.
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Quais as condicoes de realizacao do
exame?

Sera permitido o uso de calculadora nao alfanumeérica.

Nao é necessario levar caneta, lapis ou borracha. O candidato recebera folha de rascunho e
|lapis, caso seja necessario. Ao terminar o exame, as folhas de rascunho, utilizadas ou nao,

deverao ser devolvidas ao fiscal.

Durante a realizacao da prova nao sera permitida nenhuma espécie de consulta, empréstimo de
material ou uso de qualquer tipo de equipamento eletrénico de comunicacao (agendas

eletronicas, relogios digitais, telefones celulares, pagers, receptor, gravador, laptop, tablets e
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outros equipamentos similares), bem como protetores auriculares. O candidato nap pod_%a

o | A\Libertas
ausentar-se da sala de prova sem autorizacao e acompanhamento do fiscal. AUDITORES & CONSULTORES




Qual a relacao do CGRPPS com o registro
no Ministério da Previdéncia Social?

O certificado CGRPPS é exigido para os profissionais que necessitam da certificacao para o

exercicio do cargo, conforme Resolucdo CMN 3.506, de 26/10/2007 e normativos vigentes.
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Lei n2 13.846 de 18 de junho de 2019

“Art. 82-B Os dirigentes da unidade gestora do regime proprio de previdéncia social deverao
atender aos seguintes requisitos minimos:

| - ndo ter sofrido condenacao criminal ou incidido em alguma das demais situacdes de
inelegilidade previstas no inciso | do caput do art. 12 da Lei Complementar n2 64, de 18 de maio
de 1990, observados os critérios e prazos previstos na referida Lei Complementar;

Il - possuir certificacao e habilitagao comprovadas, nos termos definidos em parametros gerais;

lll - possuir comprovada experiéncia no exercicio de atividade nas areas financeira,
administrativa, contabil, juridica, de fiscalizacao, atuarial ou de auditoria;

IV - ter formacao superior.

Paragrafo unico. Os requisitos a que se referem os incisos | e || do caput deste artigo aplicam-se
aos membros dos conselhos deliberativo e fiscal e do comité de investimentos da unidade

gestora do regime préprio de previdéncia social.” A\Libertas
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Qual o prazo de validade da Certificacao
de Gestor de RPPS e Renovacao?

A certificacdo CGRPPS tem validade de 4 (quatro) anos contados a partir da data da solicitacao
do certificado. Antes do vencimento da certificacdao o profissional certificado devera realizar
novo exame CGRPPS utilizando os critérios de inscricao deste manual. O novo exame devera ser

realizado no prazo de 1 (um) ano anterior a data do vencimento da certificacao.
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CT|UF Cidade Bairro |Vagas semanais * | Horarios =*
1 MG Juiz de Fora Centro 32 Cligque aqui O n d e pOSSO
2 MG Belo Horizonte Centro 144 Clique aqui .
3 |MG| Governador Valadares| Centro 13 Clique aqui rea I |Za r O exa m e ?
4 |MG| Pocos de Caldas Centro 16 Cligue aqui
2 |MG Juiz de Fora Centro - Clique aqui
6 MG Ipatinga Centro 13 Cligue aqui
7 MG Patos de Minas Caramuru 4 Cligque aqui
¢ MG Vicosa Centro g Cligue aqui
9 MG Pouso Alegre Centro 14 Cligque aqui
10 | MG Paracalu Centro 10 Clique aqui
11 MG EBarbacena Centro 3 Clique aqui
12 MG Uberandia Centro 16 Cligue aqui
13 |MG Uberaba Centro 34 Clique aqui
14 | MG ltalna Centro g Cligue aqui
15 |MG Varginha Centro 40 Cligque aqui
16 | MG Passos Centro 12 Cligue aqui
17 |MG| Conselheiro Lafaiete | Lourdes B Cligque aqui
18 |MG Patrocinio Centro 12 Clique aqui
19 MG Divinopolis Centro 13 Clique aqui
20 |MG| Governador Valadares | Centro g Cligue aqui . A\Libertas
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O EXAME
CGRPPS

TOPICO 1
Economia e
Financas
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Topicos

Material de Referéncia

| - ECONOMIA E FINANCAS

|Conceitos Basicos

Politica monetaria, fiscal e cambial
indices e indicadores

Taxas de juros nominal, real, equivalente
|Capitalizagao

indices de referéncia (benchmark)

1 - Definicdes de Natureza Econdmica

1.1 Base Monetaria, meios de pagamentos, metas de inflagdo, Copom
1.2 Politica cambial e fiscal

1.3 Superavits primario & nominal

1.4 Divida interna e externa

1.5 Indicadores de atividade econdmica

Decreto 3.088/99 e alteragdes - Metas de Inflagao
iwww.bcb.gov.br,

Assaf, A - Mercado Financeiro - Ed. Atlas

Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro; produtos e servigos- Ed.
|Clualityrnam

2 - Indices de Pregos: IGP-M, IGP-DI, INPC, IPCA, FIPE, IGP-10
2.1 Caracteristicas: composi¢ao, divulgacao, instituicao responsavel,
\periodo de coleta e de abrangéncia

\www.fgv.ibre; www.fipe.com.br; www.ibge.com.br
Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro: produtos e servigos - Ed.
|Qualitymark

3 - indices de Acoes: IBOVESPA, IBRX- 50, IBRX 100 e FGV-100
3.1 Caracteristicas: composicio e divulgacio

www.bmfbovespa.com.br; www.portalibre.fgv.br;

Cavalcante, F. e Misumi, J.Y. - Mercado de capitais - Ed. Campus
Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro:produtos e servigos - Ed.
Qualitymark

4 - indices Econdmicos: PIB, PNB

\www.ibge.com. br

5 - indices de referéncia: CDI, TR, TJLP, PTAX, SELIC
5.1 Definigdo, composigao e utilizagao
5.2 Taxa de juro nominal, real, equivalente

Lei 9.365/96 alterada pela Lei n®10.183/2001- TJLP e Lei 8.177/91 alterada
pela Lei 8.660/93 e Resolugao n® 3.354/2006 TR
www.bcb.gov.br; www. bmfbovespa.com.br; www.anbima.com.br




1.1 Base Monetaria, meios de pagamentos, metas de inflacao,

Copom
1 - DEfinigaes de 1.2 Politica cambial e fiscal
Natu FrezZd 1.3 Superavits primario e nominal
Econf)mica 1.4 Divida interna e externa

1.5 Indicadores de atividade econOmica
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Em economia, base monetaria se refere ao volume de dinheiro criado pelo Banco Central —
isto @, moeda (em papel ou metalica) e reservas bancarias em poder das entidades financeiras ou
depositadas no Banco Central. Trata-se de uma definicdo restrita da oferta de dinheiro, que diz
respeito apenas as formas mais liquidas. A partir dessa base monetaria, o sistema bancario, através

dos créditos concedidos, cria moeda escritural e portanto aumenta a oferta de moeda. *

O dinheiro € a soma de papel-moeda em circulacao e a soma dos depositos a vista. Todo o dinheiro
que temos a nossa disposicdao (no bolso, carteira, etc.) e o dinheiro que temos disponivel para saque

nos bancos.

CARVALHO (2015) faz uma descricdo detalhada da base monetaria como sendo a soma do papel
moeda em poder do publico com as reservas totais dos banco comerciais ou seja é o total de moeda
colocada em circulacdo pelo banco central; e faz ainda uma separacao interessante que amplia o

entendimento que chamou de Relacbes Fundamentais.

Base monetaria




Relacoes fundamentais Segundo CARVALHO (2015):

e Papel moeda emitido menos caixa do Bacen ¢ igual a papel moeda em circulacao.

¢ Papel moeda em circulacao menos caixa dos bancos igual a papel moeda em poder do publico.

Base monetaria




Quando o governo oferece titulos publicos federais com uma taxa atrativa nas operacoes de mercado

aberto o efeito direto é:

As pessoas fisicas adiam as suas decisoes de consumo por identificaram uma oportunidade de
investimento com rentabilidade interessante. Como a reducao da circulacao de recursos na economia
(ja que foram destinados a compra dos titulos publicos) reduz a demanda por bens e servicos e pode

levar a reducido dos precos e controle da inflacao. Dessa forma o governo estara realizando uma

operacao de retracdo da base monetaria.

Base monetaria




Ja a expansdo da base monetaria pode acontecer de diversas formas, uma delas seria afrouxar os
percentuais de depositos compulsorios pelos Bancos. Uma outra, e talvez a mais importante e mais
comumente utilizada pelo BACEN, é a negociacdo de titulos no mercado aberto, ou seja, para
expandir a base monetaria o BACEN tem que recomprar titulos anteriormente vendidos. Como ele
tem que pagar pela recompra, o dinheiro retorna aos Bancos e expande a base monetaria, no seu
conceito mais restrito (porque o conceito de base monetaria mais ampla envolve outros ativos e néo é
objeto desse estudo), irrigando a economia com mais dinheiro. Com mais dinheiro disponivel os
Bancos vdo querer emprestar mais. Exemplo: crédito consignado (empréstimo pessoal efetuado a
funcionarios que possuem vinculo com uma empresa e que terdo as parcelas debitadas diretamente no
contracheque de seu salario). Os beneficiados com o crédito sentem-se motivados a realizar e
antecipar projetos e aumentam o consumo de bens e servicos, aquecendo a producéo e acelerando de

forma positiva a economia.

Base monetaria




Oferta de moeda é sinénimo de meios de pagamento. E o estoque de moeda disponivel para uso da

coletividade — setor nao bancario — a qualquer momento.

Os agregados monetarios sdo as medidas quantitativas da oferta de moeda. Cada pais classifica seus
agregados monetarios, geralmente por ordem de liquidez. No Brasil e em Portugal consideram-se

cinco agregados monetarios: Mo, M1, M2, M3 e M4

Mo = Base Monetaria Restrita = moeda emitida (papel-moeda e moeda metalica) + reservas

bancarias (moeda em poder das entidades financeiras e seus depositos no Banco Central);

M1 = moeda em poder do publico (papel-moeda e moeda metalica) + depositos & vista nos bancos
comerciais. M1 é o total de moeda que nio rende juros e é de liquidez imediata. sendo que Moeda em
poder do piblico é a quantidade de moeda emitida pela autoridade monetaria menos as reservas

bancarias

Meios de Pagamento




Mz = M1 + depositos a prazo (depositos para investimentos, depositos de poupanca, fundos de

aplicacao financeira e de renda fixa de curto prazo) + titulos do governo em poder do publico.
M3 = M2 + depositos de poupanca

M4 = M3 + titulos privados (depositos a prazo e letras de cambio)

Meios de Pagamento




Metas de Inflacdo é uma politica economica cujo principal objetivo dos palses que a adotam é
diminuir e manter a inflacio em niveis baixos. Para isso, eles fazem um anuncio prévio de uma meta
numeérica para a inflacdo em prazo predeterminado e se comprometem explicitamente, através de
acoes do Banco Central, a buscar o cumprimento da meta fixada. Para alcancar a meta estabelecida,
muitas vezes pelo Governo, o BC deve utilizar todos os instrumentos possiveis como a taxa de juros, o

crescimento da base monetaria ou a taxa de cambio.

Os defensores do regime de metas de inflacdo acreditam que ele desempenha basicamente duas
funcoes: serve como elemento de coordenacio de expectativas dos agentes economicos
(principalmente aqueles que operam no mercado financeiro), e funciona como mecanismo de
transparéncia para a conducio da politica monetaria, auxiliando na reducao das incertezas.
Uma alta inflacdo dificulta a decisdo de poupanca de longo prazo e de investimento, exacerbando a

volatilidade dos precos, e aumentando o risco de financiamento e dos contratos de trabalho.

Metas de Inflacao




DICA

— COPOM determina a Meta da taxa de Juros; C O P O IVI

CMN determina a Meta de inflacdo.

A
/

e E 0 Copom quem define a taxa de juros “Selic — Meta” e também a existéncia ou nao do Viés;

« E composto atualmente pela diretoria colegiada do BACEN:

» Uma vez definido o viés, compete ao presidente do BACEN a tarefa de executar;

» Reunido em dois dias (tercas e quartas), Sendo o primeiro dia reservado para apresentaciao de
dados e discussoes e no segundo dia acontece a votacao e definicdo da taxa de juros;

o Calendario de reunioes (8 vezes ao ano) divulgado em até o fim de Outubro, podendo reunir-se
extraordinariamente, desde que convocado pelo Presidente do Banco Central;

e Divulgacido da ATA de reuniao em 6 dias uteis em portugués e 7 em Inglés;

» Caso a Inflacao (medida pelo IPCA) ultrapasse a meta estipulada pelo C.M.N (somado o intervalo
de tolerancia), o Presidente do Banco Central deve explicar os motivos do ndo cumprimento da

meta atravées de uma Carta Aberta ao Ministro da Fazenda.




COPOM

Cuidado! O COPOM define a meta de taxa de juros que deve ser perseguida pelo BACEN.
Porém, fica a critério do BACEN definir os instrumentos que utilizara para alcancar a meta.
Se ele utilizar os depositos compulsorios, a definicao da proporcao dos depodsitos a vista que

devem ser recolhidos ao BACEN pelos bancos comerciais € de sua inteira responsabilidade.




Politica Cambial

Conjunto de medidas que determinam o comportamento da taxa de cAmbio. E um fator cuja

analise faz mais sentido quando o cambio é controlado.

Atuam sobre as variaveis relacionadas ao setor externo da economia, ou seja, a relacao

comercial com outros paises. Trata-se da taxas de cambio (fixo ou flutuante), incentivo as

exportacoes ou desestimulos as importacdes, etc.




O mercado de cambio no Brasil se refere a compra e venda de moeda estrangeira e a operacoes
realizadas por instituicoes autorizadas pelo Banco Central do Brasil, que incluem operacoes relativas
a ouro-instrumento cambial, recebimentos, pagamentos, transferéncias do pais e para o exterior

referentes as despesas com cartoes de crédito internacionais, transferéncias postais, entre outros.

O mercado cambial é altamente acompanhado e até vigiado pelas autoridades competentes, pois se as
origens e destinos ndo forem monitorados corretamente, podem ser possibilitados crimes de
sonegacao fiscal, lavagem de dinheiro, evasao de divisas e transacoes relacionadas a atividades

ilicitas, como trafico de drogas e de animais, comércio ilegal de orgaos e até trafico de pessoas.

Segundo Assaf Neto (2008), o mercado de cambio é o ambiente no qual ocorrem as transacoes de
compra e venda de moedas estrangeiras, utilizando como parametro de conversao a moeda nacional.
A principal moeda estrangeira envolvida nessas transacoes e o dolar, e suas formas mais comuns de

negoclacao sao:




¢ Dolar comercial

E a cotacao que acompanhamos nos meios de comunicacao e midias em geral. Esse dolar representa a

cotacao que esta disponivel apenas para as empresas que tém compromissos e negocios no exterior.
 Dolar turismo

E o valor que os viajantes pagam quando precisam de recursos para uma viagem ao exterior.

De acordo com SECURATO e SECURATO (2009), ha quatro niveis de participantes no mercado de

cambio:




e SAdo os usuarios tradicionais, como turistas, importadores, exportadores, investidores, etc.

e Os bancos comerciais, que atuam como camara de compensacdo entre usuarios e recebedores de
cambio (atuam diariamente na compra e venda de moeda estrangeira para atender seus clientes);
Exemplo: Os bancos comerciais sdo autorizados pelo BACEN a comprar e vender livremente
moedas estrangeiras durante o dia, mas ao final do dia precisam ficar com o saldo dentro dos
limites permitidos de posicoes compradas ou vendidas;

e Corretores de cambio sdo agentes através dos quais os bancos comerciais nivelam suas entradas e
saidas de cambio entre si. Para ajustar suas posicoes ao final do dia os bancos comerciais se
utilizam dos corretores de cambio;

e« O Banco Central do Brasil (BACEN) que atua como comprador ou vendedor em ultima instancia

quando o mercado cambial do Pais se mostra em desequilibrio (isto afeta a taxa de cambio).




A cotacao do dolar é definida diariamente pelo mercado ou agentes, empresas e corretores que
analisam as noticias, tracam cenarios, executam suas posicoes (realizam operacoes de compra e

venda) e impactam a cotacdo do dolar.

Devido a relevancia deste mercado para o funcionamento da economia, ele € acompanhado pelo
Banco Central que, por possuir grande reserva de moedas estrangeiras, pode interferir no mercado,

comprando ou vendendo dolares para assim influenciar seu preco ao longo das operacoes.

As operacoes de cambio podem ser representadas de varias formas, como uma empresa que exporta
produtos e recebe seu pagamento em doélares de seu cliente do exterior ou uma familia brasileira que
passara ferias nos Estados Unidos e comprara dolares para despesas e aquisicoes previstas no pais.
No caso da empresa, ela deve entrar em contato com uma instituicao financeira autorizada que possa
receber o valor em dolares no exterior e os converter em reais, enviando posteriormente esse crédito
ao Brasil. Ja a familia pode procurar uma instituicao financeira ou casa de cambio autorizada para

efetuar a compra de dolares, cujos valores serao convertidos pela taxa de cambio do dolar comercial.




Politica Fiscal

Conjunto de medidas que determinam o nivel de gastos publicos e a sua forma de

financiamento. Essas medidas podem abranger alteracdes nas aliquotas e criacao de tributos,

definicao de subsidios e execucao do Orcamento, entre outras.




Politica Fiscal

Todos os instrumentos de que o governo dispde para a arrecadacao de tributos (politica

tributdria) e controle de suas despesas (politica de gastos).

Mas, o que acontece quando o governo gasta mais dinheiro do que arrecada? A resposta é

simples: a mesma coisa de quando vocé gasta mais do que ganha, ou seja, divida.

Para se endividar o governo emite titulos publicos, que qualquer um, pessoas, bancos ou
empresas podem comprar. Quando esses agentes compram os titulos do governo e o pagam em

dinheiro, o governo usa esse dinheiro para tapar seus gastos acima do orcamento.




De acordo com o tesouro nacional:

“Politica fiscal reflete o conjunto de medidas pelas quais o Governo arrecada
receitas e realiza despesas de modo a cumprir trés funcoes: a estabilizacao
macroeconomica, a redistribuicdo da renda e a alocacdo de recursos. A funcao
estabilizadora consiste na promocao do crescimento econdomico sustentado, com
baixo desemprego e estabilidade de precos. A funcao redistributiva visa a assegurar
a distribuicdo equitativa da renda. Por fim, a funcdo alocativa consiste no
fornecimento eficiente de bens e servicos publicos, compensando as falhas de

mercado.”




Politica fiscal expansionista: aumento dos gastos do governo ou reducido dos impostos. Possui como

objetivo estimular a demanda privada e promover o crescimento economico;

Politica fiscal contracionista: reducdo dos gastos do governo ou aumento dos impostos. Objetiva

desestimular a producao e reduz a renda e os precos.

A politica fiscal é definida formalmente como:

Dg=T—-G

em que & Dg o deéficit publico; T é a tributacdo e G é o gasto do governo.




Quando a tributacao é inferior ao gasto o governo apresenta déficit (area vermelha do Grafico),
realizando uma politica fiscal expansionista. Por outro lado, quando a tributacao é superior ao gasto o

governo apresenta superavit (area verde do Grafico), realizando uma politica fiscal contracionista.




Superavit primario

Superavit primario € o resultado positivo de todas as receitas e despesas do governo,
excetuando gastos com pagamento de juros. O déficit primario ocorre quando esse resultado é
negativo. Ambos constituem o "resultado primario".

O resultado primario é importante porque indica, segundo o Banco Central, a consisténcia entre
as metas de politica macroecondmicas e a sustentabilidade da divida, ou seja, da capacidade do
governo de honrar seus compromissos. A formacao de superavit primario serve para garantir
recursos para pagar os juros da divida publica e reduzir o endividamento do governo no médio e
longo prazos.

Em 2014, o resultado primario foi negativo pela primeira vez desde que o Banco Central
comecou computar dados do setor publico, que inclui governos federal, estaduais, municipais e
empresas estatais, em 2001. O déficit foi de RS 32,5 bilhdes em 2014. Em 2013, houve um
superavit de RS 91,3 bilhdes.




Resultado primario do setor publico

% do PIB

Fonte: Banco Central, margo de 2015




O que é superavit/déficit nominal?

O resultado nominal do governo equivale a arrecadacao de impostos menos os gastos, incluindo

os juros da divida.

E a medida mais completa, jad que o nimero representa a total necessidade de financiamento do

setor publico.

Ao apresentar um déficit nominal, o governo tera que se financiar com a colocacao de titulos

publicos.




O conceito primario exclui da conta a despesa com juros da divida. E qual o interesse no resultado
primario? E que ao desconsiderar os juros pagos, este nimero dd a medida correta da situac3o fiscal do
governo, pois fornece uma comparacao simples e direta entre receita e a despesa que o setor publico

tem para fazer o Estado ‘funcionar’.

Os dois, tanto o superavit primario quanto o nominal, sao importantes. Para medir a saude financeira
do setor publico e a trajetdria da divida, o primario é um bom indicador, pois mostra se o governo
esta gerando um caixa razoavelmente bom. Ja o superavit nominal da uma visao mais precisa porque

engloba tudo, despesa com juros também.




O que é a Divida Publica Federal?

A Divida Publica Federal (DPF) refere-se a todas as dividas contraidas pelo governo federal para
financiamento do seu déficit orcamentario, nele incluido o refinanciamento da propria divida, e

para outras operacoes com finalidades especificas, definidas em lei.

E possivel classificar a DPF de acordo com os instrumentos usados para captacdo de recursos e

pela moeda na qual ocorre o pagamento de seus fluxos.




O que é a Divida Publica Federal?

Em relacao a captacao de recursos, esta pode ocorrer por emissao de titulos publicos, ou por

contratos, firmados principalmente com organismos multilaterais.

Ja sobre a moeda usada para fazer face a seus pagamentos, a divida é classificada como interna
quando os pagamentos sao realizadas na moeda corrente em circulacdao no pais, no caso
brasileiro o real, ou externa, quando os pagamentos sao feitos em moeda estrangeira,

normalmente o dolar norte-americano.




Atualmente, toda a Divida Publica Federal em circulacao no
mercado nacional € paga em real e captada por meio da
emissao de titulos publicos, sendo por essa razao definida

como Divida Publica Mobiliaria Federal interna (DPMFi).

J& a Divida Publica Federal existente no mercado
internacional é paga em délar norte-americano e tem sido
captada tanto por meio da emissao de titulos quanto por
contratos, sendo por isso definida como Divida Publica

Federal externa (DPFe).

Divida interna x Divida externa

80

&0

Divida Interna

40

20

Divida Externa

O
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional.



O perfil da divida

Desde 2014, o Brasil enfrenta uma grave crise nas contas publicas, com quatro déficits primarios

consecutivos. Isso significa que, mesmo sem contar os gastos com juros da divida, o dinheiro dos
impostos nao foi suficiente para pagar as despesas publicas. Isso faz com que o governo tenha
de pegar mais empréstimos. A crise aumenta nao s6 o tamanho da divida, mas também piora a

qgualidade do endividamento. Assim, o Brasil retrocedeu alguns passos nos avancos conquistados

nas ultimas décadas.




Composicao da divida publica

federal por indexador (més a més) META
P/ 2018

oo €D

I'.'.'.'::;:: senafp 3% ?%

Taxa flutuante
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional.

Divida publica federal por indexador
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional.
* Valores corrigidos pelo IPCA de dezembro de 2017.




INDICE DE ATIVIDADE ECONOMICA - IBC-Br
(Série com Ajuste Sazonal. Banco Central do Brasil)

150 « [NDICE DE ATIVIDADE ECONOMICA DO BANCO

1 CENTRAL (IBC-Br)
A previsao de janeiro de 2018 para a safra nacional de cereais,
146 leguminosas e oleaginosas ficou em 226,1 milhdes de tnneladas
O resultado € 6,0% inferior ao obtido para o primeiro periodo de
144 2017.
= A producdo industrial nacional apresentou reducdo, -2,4%, em
142 relacio a dezembro de 2017. O resultado se deu apds uma
sequéncia de quatro meses de resultados positivos. Frente a
140 janeiro de 2017, houve crescimento de 5,7% (a mais acentuada
desde abril de 2013), tendo acumulado nos dltimos doze meses
138 um avanco de 2,8%.
136 = Em janeiro de 2018, setor de servicos apresentou reducdo em
relacdo ao més de dezembro do ano anterior, -1,9%. Frente a
134 janeiro de 2017 também houve queda, -1,3%, assim como no
acumulado em doze meses, -2,7%. Ja o volume de vendas do
132 comércio varejista, apresentou crescimento de 0,9% na
comparacao com dezembro de 2017. Frente a janeiro do ano
130 anterior, o crescimento foi de 3,2%.

= (O IBC-Br de janeiro de 2018 alcancou 138,21 pontos. Apesar do
representar um recuo em relacao ao més anterior, -0,78 p.p., este
& 0 0 maior valor para o indice desde outubro de 2015.
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===irdice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br)




EMPREGO FORMAL
(Cadastro Geral de Emprego e Desemprego — CAGED)

190 * INDICE DE EMPREGO FORMAL (IEF)
188 * O saldo do emprego formal em fevereiro de 2018 foi de
‘ criacdo de 61,188 vagas, sendo o melhor resultado para o
186 segundo més do ano desde 2014. Nesse primeiro bimestre
184 houve um acumulado de 143.186 novas vagas formais de
emprego, ao passo que em doze meses o saldo foi de 102.494
182 vagas criadas. As dreas de atividade que mais contribuiram
para o resultado de fevereiro foram os servicos (65.920 novas
180 vagas) e a industria de transformacdo (17.363), ao passo que
178 comeércio (-25.247), agropecuaria (-3.738) e construcao civil (-
3.607) apresentaram resultado negativo. Considerando as
176 novas formas de contratacdo e desligamento introduzidos
pela reforma trabalhista (desligamento por acordo,
174 contratacdo por trabalho intermitente, trabalho parcial total
e trabalho parcial acima de 24 horas), houve saldo mensal de
172 .
250 vagas criadas.

170 ]

O indice de Emprego Formal alcancou 174,36 pontos em
fevereiro de 2018. Com crescimento de 0,23 p.p. no més, o
IEF supera o valor obtido em dezembro do ano anterior,
apesar de ainda apresentar tendéncia de queda.
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RENDIMENTO REAL
(Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua —= PNAD C, IBGE)

2.200,0 * RENDIMENTO REAL MEDIO HABITUAL DA
POPULACAO OCUPADA
21500 = O rendimento real médio habitualmente recebido pela
‘ populagdo foi de RS 2.186,00 no trimestre terminado em
fevereiro de 2018. Apos um periodo de queda durante a
primeira metade de 2017, o rendimento real vem
2.100,0 apresentando uma elevagdo continua desde entdo. Este més
esse rendimento alcangou seu maior valor desde o trimestre
terminado em abril de 2014. Em relagdo ao trimestre
terminado em novembro, houve aumento de 1,3%.
2.050,0 Comparativamente ao mesmo periodo do ano passado, a
elevacao foi de 1,7%.
= A massa de rendimento de todos os trabalhos habitualmente
20000 4 recebida por més em fevereiro de 2018 ficou em RS 194.071
s s I I O I - T B e T S S milhdes de reais. Houve estabilidade em relagdo ao trimestre
~ S R RRILIRR .‘5’5 N S R RR]IIRKR terminado em novembro do ano anterior e crescimento de
qﬂ.}* = i & *3' a ﬁ_a -f-’?. 5 % ‘g g 83 5_ = ‘g @ 4,1% em relagdo ao mesmo trimestre de 2017,
8233833352838 :3835583
= Rendimento Real =




DESEMPREGO

(Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua — PNAD C, IBGE)
14,0

140 * TAXA DE DESEMPREGO
13,0 ’ = No trimestre terminado em fevereiro de 2018, a taxa de
12,5 desemprego ficou em 12,6%, aumento de 0,6 p.p. em relagdo
12,0 ao trimestre terminado em novembro de 2017. Nessa base
11,5 de comparagdo, houve redugdo no nimero de empregados
11,0 sem carteira (-3,6%) e de empregados no setor publico (-
10,5 3,1%), engquanto as demais categorias apresentaram
13’2 estabilidade (empregados no setor privado com carteira,
50 trabalhador doméstico, conta propria e trabalhador familiar
e auxiliar). Historicamente, a taxa de desemprego sofre
80 elevacdo durante os primeiros meses do ano, sendo este um
75 - evento sazonal. Na comparagdo com o mesmo trimestre do
7.0 ano passado, houve redu¢do na taxa de desemprego (-0,6
6,5 p-p-)-
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2 - indices de
Precos: IGP-M,
IGP-DI, INPC, IPCA,
FIPE, IGP-10

2.1 Caracteristicas: composicao, divulgacao, instituicao
responsavel, periodo de coleta e de abrangéncia
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Os indices de precos sao indicadores economicos ligados a inflacao. No Brasil existem diversos, entre
os mais importantes deles podemos citar o IPCA, o INPC, o IPC-FGV, o INCC, o IPA e o IGP. Abaixo

temos um resumo sobre cada um deles.

e IPCA — Indice de Precos ao Consumidor Amplo, é calculado pelo IBGE desde 1980, esse indice leva
em conta o custo de vida para familias de 1 a 40 salarios minimos em regidoes metropolitanas
brasileiras com itens de alimentacao e bebidas, habitacido, artigos de residéncia, vestuario,
transportes, satide e cuidados pessoais, despesas pessoais, educacio e comunicacio. E o indice
utilizado pelo Banco Central para definir a meta de inflacao.

e INPC — Indice Nacional de Precos ao Consumidor, é muito semelhante ao IPCA, porém tem como
populacido-objetivo familias de 1 a 5 salarios minimos. Isto €, ele é mais sensivel aos produtos
consumidos pela populacdo com menor renda. Também é calculado pelo IBGE.

« IPC-FGV — Indice de Precos ao Consumidor da Fundacao Getiilio Vargas, ele considera as despesas
habituais de familias com nivel de renda entre 1 e 33 salarios minimos em 7 das principais capitais

do pais.




« INCC — Indice Nacional de Custos da Construcio, é calculado desde 1944, atualmente publicado
pela Fundacdo Getilio Vargas, o indice acompanha a evolucio dos custos no setor da construcio
que incluem precos de materiais, equipamentos, servicos e mao de obra.

« IPA — Indice de Precos por Atacado, também chamado de “Indice de Precos ao Produtor Amplo?,
mede a variacdo dos precos no mercado atacadista, principalmente nos produtos agropecuarios e
industriais antes do consumo final. E publicado pela FGV.

e IGP — Indice Geral de Precos, é um dos indices mais utilizados, ele nio possui uma cesta de
produtos, e sim formado por uma composicio de outros indices, sendo: 60% IPA (Indice de Precos
por Atacado) + 30% IPC (Indice de Precos ao Consumidor) + 10% INCC (Indice Nacional do Custo

da Construcéio).




IGP-M (Indice Geral de Precos do Mercado)

O IGP-M é calculado todos os meses pela FGV, sendo divulgado no final do més. Ele foi criado para
ser um indicador de referéncia nas correcoes de alguns titulos emitidos pelo Tesouro Nacional e
Depositos Bancarios pos fixados com prazo acima de um ano. Porém, também passou a ser utilizado
para a correcao de contratos de aluguel e como indexador de tarifas publicas, por exemplo, energia

elétrica e contratos de aluguéis.

o Calculado pela FGV;

e Divulgado mensalmente.
IGP-M/FGV é composto pelos indices:

e 60% do Indice de Precos por Atacado (IPA);
e 30% do Indice de Precos ao Consumidor (IPC);
e 10% do Indice Nacional de Custo de Construcio (INCC).




DICA

O indice que mais afeta o IGP-M é o IPA.

IGP-M: Mede a variacao dos precos entre os dias 21 do més anterior e o dia 20 do més de referéncia

IGP-10: Mede a variacao dos precos entre os dias 11 do més anterior e o dia 10 do més de referéncia.

IGP-DI: Mede a variacao dos precos entre os dias 01 do més anterior e o dia 30 do més de referencia.




INPC

A populacao-objetivo do INPC abrange as familias com rendimentos mensais compreendidos entre 1
(um) e 5 (cinco) salarios-minimos (aproximadamente 50% das familias brasileiras), cujo chefe é
assalariado em sua ocupacao principal e residente nas areas urbanas das regioes, qualquer que seja a

fonte de rendimentos, e demais residentes nas areas urbanas das regioes metropolitanas abrangidas.

Abrangéncia geografica: Regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo

Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Curitiba e Porto Alegre, Brasilia e municipio de Goiénia.

Calculado pelo IBGE entre os dias 1° e 30 de cada mes, compoe-se do cruzamento de dois parametros:

a pesquisa de precos nas onze regioes de maior produciao economica, cruzada com a Pesquisa de

Orcamento Familiar (POF).




IPCA

IPCA abrange as familias com rendimentos mensais compreendidos entre 1 (um) e 40 (quarenta)
salarios-minimos, qualquer que seja a fonte de rendimentos, e residentes nas areas urbanas das
regioes do Rio de Janeiro, Porto Alegre, Belo Horizonte, Recife, Sao Paulo, Belém, Fortaleza, Salvador

e Curitiba, além do Distrito Federal e do municipio de Goiania.

O Indice de Precos ao Consumidor Amplo passou a ser calculado pelo IBGE a partir de 1980, sendo
medido para as familias brasileiras que possuem rendimento entre 1 e 40 salarios minimos que
residem em regices urbanas. Ele € calculado com base em pesquisas de preco realizadas nas regioes
metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo,

Curitiba e Porto Alegre, Brasilia e municipio de Goiénia.

Ele é calculado para o periodo entre o primeiro e o tltimo dia de cada més de referéncia, sendo

divulgado entre o dia cinco e doze do més seguinte.

O peso de cada conjunto de produtos na composicao do IPCA é atualizado com base nos dados da
Pesquisa de Orcamento Familiar (POF), realizada a cada cinco anos. A ultima vez que o IBGE alterou

os pesos foi em janeiro de 2012, com base nos dados coletados pela POF em 2009.




PESO DE CADA GRUPO DE PRODUTOS E SERVICOS NO IPCA

Gasto Peso (EM PERCENTUAL)
Alimentacdo e bebidas 23,12

Transportes 20,54

Habitacao 14,62

Satde e cuidados pessoais 11,09

Despesas pessoais 0,94

Vestuario 6.67

Comunicacao 4,96

Artigos de residéncia 4,69

Educacao 4,37

Conforme podemos ver, os grupos que possuem mais pesos sdo Alimentacao e bebidas e Transporte

que, conjuntamente respondem por quase 44% do IPCA.




FIPE

A palavra FIPE, significa Fundacao Instituto de Pesquisas Economicas, na qual ela € um orgao de

apoio institucional ao Departamento de Economia. A tabela da FIPE indica o preco médio de certos

produtos, como por exemplo : carros, caminhoes e motos.




INDICES DE PRECO
Nome Abrange

+ 60% do IPA;
IGP-M + 30% do IPC;
+ 10% do INCC.

+ 60% do IPA;
IGP-10 + 30% do IPC;
+ 10% do INCC.

+ 60% do IPA;
IGP-DI + 20% do IPC;
+ 10% do INCC.

Dia do Mes

21 do mes anterior e o dia

20 do meés de referéncia

11 do meés anterior e o dia

10 do meés de referencia

01 do mes anterior e o dia

30 do més de referéncia

Calculado por

FGV

FGV

FGV




INPC

IPCA

Familias com rendimentos
mensais compreendidos entre 1
(um) e 5 (cinco) salarios-
minimos, areas urbanas das

regioes

1 (um) e 40 (quarenta) salarios-
minimos, qualquer que seja a

fonte de rendimentos, e

residentes nas areas urbanas

1? e 30 de cada més

12 e 30 de cada més

IBGE

IBGE



3 - indices de
Acoes: IBOVESPA,
IBRX- 50, IBRX 100
e FGV-100

3.1 Caracteristicas: composicao e divulgacao
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O indice Ibovespa

Os indices sao indicadores de desempenho de um conjunto de ac¢bes, ou seja, mostram a
valorizacdao de um determinado grupo de papéis ao longo do tempo. Como eles contemplam um
grupo de acdes, o desempenho do indice é, na realidade, uma média do desempenho das acdes
gue o compdem, ponderadas conforme os fatores definidos no seu regulamento.

O indice Bovespa, ou Ibovespa, é considerado o principal indice do mercado de ac¢des brasileiro.
Mantido pela BM&FBOVESPA, tem como objetivo ser um indicador do desempenho médio das
cotacoes dos ativos de maior negociabilidade e representatividade do mercado de acdes
brasileiro.




O indice Ibovespa

Sua composicao inclui as acdes de companhias listadas na BM&FBOVESPA que atendam,
cumulativamente, aos seguintes critérios:

Estar entre os ativos elegiveis que, no periodo de vigéncia das trés carteiras anteriores, em
ordem decrescente de Indice de Negociabilidade4 (IN);

Ter presenca em pregao de 95% no periodo de vigéncia das trés carteiras anteriores;

Ter participacao em termos de volume financeiro maior ou igual a 0,1% no periodo de vigéncia
das trés carteiras anteriores; e

Nao ser classificada como Penny Stock.




O indice Ibovespa

A ponderacao de cada acao é feita pelo valor de mercado de seus ativos em circulacdo, o
chamado free float, na espécie pertencente a carteira, com limite de participacao baseado na
liquidez.

Free float é o percentual das acdes que estao “disponiveis para negociacao no mercado”, também
chamadas de “acdes em circulacao”. Neste caso, entende-se como “disponiveis” as acdes que nao

pertencem ao controlador, as pessoas a ele vinculadas, nem aos administradores e que nao estao
em tesouraria.

A cada quatro meses é feita uma reavaliagdao do indice, alterando-se a composicao e o peso da
carteira, para que a sua representatividade se mantenha ao longo do tempo.

http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/indices/indices-amplos/indice-ibovespa-
ibovespa-composicao-da-carteira.htm
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indice Brasil

Também conhecido como Indice Brasil — ou ainda IBX — o IBrX tem por objetivo ser o indicador de
desempenho médio das cotacdes dos ativos de maior negociabilidade e representatividade do mercado de
acoes brasileiro. Dessa forma é importante destacar que existem dois tipos desse indicador, que sao o IBrX-

100 e o IBrX-50.

IBrX-100 Tendo seu inicio de calculo e utilidade em 1994, o IBrX-100 inclui as 100 acdes de maior
negociabilidade e representatividade na bolsa de valores brasileira através de uma média ponderada da
cotacdao dessa carteira. Como o nosso mercado ainda é pouco desenvolvido quando comparado ao de
outros paises, como Estados Unidos e Australia, por exemplo, foi necessario criar, a titulo de facilitacao do

uso desse indice, uma outra carteira contendo a metade das acdes presentes no IBrX-100.




FGV-100

Indice composto pelas 100 acdes mais negociadas, excluindo as estatais e bancos, ou seja, a

carteira tedrica é composta apenas por acdes de empresas privadas, levando-se em

consideracao os critérios de qualidade da empresa e de liquidez ou volume financeiro

negociados em Bolsas de Valores.




4 - Indices
EconOmicos:
PIB, PNB

O Produto Interno Bruto (PIB) consiste no somatodrio de todos os
bens e servicos finais produzidos dentro do territério nacional num
dado periodo, valorizados a precos de mercado, sem levar em
consideracao se os fatores de producao sao de propriedade de
residentes ou ndo. O PIB compreende tudo o que é produzido dentro
das fronteiras do Brasil, seja por empresas nacionais, seja pelas

multinacionais.

Produto Nacional Bruto (PNB) consiste no somatério de todos os
bens e servicos finais produzidos por empresas que sao de
propriedade de residentes no pais. Nao incluem as multinacionais
estrangeiras, ou seja, o PNB compreende tudo o que é produzido por

empresas nacionais, estejam elas atuando no Brasil ou no exterior.

65



5 - Indices de
referéncia: CDI,
TR, TILP, PTAX,
SELIC

5.1 Definicao, composicao e utilizacao

5.2 Taxa de juro nominal, real, equivalente
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Principais taxas de juros do Brasil

Taxa SELIC: Representa a taxa de juros basica da economia brasileira.

Taxa SELIC Meta: Fixada periodicamente nas reunidoes do Comité de Politica Monetaria (COPOM), a
SELIC Meta e a taxa considerada adequada para manter a inflacdo dentro dos parametros
estabelecidos pelo Conselho Monetario Nacional. Esta taxa pode ter um viés de alta ou de baixa. Este

viés permite que o Banco Central altere a SELIC, na direcao do viés, a qualguer momento entre as

reunioes ordinarias.




Porque a SELIC é de 6% ao ano e os juros dos bancos sao de 8% ao més?

O spread (diferenca entre a taxa de captacdao e a taxa aplicacdao dos recursos) das instituicoes
financeiras no Brasil € muito alto. O spread e composto de muitos itens, que acabam encarecendo a
taxa de juros ao consumidor final. Segue alguns deles: IR, CSLL (Contribuicdo Social sobre o Lucro

Liquido), Manutencao das Agencias, FGC (Fundo Garantidor de Credito), o risco de Inadimpléncia e,

sobretudo, a estrutura oligopolista do setor financeiro brasileiro.




Taxa Selic

Segundo definicdo apresentada pelo proprio Banco Central do Brasil[1]:

“Define-se Taxa Selic como a taxa média ajustada dos financiamentos didrios apurados
no Sistema Especial de Liquidacao e de Custodia (Selic) para titulos federais. Para fins
de calculo da taxa, sdo considerados os financiamentos diarios relativos as operacoes
registradas e liquidadas no proprio Selic e em sistemas operados por camaras ou

prestadores de servicos de compensacao e de liquidacao [...].”

Assim, a taxa Selic é a taxa média utilizada pelo Banco Central para comprar e vender titulos federais

em operacoes com duracdo diaria no Sistema Especial de Liquidacao e de Custodia (Selic).

Aqui é importante se ter bem clara a diferenca entre a taxa de juros Selic meta e a taxa de juros
Selic. A taxa de juros Selic Meta é a taxa definida pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM) como
meta de taxa de juros que deve ser perseguida pelo Banco Central. Isto é, o COPOM é responsavel por
conduzir a politica monetaria, evitando a ocorréncia de surtos inflacionarios, para isso ele define qual
a taxa de juros que o BACEN deve perseguir. Por sua vez, o Banco central realiza operacoes de
mercado aberto, compra e venda de titulos publicos federais para controlar a quantidade de dinheiro
em circulacdo. Quando o BACEN vende um titulo ele retira dinheiro da economia, realizando uma
politica monetaria retracionista e quando o BACEN compra titulos ele coloca dinheiro na economia,

realizando politica monetaria expansionista.




SELIC Meta X SELIC Over

A taxa Selic Over € a taxa apurada no Selic, obtida mediante o calculo da taxa média ponderada

e ajustada das operacoes de financiamento por um dia, lastreadas em titulos publicos federais e

cursadas no referido Sistema na forma de operacoes compromissadas.

A taxa Selic Meta é Definida pelo Copom, com base na Meta de Inflacdo. E a Selic — Meta que

regula a taxa Selic Over assim como todas as outras taxas do Brasil.

DICA

A Selic over pode ser alterada diariamente, pois se trata da média de negociacao dos

Titulos Publicos Federais, enquanto a Selic Meta so é alterado pelo COPOM, atraves

de reunioes ordinarias e extraordinarias.




Taxa DI

A Taxa DI, também conhecida como CDI, é a principal referéncia para a remuneracao de ativos de
renda fixa. Os titulos de renda fixa remuneram as suas aplicacoes pagando um percentual da taxa DI e
a grande maioria dos fundos de investimento possui como objetivo acompanha-la ou obter

rendimentos superior a ela.

Ela € a taxa utilizada nas transacoes entre as instituicoes financeiras. Por exemplo, quando um banco
fica sem fundos e pede dinheiro emprestado para outro banco ele paga a taxa DI como remuneracao
pelo empréstimo. Assim, a taxa DI é a taxa oficial utilizada no mercado interbancarios, sendo que
somente instituicoes financeiras podem operar nesse mercado. Os bancos podem pegar recursos no

mercado interbancario com taxas Depositos Interbancarios ou depdsitos compromissados.

Quanto eles utilizam DIs eles emitem um titulo de renda fixa, conhecido como Certificado de depdsito

Interbancario, sendo que apenas outros bancos podem comprar esses titulos.

A taxa DI, ou CDI, é a média das taxas de juros praticadas nos depositos interbancarios com periodo
de um dia. Ou seja, é a remuneracdo média paga pelas instituicdes financeiras para captar recursos
via empréstimos de outras instituicoes financeiras. A taxa CDI varia todos os dias, mas é expressa em

termos anuais.




O CDI sempre acompanha os movimentos registrados pela taxa Selic apresentando remuneracio
ligeiramente inferior. Isso ocorre por que os bancos que emitem CDI sempre contam com a
possibilidade de realizar operacoes compromissadas. Eles ndo realizam essas operacoes apenas se for
mais vantajoso emitir titulos proprios. Isso resulta em uma situacdo inusitada, visto que os CDI

possuem remuneracao inferior a taxa Selic, mesmo apresentando maior risco.

Ja para os bancos emprestadores é vantajoso emprestar recursos a taxa DI, mesmo esta sendo inferior
a remuneracio que obteriam em operacoes compromissadas, pois o mercado interbancario é pequeno
e eles utilizam a taxa DI como referencial para captar recursos no mercado a vista. Assim, se a taxa DI

for muito elevada o custo de captacdo de recursos se elevara, ndo sendo vantajoso para eles.

A taxa DI acompanha a taxa Selic pelo mesmo motivo discutido anteriormente. Se o COPOM
aumentar a taxa Selic Meta o BACEN comecara a realizar operacoes de venda de titulos, a taxa Selic
efetiva se elevara, pois o BACEN esta retirando dinheiro da economia. Se a taxa DI nao se alterar sera
vantajoso para os bancos emitir CDI, o que elevara a demanda por empréstimos desse tipo, elevando a

taxa CDI, até que seja vantajoso para os bancos voltarem a realizar operacoes compromissadas.




Taxa de Juros — CDI

A funcdo dos CDI (Certificado de Deposito Interbancario) sao titulos emitidos por instituicoes
financeiras com o objetivo de transferir recursos entre elas. Suas caracteristicas sdo idénticas aos
CDB’s, mas a negociacao é restrita ao mercado interbancario. Na pratica, uma instituicao financeira

com dinheiro sobrando usa o CDI para emprestar para outra instituicao financeira que nao tem.

O CDI possui as mesmas caracteristicas de um certificado de depodsito bancario, porém nédo pode ser
vendido para outros investidores e serve apenas para empréstimos entre bancos e instituicOes
financeiras. Quando dizemos Taxa DI Over, ou CDI Over, estamos nos referindo a uma taxa obtida
atraves da média ponderada de todas as taxas de transacoes efetuadas na B3 (antiga Cetip) entre
instituicoées de conglomerados diferentes. Como a taxa diaria assume valores muito pequenos,
convenciona-se divulga-las de forma anualizada. Por exemplo, se a Taxa DI Over for de 0,025%, sua
Taxa DI anualizada seria de 6,5%. Relembrando a licdo do capitulo anterior, o calculo para chegar a

esse valor seria (((1+(0,00025/100))"252)-1)"100




TR — Taxa Referencial

Indexador calculado a partir da remuneracao mensal media liquida de impostos, dos depdsitos a

prazo fixo captados nas instituicoes financeiras. A TR e divulgada diariamente e vale por um periodo

de trinta dias.

E utilizada atualmente como indexador de varios investimentos (Poupanca e Letra Hipotecaria sao os

mais usuais), e contratos com o SFH - Sistema Financeiro da Habitacdao e do FGTS — Fundo de Garantia

por Tempo de Servico.




TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo)
TJLP significa Taxa de Juros de Longo Prazo.

A TJLP é calculada com base em dois parametros: uma meta de inflacdo calculada pro rata para os
doze meses seguintes ao primeiro meés de vigencia da taxa, inclusive, baseada nas metas anuais

fixadas pelo Conselho Monetario Nacional; e um préemio de risco.

A TJLP é divulgada trimestralmente pelo Banco Central do Brasil até o ultimo dia 1util do trimestre

imediatamente anterior ao de sua vigéncia para as posicoes de 1° de janeiro, 1° de abril, 1° de julho e

1° de outubro, sendo expressa em percentual ao ano.




A TJLP significa Taxa de Juros de Longo Prazo, ela é um indexador econémico instituido em 1994. A
TJLP foi criada visando a estimular e regulamentar os investimentos a longo prazo, principalmente
em infraestruturas, como usinas hidrelétricas, portos, aeroportos, sistemas de telecomunicacoes,
ferrovias, rodoviarias, rede de distribuicdo de agua e tratamento de esgoto. Também sdo regulados
pela TJLP os financiamentos a longo prazo concedidos pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Economico e Social (BNDES). O calculo da TJLP é baseado nos seguintes parametros: i) a meta da
inflacdo, que tem como indice padrio o IPCA — Indice de Precos ao Consumidor Amplo; ii) um prémio
de risco. Quanto maior a probabilidade de perda de investimento de um titulo publico em relacao a
outro investimento considerado seguro, maior devera ser o prémio de risco. O 6rgao responsavel pela

fixacdao trimestral da taxa percentual da TJLP é o CMN e a divulgacao € de responsabilidade do
BACEN.




Tipos de taxas

Taxas equivalentes: Duas ou mais taxas sao equivalentes quando aplicadas a um mesmo capital durante o

mesmo prazo produzem o mesmo montante. E, portanto, indiferente aplicarmos a uma ou outra taxa.

Taxa de Juros Real: Quando se empresta um capital, a taxa de juros cobrada (denominada taxa de juros
aparente) inclui uma parcela que se destina a repor a perda do poder aquisitivo do capital emprestado e

outra destinada a remunerar propriamente o capital. Esta taxa se denomina taxa de juros real.

Taxa nominal: é a taxa contratada ou declarada em uma operacao financeira. Por exemplo, se um banco lhe

oferece um fundo de investimento que remunera 15% ao ano, esta € a taxa nominal.
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Il - SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Autoridades monetarias
Tesouro Nacional
Banco Central do Brasil (http:/fiwww. portaldoinvestidor.gov.br/publicacao/LivroTOP.html
Comissao de Valores Mobiliarios
Orgaos reguladores
|Lei 4.595, de 31/12 1964 e atualizagtes
Decreto 91.152, de 15/03/1985 e atualizacoes
Lei 6.385, de 07/12 1976 e atualizagtes
Lei 9.069, de 29/06/1995 e atualizacgbes
1 - Orgsios de Regulacsio e Fiscalizag#o - Principais Atribuictes W“W'b“b'gu”'tl'; _ bnd b
1.1 Conselho Monetério Nacional - CMN, Tesouro Nacional, Banco Central 1P}/ 99V WW-BRCES.gov:
do Brasil - Bacen, Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, Banco do Brasil, www‘ c af p mr‘br
Egﬁéﬂurﬁmm Federal, Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico WWW.receita. fazen ﬂ a.gov.br _ N
Casagrande, Rossi e Souza - Guia do Mercado de Capitais - Sao Paulo :
Lazuli
Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro: produtos e servigos Ed.
IQualitymark
Assaf A - Mercado Financeiro Ed. Atlas
2 - Clearings e Sistemas 'www.bcb_guv.br: www.cetip.com.br; www.anbima.com.br
2.1 SELIC, CETIP, BM&FBOVESPA: funcionamento e principais titulos Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro :produtos e servigos - Ed.
|negociados |Qualitymark
www.bcb.gov.br; www.febraban.com.br,
http://www.bcb.gov.br/?spb
3 - Sistema de Pagamentos http://www.bcb.gov.br/?STRGERAL
3.1 Desenho do novo SPB: conceitos http://www.bcb.gov.br/htms/novapaginaspb/cip.asp
3.2 CIP, STR e Compe: conceitos http://www.bcb.gov.brihtms/novapaginaspb/compe.asp
Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro:produtos e servigos - Ed.
Qualitymark




lll) INSTITUICOES E INTERMEDIARIOS FINANCEIROS

Bancos Comerciais, de Investimento e Mdltiplos
Crédito Imobiliario

Financeiras

\Corretoras de Valores, de cAmbio e de mercadorias
Distribuidoras de valores

|BM&FDVESPA

1 - Participantes
1.1 Bancos comerciais, miltiplos, de investimento e de desenvolvimento,  |Cavalcante, F e Misumi, J.Y. - Mercado de Capitais - Ed. Campus

http://www. portaldoinvestidor.gov.br/publicacao/Livio TOP.html

cooperativas e sociedades de crédito imobiliario, companhias hipotecarias, |Fortuna, Eduardo - Mercado financeiro: produtos e servigos - Ed.
corretoras, distribuidoras e sociedades de arrendamento mercantil |Qualitymark
(leasing).

2 - Bolsas www.bmfbovespa.com.br
| |




Capitulo 1 do livro no link abaixo:

https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Li

vro/LivroTOP-CVM.pdf

Paginas 28 a 53 — Vamos dar uma olhada?



https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Livro/LivroTOP-CVM.pdf
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IV) MERCADO DE CAPITAIS

Mercado Primario (underwriting) e mercado secundario

Ativos de emissao das companhias - agbes, debéntures, commercial
|papers, bénus

Governancga corporativa - novo mercado; nivel 1 e nivel 2

Mercados a vista, a termo, futuro e de opgbes

Volatilidade - conceito

Rentabilidade e riscos dos investimentos

Aspectos tributarios

|Liguidagéo de operagGes em bolsas de valores

http://lwww portaldoinvestidor.gov.br/publicacao/Livro TOP html

1 - Mercado Primario e Secundario

1.1 Ofertas primarias e ofertas secundarias

1.2 Mercado a vista, mercado a termo, mercado futuro e de opgdes2-
Acdes - Conceitos e Operacionalidade

2.1 Acdes preferenciais e ordinarias: definigdo, direitos e caracteristicas.
2.2 Canais de distribuicao: CTVM, DTVM, agéncias bancarias e internet
2.3 Remuneracao do acionista: dividendos, juros sobre capital proprio e
|bonificagdo

2.4 Oferta primaria e secundaria de agdes. Oferta Pablica Inicial - IPO.
Papel do coordenador da oferta e demais instituigdes envolvidas:
|obrigagtes, analise, tratamento das informagdes e responsabilidades.
Tipos de oferta: oferta firme e melhores esforgos.

2.5 Tributagao para ganho de capital em operagdes com agdes: aliquota,
|base de calculo e pagamento.

Lei 6.404 e atualizagbes

www.cvm.gov.br

www.bmfbovespa.com.br

www_anbima.com.br

Assaf, A - Mercado Financeiro - Ed. Atlas

Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro:produtos e servigos - Ed.
Qualitymark

Lemes Jr.; Antonio B.; Rigo, Claudio M; e Cherobin, Ana Paula M.S. -
Administragao Financeira: Principios, Fundamentos e Praticas Brasileiras -
Ed. Campus

Lima, Lima e Pimentel - Curso de Mercado Financeiro - ed. Atlas

3- Debéntures e Notas Promissdrias

3.1 Definigdo, caracteristicas e garantias

3.2 Tipos de debéntures: simples, conversiveis

Sistema Nacional de Debéntures - SND: fungdes

3.3 Negociagao com debéntures e notas promissorias

3.4 Agente fiduciario e assembleia de debenturistas

3.5 Tributagdo em operagdes com debéntures, notas promissorias ou
|bdnus de subscricao: aliquota, base de calculo e pagamento.

Lei 6.404 e atualizagdes

www.cvm.gov.br; www bmfbovespa.com.br

www.debentures.com.br

www.anbima.com.br

Assaf, A - Mercado Financeiro - Ed. Atlas

Fortuna, Eduardo - Mercado Financeiro:produtos e servigos - Ed.
Qualitymark

Lemes Jr.; Antonio B.; Rigo, Claudio M; e Cherobin, Ana Paula M.S. -
Administragéo Financeira: Principios, Fundamentos e Praticas Brasileiras -
Ed. Campus

Lima, Lima e Pimentel - Curso de Mercado Financeiro - ed. Atlas




1. O Mercado de Acoes — conceito,
estrutura e principais caracteristicas

Quando os agentes econdmicos formam poupanca, ou seja, consomem menos do que ganham,
sao chamados de agentes superavitarios. Quando, por outro lado, consomem mais que sua
renda e precisam recorrer a terceiros, sao conhecidos como agentes deficitarios.

$9% $$9
AGENTES z AGENTES
[J::.&%’#f:fos] “FnANceIRO { e ]
$$% $9%

Sistema Financeiro: conjunto de instituicoes e instrumentos que viabilizam o fluxo financeiro
entre os poupadores e os tomadores na economia.




1. O Mercado de Ag¢des — conceito, estrutura e principais caracteristicas
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" ‘ capitais, os investidores, ao emprestarem
Seus recursos para as empresas, adquirem
titulos, que representam as condicdes do
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1. O Mercado de Ag¢des — conceito, estrutura e principais caracteristicas
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INSTITUICAO
FINANCEIRA

(prestadora de
servicos)

As instituicdes financeiras que atuam como prestadoras de servicos nao assumem a
responsabilidade pelo cumprimento das obrigacdes estabelecidas e formalizadas entre os emissores
dos titulos e os investidores. Assim, a responsabilidade pelo pagamento é da emissora, e ndao da
instituicao financeira que a tenha assessorado ou participado do processo.




1. O Mercado de Acdes — conceito, estrutura e principais caracteristicas

Em sintese, uma empresa que esteja diante da necessidade de novos investimentos possui trés
possiveis fontes para captacao de recursos. A escolha de uma das alternativas € uma decisao
financeira e estratégica da empresa, que devera avaliar os custos e beneficios de cada opcao:

1) Utilizacao de recursos préprios, como os lucros acumulados pela companhia.

2) Contratacao de financiamento bancario, através das linhas de crédito tradicionais ou linhas de
financiamento governamentais, como o BNDES.

3) Utilizacdo do mercado de capitais, por meio de emissao publica de ativos diretamente aos
investidores.

Do ponto de vista dos investidores, o mercado de capitais surge como alternativa as aplicacdes
tradicionais em produtos oferecidos pelos bancos ou pelo governo. E nesse mercado que os
poupadores tém a oportunidade de participar de empreendimentos que consideram interessantes,

desde que dispostos a assumir os riscos dai decorrentes.




1. O Mercado de Ag¢des — conceito, estrutura e principais caracteristicas

Conceitua-se o mercado de capitais, portanto, como o segmento do mercado financeiro em que sao
criadas as condi¢des para que as empresas captem recursos diretamente dos investidores, através
da emissao de instrumentos financeiros, com o objetivo principal de financiar suas atividades ou
viabilizar projetos de investimentos.

VALORES MOBILIARIOS
CAPITAL NAO ADMITIDOS A

FECHADO NEGOCIACAO EM BOLSA

OU BALCAO

COMPANHIA
VALORES MOBILIARIOS
CAPITAL ADMITIDOS A

ABERTO NEGOCIACAO EM BOLSA

OU BALCAO




2. Por que uma empresa abre seu
capital?

A sociedade por ac¢oes:

Art. 12 A companhia ou sociedade anénima tera o capital dividido em acoes, e a
responsabilidade dos socios ou acionistas sera limitada ao preco de emissao

das agoes subscritas ou adquiridas. (Lei 6.404/76, popularmente conhecida
como “Lei das S.A.”)




2. Por gue uma empresa abre seu
capital?

Na Bolsa, ha companhias listadas desde 1910. Por que abriram o capital? Qual foi a motivacao
qgue as levou a tomar essa decisao tao importante? Quais sao as vantagens desse processo?

Para essas perguntas, nao existe resposta Unica, uma vez que a realidade das empresas difere
muito entre si. Muitas vezes, uma mesma companhia realiza diversas colocacdes de acdes apos a
abertura de capital, tendo cada uma delas um objetivo especifico.

1) Acesso ao capital

2) Imagem institucional




2. Por que uma empresa abre seu capital?

Movida movimenta R$ 645 milhoes no primeiro

IPO de 2017

Locadora de carros saiu na frente entre as empresas que prometem lancar acoes na Bolsa brasileira este ano; acdo, porém, foi
precificada abaixo da estimativa inicial

Fernanda Guimar3es, O Estado de S.Paulo SIGA O ESTADAO

. Mercado de IPO no Brasil pode
levantar cerca de R$ 50 bi em 2017,
diz CEO da Bolsa

i, % REUTERS
02110722017 10h47

06/09/2017 as 10h27
Acionistas do Burger King no Brasil
estudam IPO, dizem fontes




Ofertas publicas ocorridas no Brasil em 2017

A oferta da Camil trata-se da 82 abertura de capital da bolsa brasileira neste ano, um dos anos
mais aquecidos em quase dez anos. Antes dela, abriram capital na B3 as seguintes empresas:
Carrefour (CRFB3), IRB Resseguros (IRBR3), Omega Energia (OMGE3), Biotoscana (GBIO33),
Instituto Hermes Pardini (PARD3), Azul Linhas Aéreas (AZUL4) e Movida (MOVI3).

http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/ofertas-publicas/sobre-ofertas-publicas/




2. Por que uma empresa abre seu capital?

Maiores IPO’s do mundo:

1) Alibaba é o um grupo chinés equivalente a empresas como eBay, Amazon, e Paypal, tudo em
um. 25 bilhdes de ddolares em um dia.

2) Visa: na época de seu IPO, no final de 2008, a empresa tinha 1.5 bilhdes de seus cartdes de
créditos circulando pelo mundo inteiro. 17,9 bilhGes de ddlares.

3) Enel é uma empresa de utilidade elétrica italiana, uma das maiores na Europa e no mundo.
Levantou 16,5 bilhdoes de dodlares.

4) Facebook — 16 bilhoes de dodlares. Sdcio majoritario: Mark Zuckerberg

€2

Alibaba Group
PIEEEEEH

N
>& Enel

L'ENERGIA CHE Tl ASCOLTA.




Como saber se um IPO é interessante?

“Prospecto € o documento elaborado pelo ofertante em conjunto com a instituicao lider da
distribuicdao, obrigatério nas ofertas publicas de distribuicdo de que trata esta Instrucao, e que
contém informacao completa, precisa, verdadeira, atual, clara, objetiva e necessaria, em
linguagem acessivel, de modo que os investidores possam formar criteriosamente a sua decisao

de investimento.”

Instrucdao CVM 400/03




Espécies das acoes

As acOes podem ser de diferentes espécies, conforme os direitos que concedem a seus
acionistas. O Estatuto Social das companhias define as caracteristicas de cada espécie de acoes,
gue podem ser:

Acao Ordinaria (ON): Sua principal caracteristica é conferir ao seu titular direito a voto nas
Assembleias de acionistas.

Acao Preferencial (PN): O Estatuto retira dessa espécie de acao o direito de voto. Em
contrapartida, concede outras vantagens, tais como prioridade na distribuicao de dividendos ou
no reembolso de capital. As acOes preferenciais podem ser divididas em classes, tais como, classe
“A” “B” etc. Os direitos de cada classe constam do Estatuto Social.




Espécies das acoes

ON3ePN4

Acdes ON sao sempre 3, ja as PN podem ser 4, 5 ou 6 normalmente.

O que as diferencia sao as classes: 4 para classe A, 5 para classe B e assim por diante. Cada classe
de acdes preferenciais tém seus proprios direitos e restricoes, principalmente referente ao
recebimento de dividendos, diferenciando-se a porcentagem.

Aconselha-se a leitura do estatuto da empresa para entender essa divisao.




Espécies das acoes

Acdes preferenciais Classe A sdao representadas pela insercao do numero “5” apds a sigla da

empresa (exemplo: USIM5 — acao preferencial Classe A da Usiminas), o que quer dizer que
possuem um recebimento minimo de dividendo.

Por outro lado, acdes preferenciais Classe B sao representadas pela insercao do numero “6” apos

a sigla da empresa (exemplo: ELET6 — acdo preferencial Classe B da Eletrobras), o que indica que
pagam um dividendo fixo e pré-estabelecido.

No Brasil, em geral, as a¢oes preferenciais possuem melhor liquidez em bolsa que as ordinarias.




Empresa Codigo Tipo Setor
';:9 Natura NATU3 ON Cosmeéticos
natura
- PETR3 | ON
- Petrobras Petroleo e Gas
PETROBRAS PETR4 PN
ﬁ BBDC3 ON
il Bradesco Financeiro
Bradesco BBDC4 | PN
VALE3 ON
Vale Mineragao
VALE4 BN
#& ) Abril Educagdo| ABRE11 | Unit Educagdo
Abril
& S:;l nta nd{: r Santander SANB11 Unit Financeiro

Menos comuns no
mercado brasileiro, as
Units sao ativos
compostos por mais de
uma classe de valores
mobiliarios como, por
exemplo, um conjunto de
acoes ordinarias e
preferenciais.

A codificacao das Units
possui quatro letras e mais
o numero 11. Ex.: SANB11

— Unit — Santander BR




O acionista e seus direitos

Participac¢ao nos Resultados - Os Lucros e Dividendos

A Lei das S.A. determina que, do resultado do exercicio, deverao ser deduzidos os prejuizos
acumulados em exercicios anteriores, constituida uma provisao para pagamento do imposto de
renda, participacdes estatutarias de empregados e administradores, além de outras deducdes
determinadas ou permitidas pela legislacdao. O valor que encontramos apoOs estas operacoes
denomina-se “lucro liquido”.

Chamamos de dividendo a parcela do lucro liquido que, apds a aprovacao da Assembleia Geral
Ordinaria, sera destinada aos acionistas da companhia. O montante dos dividendos devera ser
dividido entre as acdes existentes, para sabermos quanto sera devido aos acionistas por cada
acao que eles possuem.




Documentario de 2014 - "Pump"

Do you kRnow the only thing that gives me
pleasure? It's to see my dividends coming in.

(John D. Rockefeller)

IMPOSTO SOBRE OS DIVIDENDOS

Uma grande vantagem para o investidor é recebimento de dividendos livre de impostos. Isso
porgue a distribuicao é feita em cima do lucro liquido, depois que o imposto de renda e quaisquer
outros impostos ja foram recolhidos.

Logo, o valor divulgado sera exatamente o que vocé ira receber.

SO é preciso informar no programa de declaracdao de imposto de renda da Receita Federal, o valor
recebido em "Rendimentos Isentos e Nao Tributaveis" e nome da empresa pagadora.
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BOLSA
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Bolsa de Valores

O desenvolvimento do mercado primario de valores mobiliarios depende da solidez do mercado
secundadrio existente, ou seja, da possibilidade de os investidores subscritores das emissdes
conseguirem negociar posteriormente os valores mobiliarios entre si.

Isso é relevante porque, por diversas razoes, os investidores podem precisar se desfazer de seus
investimentos antes do prazo de vencimento. Além disso, no caso das acoes, os titulos sequer
tém vencimento, ja que as companhias nao tém obrigacao de resgata-las.




O que é a Bolsa de Valores?

Poucos investidores se interessariam em adquirir acoes em uma oferta publica, se nao existisse
um mercado organizado em que pudessem se desfazer de seus investimentos a qualquer tempo.

Evidentemente, cada investidor poderia negociar diretamente com outro, mas esse sistema seria
ineficiente no que diz respeito ao encontro de propostas, a definicao de precos, transparéncia e
divulgacao das informacdes, seguranca na liquidacao, entre outros.

Os mercados de bolsa buscam justamente eliminar essa ineficiéncia.




A principal funcao dos mercados de bolsa e de balcao é organizar,
manter, controlar e garantir ambientes ou sistemas propicios para o
encontro de ofertas e a realizacao de negdcios com formacao eficiente
de precos, transparéncia e divulgacao de informacdes e seguranca na
compensacao e liquidacao dos negadcios.

No Brasil, temos a BM&FBOVESPA como principal entidade
administradora de mercado de bolsa para as negociacdes de acoes.

Além da BM&FBOVESPA, a Cetip também atua como entidade
administradora de mercados organizados. Oferece servicos de registro,
central depositaria, negociacao e liquidacao de ativos e titulos, é lider no
registro e deposito de ativos de Renda Fixa e Derivativos de Balcao, além
de concentrar grande parte das negociacoes eletronicas de titulos
publicos e privados.

BOLSA
BALCAO

BM&FBOVESPA E CETIP.




Painel de cotacoes
COTACOES =

ULTIMO YOLUME FECHAMENTO MINIMO MAXIMO MEDIO

72.731,83 6,382B 72.731,83 72.489,15 713.423,31 73.0%96,81
I 90,450M 2,32 0,20 2,46 2,34
159,35 615,406M 12,35 15,35 15,68 15,54

42,25 £23,791M £2.25 42,20 42,65 L2 42

32,96 302,871M 32,96 32,91 33,50 33,26
30,93 191,737M 30,92 30,93 31,61 31,33
21,02 396,173M 21,02 20,74 21,10 20,97
8,66 176,679M 8,66 8,30 8,92 8,64
69,96 342,238M 69 .96 66,00 70,46 68,43




Painel de cotacoes

ATIVO
|BEOV
PETR4
VALES
ITUBS
EEDCL

ABEV3
BRFS3
EMBR3

VAR. 3]

0,00%
0,13%
3,49%
1.61%
1,96%
1,43%
0,99%
2.31%

0,27%

VOLUME
11,2828
720,622M
484

531M

884,035M
I‘.'l,...l._m-'1

411,078M

560,857M
197.602M

83,204M

MEDIO

72.3%90,25

13,08
31,80




Lei da oferta e procura

Se uma acdo vale RS 10,00, é porque um comprador encontrou um vendedor nesse preco. Ou
seja, o preco de uma acao é simplesmente reflexo da interacdo entre os compradores e

vendedores.

Se em determinado dia houver muito mais compradores do que vendedores, a demanda por

aquela acao aumenta, a oferta diminui e a tendéncia é que os precos subam.




Lei da oferta e procura

Por outro lado, se o numero de pessoas querendo vender aguela acao aumenta e o numero de

pessoas querendo compra-la diminui, os precos tendem a cair.

Assim, a analise técnica tenta identificar padroes e tendéncias no comportamento dos

compradores e vendedores para entender qual o cenario mais provavel para o futuro proximo,

utilizando estudos baseados em probabilidade estatistica.




Lei da oferta e procura

O preco da acao é formado simplesmente pela interacao entre os compradores e os vendedores

das acoes.

Isso fica facil de entender quando observamos o Book de Ofertas, onde podemos ver de um lado

os compradores e do outro os vendedores, que enviam as suas ofertas dando origem aos precos.




VALE PNA N1

2248

¢ Detalhes
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)

7 9.800
13 23500
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4 2700
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Formacao dos precos

Portanto, no fim das contas o que forma o preco das acoes de uma empresa na
bolsa ndao é a situacao do pais, os aspectos macroecondmicos ou as noticias,
mas sim de que maneira os compradores e vendedores interpretam esses
fatos na hora de tomarem suas decisoes.

E é nesse ponto que entra a anadlise técnica, ja que os precos sao definidos pela
briga entre os compradores e vendedores.




Custos envolvidos ao se investir em acoes

E muito importante que vocé conheca os custos envolvidos em cada investimento antes de
aplicar seu dinheiro.

A compra de acoes, por exemplo, deve ser feita por intermédio de uma corretora de valores que
seja membro da BM&FBovespa. As corretoras cobram taxas de corretagem e colocam a
disposicao de seus clientes o home broker, sistema de negociacao de acoes via Internet.




Custos envolvidos ao se investir em acoes

Além disso, a negociacao de acdes, como a maioria dos investimentos, envolve alguns impostos
que precisam ser entendidos e considerados na hora de investir. Um bom controle tributario
pode representar um diferencial de ganho mais adiante.

Mas lembre-se sempre que, ao fazer um investimento, vocé deve considerar uma série de
fatores. O custo é apenas um deles. Sua decisdao deve estar baseada em seus objetivos, sua
tolerancia ao risco e no seu horizonte de tempo.




Custos

Corretagem: E o principal custo quando vocé compra acdes por meio de uma corretora
de valores. A taxa de corretagem pode ser um valor fixo ou um valor variavel,
proporcional ao volume total das operacdes realizadas. Esse custo varia de acordo com
a corretora. Portanto, vale fazer uma pesquisa antes de decidir a instituicao.




Custos

Taxa de custddia: E uma taxa cobrada pela corretora pela manutencdo dos seus ativos
sob guarda da instituicao custodiante. Dependendo da corretora e do montante dos
recursos aplicados, essa taxa pode até nao ser cobrada.

Emolumentos, liquidacao e registro: A BM&FBovespa cobra dos investidores taxas
para cobrir os custos operacionais relacionados a realizacao de negdcios no mercado
de acdes. Sao percentuais que incidem sobre o valor de cada operacao feita no pregao.
Para conhecer mais detalhes sobre esses custos, acesse o site:
www.bmfbovespa.com.br.




Impostos

A maior parte dos investimentos em renda variavel tem aliguota de IR (Imposto de
Renda) de 15%, mas é importante entender os detalhes. O IR é um tributo cobrado das pessoas
fisicas e juridicas sobre o rendimento recebido - seja em uma aplicacao financeira, seja em uma
atividade comercial ou profissional. Nos investimentos em acdes sao cobradas as seguintes
aliquotas:




Operacdes/Ativos
Venda de acoes

Day-trade (operacoes iniciadas
e encerradas no mesmo dia)

Dividendos

Juros sobre capital proprio

Imposto de Renda

15% sobre rendimento liquido* e 0,005% retido na fonte como antecipacao.

20% sobre rendimento liquido® e 1% retido na fonte como antecipacao.

Os ganhos com dividendos sao isentos, pois o lucro que lhes deu origem ja foi tributado.

15% sobre o valor pago pela empresa ao acionista.

Estao isentos do IR os ganhos liquidos auferidos por pessoa fisica em operacdes no mercado a vista
de acdes, caso o valor vendido em cada més seja igual ou inferior a RS 20.000 para o conjunto de

acoes.

O IR devera ser recolhido via DARF (Documento de Arrecadacao da Receita Federal) até o ultimo dia
util do més subsequente ao da venda das acoes.




Pontos Importantes

Fato gerador do IR: No caso do mercado acionario, o fato gerador do imposto de renda
(IR) é a apuracao de lucro na venda das acdes. Enquanto o investidor ndo as vende, o IR
nao é devido.

Aliquota: A aliquota do IR é de 15% sobre o lucro. Em operacdes de compra e venda no
mesmo dia, “day trade” em inglés, a aliquota sobe para 20%.




Pontos Importantes

Isencdo Tributaria: Hd uma isencdo tributaria para vendas até RS 20 mil por més. Contudo,
caso a venda supere RS 20 mil, o lucro deve ser calculado sobre o valor total.

Suponha que o investidor tenha comprado acdes no montante de RS 10 mil e seis meses
depois essa carteira valha RS 24 mil. Para se beneficiar da isencdo, ele deve vender RS 20
mil em m um més e RS 4 mil em outro més.

Se vender todas as acdes no mesmo més, serd calculado IR sobre o lucro de RS 14 mil (RS
24 mil — RS 10 mil).

Compensacgao de prejuizos: Caso o investidor apure um prejuizo apos a venda, ele pode
compensa-lo posteriormente. Usando o exemplo acima, suponha que a carteira tenha se
depreciado de RS 10 mil para RS 6 mil.




Pontos Importantes

Compensacgao de prejuizos: Caso o investidor apure um prejuizo apos a venda, ele pode
compensa-lo posteriormente. Usando o exemplo acima, suponha que a carteira tenha se
depreciado de RS 10 mil para RS 6 mil. O prejuizo de RS 4 mil podera ser abatido de lucros
futuros.

Calculadoras das corretoras




Principais funcionalidades do Home
Broker

O home broker é uma ferramenta de acesso aos mercados da bolsa, oferecida por quase
todas as corretoras, por meio da qual os investidores podem negociar diretamente pela
internet, enviando ordens de compra e venda. Pelo home broker, os investidores podem
também verificar a execucao das ordens e ter acesso as cotacdes dos ativos negociados.

As ofertas enviadas pelo cliente trafegam pela infraestrutura tecnoldgica da corretora
antes de alcancarem as plataformas de negociacao da bolsa. Ou seja, nas operacoes via
home broker o cliente conecta o sistema da corretora, que recebe as informacoes e faz a
conexao com os sistemas da bolsa.




Mesa de Operacoes

Além do home broker, as instituicoes oferecem outras formas para envio de ordens, como
a mesa de operacoes. Esse servico coloca um grupo de profissionais a disposicao dos
clientes, para orientacao e execucao de ordens.

Esses profissionais executam ordens, disponibilizam informacdes sobre os mercados,
produtos e riscos e informam sobre analises e recomendacdes realizadas pelos analistas.

A mesa de operacdes pode agir sob demanda ou de forma ativa, entrando em contato
com o cliente para informar sobre precos ou dar sugestdes. Além de chat e email, o
acesso a mesa de operacoes € realizado por telefone, o que torna esse meio de acesso

uma contingéncia para o investidor do home broker em caso de falha das conexdes via
internet.




Como sao avaliadas as acoes?

A analise de investimentos tem por objetivo definir expectativas de precos futuros baseado em
um conjunto de técnicas, que podem ser usadas de forma integrada, ou separadamente,
dependendo da especializacdao do analista e da forma como os diversos profissionais interagem

no processo de recomendacao, escolha e decisao de investimentos.

Utilizaremos a Analise Técnica e a Analise Fundamentalista.




Classificacao dos Investidores

Existe uma grande variedade de investidores no mercado, com caracteristicas e objetivos
proprios. Ha os investidores individuais, como a maioria das pessoas fisicas e juridicas,
investidores institucionais, como os fundos de investimento e fundos de previdéncia, além

de investidores estrangeiros, apenas para citar alguns.

Os objetivos de investimento sao variados. Uns investem com foco no curto prazo, outros

pensam em um horizonte de tempo mais longo. Ha investidores mais conservadores com

relacdo ao risco, outros mais moderados, enquanto alguns sao agressivos.




Classificacao dos Investidores

Nao existe uma receita Unica de modelagem.

Portanto, a analise de investimento deve ser flexivel. O analista deve construir modelos

gue considerem o perfil do investidor e suas expectativas.

Vocé é um investidor de que perfil?
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V) MERCADO FINANCEIRO

Titulos de renda fixa

Titulos Publicos e Privados

\Operagodes definitivas e compromissadas
Megociagao, liquidagao e custodia - CETIP/SELIC
\Marcagdo a mercado da carteira de ativos
Rentabilidade e riscos dos investimentos

http/f'www.portaldoinvestidor.gov.br/publicacac/LivroTOP html
www_cetip.com.br
www_bcb.org.br

1 - Matematica Financeira da Renda Fixa

1.1Capitalizacao

1.2 Juros simples versus juros compostos: valor futuro e valor atual
1.3 Taxas proporcionais e taxas equivalentes

1.4 Taxa nominal e taxa real

1.5 Taxa interna de retorno

Faro, Clovis de - Principios e Aplicagdes de Calculo Financeiro - ed. LTC
Juer, Milton - Praticando e Aplicando matematica Financeira - Ed.
Qualitymark

Ross, 5.A.Westerfield, RW. e Jaffe, J.F. -Administragdo Financeira - Ed.
Atlas

2 - Estatistica Basica
2.1 Medida de retorno: media aritmetica
2.2 Medidas de dispersdo: desvio padrio e variancia

Levine, David M.; Berenson, Mark L., Stephan, David. Resumindo e
descrevendo dados numericos. Estatistica: teoria e aplicagbes. Rio de
Janeiro: LTC,

Zentgraf, Roberto. Estatistica objetiva. Rio de Janeiro: ZTG.

3 - Titulos de Renda Fixa

3.1 Titulos Publicos: caracteristicas, mercados primario (leildes) e
secundario; Operagtes compromissadas

3.2 Canais de Distribuicdo e Tesouro Direto

3.3Titulos Privados: CDB, CCB: caracteristicas

3.4 Marcacdo a mercado: metodologia e curva do papel

3.5 Precificacio de titulos

Faria, Rogerio Gomes de Mercado financeiro: instrumento e operagdes.
Sao Paulo: Prentice Hall.

Assaf , A.Mercado financeiro Ed. Atlas

Fortuna, Eduardo Mercado financeiro: produtos e servigos. Qualitymark
Lima, Lima e Pimentel - Curso de Mercado Financeiro - ed. Atlas

4 - Aspectos Tributarios




Poupanc¢a — Como funciona?

Selic Rendimento (+ TR)
9,00% 6,17%
8,75% 6,17%
8,50% 5,95%
8,25% 5,78%
8,00% 5,60%
7,75% 5,43%
7,50% 5,25%
7,25% 5,08%
7,00% 4,90%




Renda Fixa

Quanto Quanto Quanto
a0 as a Periodicidade
Enissor Taxas Rendinmento




Renda Fixa — Titulos Publicos

Quem investe no Tesouro Direto?

InstituicOes Financeiras (Bancos): 25,01%
Fundos de investimentos: 19,55%
Nao-residentes: 18,79%

Governo: 5,77%

Seguradoras: 4,58%

Outros: 4,94% (0,94% pessoas fisicas).




Titulos Publicos @ i e

Precos e taxas dos titulos piiblicos disponiveis para

Tesouro IPCA

Taxa de
Vencimento Rendimento
O a.a.
Tesouro IPCA com cupons -
Tesouro Prefixado
Tesouro IPCA+ 2024 (NTHE Princ) 15/08/2024 5,31 R$40,40 R$2.020,20
H Tesouro IPCA+ 2035 (NTHE Princ) 15/05/2035 5,22 R$35,26 R%$1.178,91
Tesouro Prefixado com cupons
Tesouro IPCA+ 2045 (NTHE Princ) 15/05/2045 5,22 R$35,48  R&£709,76
Teso u ro Se I IC Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2026 [NTNE] 15/08/2026 5.36 R$31,13 R%3.113,69
Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2025 (NTNE) 15/05/2035 3,25 R$22,78 R%$3.278,44
Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2050 (NTNE) 15/08/2050 R$33,25 R%3.235.28
Tesouro Prefixado 2020 (LTN) 01/01/2020 10,18 R%30,34 R%758,.64
Tesouro Prefixado 2023 (LTN) 01/01/2023 10,48 R%33,53 R$558,90
Tesouro Prefixado com Juros Semestrais 2027 (NTNF) 0170172027 10,35 R£39,81 R%995,24
Tesouro Selic 2023 (LFT) 01/032/2023 R$85,56 R$8.556,80

I E————=——===m"m"mmm——m



Precos e taxas de referéncia dos titulos puablicos disponiveis para

Titulo Vencimento

Indexados aoc IPCA

Tesouro IPCA+ 2024 15/08/2024
Tesouro IPCA+ 2035 15/05/2035
Tesouro IPCA+ 2045 15/05/2045
Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2026 15/08/2026
Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2035 15/05/2035
Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2050 15/08/2050

Taxa de Rendimento (%

a.a.)

IPCA + 2,81
IPCA + 3,55
IPCA + 3,55
IPCA + 2,96
IPCA + 3,42

IPCA + 3,60

Valor
Minimo

R$56,39
R$37,45
R$39,67
R$38,43
R$42,80

R$46,62

R:2.819,83
R$1.872,72
R51.322,49
R53.843,89
R:4.280,49

F$4.662,75

Tesouro Prefixado 2022

01/01/2022
Tesouro Prefixado 2025 01/01/2025

Tesouro Prefixado com Juros Semestrais 2029 01/01/2029

6,94

R$34,87
R$34,90

R$35,84

R:871,84
Rz698,05

F$1.194,77

Indexados a Taxa Selic

Tesouro Selic 2025 01/03/2025

I E————=——===m"m"mmm——m

Selic + 0,02

R$102,63

R$10.263,56



Corretoras

Vela quem € guem na negociacgao de titulos do Tesouro Direto:

Tacm ™y i ¥ A [ ik ] -r--- 3
lesouro VIS InsTuIcao

1] PR p——— | P —— T T . —
Wacional SOVesp Hnhanceira

Emite os Guarda os titulos, Transfere os valores Investidor
Titulos Publicos mantém o sistema do e titulos, recolhe o
Tesouro Direto e envia Impaosto de Renda (IR)
o5 extratos mensais eabreo

aos investidores cadastro do investidor




orretoras

Taxa de Administracdo

- Parmite
E Agente

aplicacao
Integradu?[ll

Instituicdo Financeira

D .
programada? esCricao

BANCO MODAL MN3o N3o 0,00% NAD COBRA TAXA
CLEAR CTWVM 5.4 Nao S5im 0,00% Ao ano

EASYNVEST - TITULOD CV 5.A. S5im 5im 0,00% N3o cobra taxa C+ 0
MODAL ODTVM LTDA Sim S5im 0,00% NAD COBRA TAXA o+ 0
TULLETT PREBON BRASIL 5.A. CVC MN3o S5im 0,00% MN3o cobra taxa o+ 1
LUBS BRASIL CCTWVM S.A. Nao Nao 0,06"% Entre 0,06 « 0,20 ao ano o+ 0
SPINELLI 5.48. CWVMC 5im Sim 0,08% Cobranca aoc ano o+ 0
CONCORDIA 5.A. CVMCC MN3o N3o 0,10% Entre 0,10% = 0,35% o+ 1
GUIDE INVESTIMENTOS 5.A. CV Sim N3o 0,10% Entre 0,10% & 0,29% ac Ano o+ 0
H.H. PICCHIONI S5.A. CCWVM S5im Sim 0,10% Cobranca de 0,10% a 0,30% ao ano. D+ 0
INTERMEDIUM DTVM LTDA MNao N3o 0,10% Entre 0,10% e 0,20% ao ano. C+ 0
NOVA FUTURA CTVM LTDA 5im Sim 0,10% Cobranca aoc ano o+ 0
PAX CVC S/A Mao Sim 0,10% Cobranca ao ano D+ 0
RICO CTWVM S5im Sim 0,10% Cobranca aoc ano. D+ 0
SOCOPA 5C PAULISTA 5.A. 5im Sim 0,10% Cobranca ao ano. o+ 0
XP INVESTIMENTOS CCTVM S/A 5im Sim 0,10% Cobranca aoc ano o+ 0
H.COMMCOR DTVM LTDA Sim Sim 0,15% cobranca ac ano O+ 0

http://www.tesouro.fazenda.gov.br/tesouro-direto-instituicoes-financeiras-habilitadas




Simulacao Basica

Titulo: Tesouro Selic (LFT) - @
Data da Compra: 06/10/2015 o
Data do Vencimento: 01/03/2021 o
Valor Investido: 10.000,00 o
Taxa do Papel na Compra (%a.a.): 0,00 o
Taxa de administragao do 0,50 o
banco/corretora (% a.a.):

Taxa Selic para o Periodo (%a.a.): 14,15 o

Simulacdo Avancada - Venda Antecipada (opcional) @




RESULTADO DA SIMULACAO

Titulo: LFT

Dias corridos entre a data de compra & a de vencimento: 1972

Dias corridos entre a data de compra e a de venda: 1972

Dias uteis entre a data de compra & a de vencimento: 1351

Dias uteis entre a data de compra e a de venda: 1351

Valor investido liquido: R$ 10.000,00
Rentabilidade bruta (a.a.): 14,04%

Taxa de Negociacdo (0,0%): R 0,00

Taxa de administracdo na entrada: RS 50,00
Valor investido bruto: R$ 10.050,00
Valor bruto do resgate: RS 20.329,88
Valor da taxa de custodia do resgate: RS 245,67
Valor da taxa de administracdo do resgate: RS 333,63
Aliguota media de imposto de renda: 15,00%
Imposto de renda: RS 1.462,59
Valor liquido do resgate: R$ 18.287,99
Rentabilidade liquida apos taxas e I.R. (a.a.): 11,81%




Simulagao Basica

Titulo: Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (NTN-B)

Data da Compra:

Data do Vencimento:

Valor Investido:

Taxa do Papel na Compra (%a.a.):

Taxa de administracao do
banco/corretora (% a.a.):

Taxa de Inflacdo (IPCA) para o Periodo
(%a.a.):

- @
06/10/2015 @
15/08/2020 @

10.000,00 @
7,14 @
0,50 @

6,17 @

RESULTADO DA SIMULAGCAO

Remuneracao do titulo no periodo - Fluxo de pagamento de juros semestrais (cupons)

Data

15/08/2020
15/02/2020
15/08/2019
15/02/2019
15/08/2018
15/02/2018
15/08/2017
15/02/2017
15/08/2016

15/02/2016

Dias Uteis
1218
1094

963

715

589

342

214

Dias Corr.

1774

1592

1408

1227

1043

362

678

497

313

131

R%$ Bruto Alig. IR R$ IR R%$ Custodia

14.272,79 15,00 654,44 21,35
397,78 15,00 59,67 20,85
385,95 15,00 57,89 19,79
374,66 15,00 58,20 19,44
363,52 15,00 54,53 18,47
352,89 15,00 52,93 13,14
342,40 17,50 59,92 17,25
332,38 17,50 58,17 16,96
322,50 20,00 64,50 16,20
313,01 22,50 50,14 11,27

R$ Adminis.
35,58
34,75
32,98
32,40
30,78
30,23
28,74

20,28

R% Liguido

13.561,41
282,50
275,29
266,62
259,75
251,58
236,49
236,98
241,80

251,50




Titulo: NTN-B

Dias corridos entre a data de compra e a de vencimento:

Dias corridos entre a data de compra e a de venda:
Dias uteis entre a data de compra e a de vencimento:
Dias uteis entre a data de compra e a de venda:
Valor investido liquido:

Rentabilidade bruta (a.a.):

Taxa de Negociacdo (0,0%):

Taxa de administracdo na entrada:

Valor investido bruto:

Valor bruto dos cupons e do resgate:

Valor da taxa de custodia dos cupons e do resgate:

Valor da taxa de administracdo dos cupons e do resgate:

Aliquota media de imposto de renda:

Imposto de renda:

Somatorio dos valores liquidos dos cupons e do resgate:

Rentabilidade liquida apos taxas e I.R. (a.a.):

1774
1774

1218

1218

R$ 10.000,00
13,67%

R$ 0,00

R$ 50,00

R$ 10.050,00
RS 17.457,87
R$ 179,71

RS 245,75
15,67%

RS 1.168,39
R$ 15.864,02
11,15%



Simulagao Basica

Titulo: Tesouro Prefixado (LTN) - ©
Data da Compra: 06/10/2015 0

Data do Vencimento: 06/10/2016 0

Valor Investido: 10.000,00 0

15,25 @
0,50 @

Taxa do Papel na Compra (%a.a.):

Taxa de administracdo do
banco/corretora (% a.a.):

RESULTADO DA SIMULAGCAO

Titulo: LTN

Dias corridos entre a data de compra e a de vencimento:
Dias corridos entre a data de compra e a de venda:
Dias Uteis entre a data de compra e a de vencimento:
Dias uteis entre a data de compra e a de venda:
Valor investido liquido:

Rentabilidade bruta (a.a.):

Taxa de Negociacdo (0,0%):

Taxa de administracio na entrada:

Valor investido bruto:

Valor bruto do resgate:

Valor da taxa de custodia do resgate:

Valor da taxa de administracdo do resgate:

Aliquota méedia de imposto de renda:

Imposto de renda:

Valor liquido do resgate:

Rentabilidade liquida apds taxas e LR, (a.a.):

365
365

251

251

R$ 10.000,00
14,68%

R$ 0,00

R$ 49,86

R$ 10.049,86
R$ 11.518,61
R$ 32,19

R$ 0,00
17,50%

RS 260,12
R$ 11.226,30
11,76%



Simulacao Basica

Titulo: Tesouro Prefixado com Juros Semestrais (NTN-F) - o
Data da Compra: 06/10/2015 o
Data do Vencimento: 01/01/2025 o
Valor Investido: 5.000.000,00 o
Taxa do Papel na Compra (%a.a.): 15,31 o
Taxa de administracao do 0,50 o
banco/corretora (% a.a.):




Remuneracao do titulo no periodo - Fluxo de pagamento de juros semestrais (cupons)

R$ Liquido

01/01/2025
01/07/2024
01/01/2024
01/07/2023
01/01/2023
01/07/2022
01/01/2022
01/07/2021
01/01/2021

017072020

2318

2188

2064

1935

1815

1688

156=

1236

1313

1185

3374

3190

2008

2824

2643

2435

2278

209=

1913

1729

6.718.516,82

312.662,38

312.662,38

312.662,38

312.662,38

312.662,38

312.662,38

312.662,38

312.662,38

312.662,38

15,00

135,00

13,00

15,00

15,00

15,00

15,00

135,00

135,00

135,00

282.7536,33

26,899, 36

46,899,236

46.899,.26

46.899,.326

46,899 .36

26,899,336

26,899, 36

26,899 .36

26,899,236

10.160,61

9.805,79

9.715,2%

9.370,03

233333

9.028,59

9.029,76

B.727,63

8.749,22

8.317,73

16.934 34

16.322,98

16.192,14

15.616,71

15.588,92

15.047 .66

15.0=9,35%

12,526,09

1=2,582,03

12,196,235

6.408.665,34

239.614,23

239.833,29

240,776,29

240,820,735

241.686,77

221.683,67

222,289, 28

222.431,78

223.0459,01




Titulo: NTN-F

Dias corridos entre a data de compra e a de vencimento: 3374

Dias corridos entre a data de compra e a de venda: 3374

Dias Uteis entre a data de compra e a de vencimento: 2318

Dias uteis entre a data de compra e a de venda: 2318

Valor investido liquido: R$ 5.000.000,00
FRentabilidade bruta (a.a.): 15,25%

Taxa de Negociacdo (0,0%): RS 0,00

Taxa de administracdo na entrada: Rs$ 25.000,00
Valor investido bruto: RS 5.025.000,00
Valor bruto dos cupons e do resgate: Rs 12.345.439,60
Valor da taxa de custodia dos cupons e do resgate: Rs 160.953,90
Valor da taxa de administracdo dos cupons e do resgate: R$ 242,186,806
Aliquota media de imposto de renda: 15,57%

Imposto de renda: s 1.144,192,35
Somatorio dos valores liquidos dos cupons e do resgate: R$ 10.799.106,49
Rentabilidade liquida apos taxas e I.R. (a.3.): 13,17%




Titulos privados

Um titulo privado nada mais € que um empréstimo para uma empresa ou instituicao financeira.

O orcamento destas companhias, devido a necessidades de capital de giro ou aumento de

investimentos, por exemplo, pode precisar de mais recursos em determinado momento.




Titulos privados

PREFIXADOS Nao ha padronizagao:

as condicoes podem

variar por instituicao.




Titulos privados

Certificado de Depdsito Bancario - CDB
Certificados de Depdsito Interbancarios - CDI
Debéntures

Letra de Crédito Imobiliario - LCI

Letra de Crédito do Agronegdcio - LCA

Fundos de Investimentos




Exercicio 1

A LCI é o titulo com lastro imobiliario
mais conhecido pelos investidores
pessoa fisica. Responda qual das
alternativas a seguir é FALSA:

a) Pode ser permitido resgate antes do
vencimento.

b) Conta com cobertura do fundo
garantidor de crédito.

c) Por ser um titulo de captacdo bancaria,
pode ser emitida a qualguer momento e
em qualquer valor, conforme a vontade do
emissor.



Resposta

Este titulo é emitido por bancos com o intuito de arrecadar capital para

financiamento do setor imobiliario. Entao sO0 pode ser emitida em

momentos que houver financiamento deste setor.

A alternativa falsa é:

c) Por ser um titulo de captacao
bancaria, pode ser emitida a
gualquer momento e em qualquer

valor, conforme a vontade do

emissor.




Exercicio 2

Sobre o CDB — Certificado de Depdsito Bancario, marque a alternativa

incorreta.
a) E um titulo emitido por bancos
b) A remuneracao desse titulo é somente pds-fixada
c) Na data do vencimento do papel, ocorre o crédito em conta
corrente do Cliente do valor aplicado acrescido da remuneracao
qgue tenha sido contratada
d) Caso o Cliente necessite dos recursos antes do vencimento do

papel, pode solicitar o resgate dentro das condicdes fixadas pela

instituicao emissora do titulo.



Resposta

A remuneracao desse titulo pode ser prefixada ou pos-fixada.

b) A remuneracdao desse

A alternativa falsa é: titulo é somente pos-fixada




Rating

O rating € uma opiniao sobre a capacidade de um pais ou uma empresa saldar seus compromissos
financeiros.

A avaliacao é feita por empresas especializadas, as agéncias de classificagao de risco, que emitem notas,
expressas na forma de letras e sinais aritméticos, que apontam para o maior ou menor risco de ocorréncia de
um default, isto é, de suspensao de pagamentos.




|dentificacao do Rating

As trés agéncias de classificacao de risco de maior visibilidade sao a Standard & Poor's, a Moody's e a Fitch

Ratings.

Escala de ratings globais das agéncias

Moody‘s Fitch Ratings Standard & Poor's Significado
Aaa ALL Adh Mais alta qualidade
Aa A Al Alta qualidade
A A A Qualidade médialalta
Baa BEB EBB Qualidade média
Ba BB BB Predominantemenite especulativo
B B B Especulativo, baixa classificacdo
Caa CCC CCC Inadimplemento praximo
C C C Mais bama qualidade, serm interesse
Coo DoD Inadimplente, em atraso, questionavel.
DD oD Inadimplente, em atraso, questiondvel.
D D Inadimplente, em atraso, questionavel.

Fonte: Standard & Poor's, Moody's e Fitch Ratings.




Moody's rebaixa rating do Brasil de Baa2 para
Baa3; perspectiva € alterada para estavel

O Brasil, agora, esta no Ulimo patamar da escala de grau de investimento

Moeda Estrangeira

Moeda Local Data da ultima

g
Longo Prazo Ferspectiva

Longo Prazo alteracao

BB+ EBB- Megativa set/15

BEBE BBB Negativa abr/15
Baa3 Baaz Estavel Ago/15
BEE (low) EBEB Estavel ago/15
BEBE BBB+ Estavel fev/l1l
R&I BBE - MNegativa ago/15




O rating é aplicado a titulos de divida de algum emissor. Se uma empresa quer captar recursos no

mercado e oferece papéis que rendem juros a investidores, a agéncia prepara o rating desses titulos

para que os potenciais compradores avaliem os riscos.

Apenas 11 paises mantém "rating" AAA atribuido
pelas trés maiores agéncias

LUSA 23022013 - 20:02

Oito desses paises estio na Europa, apenas quatro na zona euro. Da lista, so sete apresentam uma
perspectiva "estavel" para as trés agencias de rating que lideram a avaliacio do risco da divida soberana.




Grau de Investimento

A nota de paises € preparada a partir da iniciativa do emissor ou da empresa de rating.

As empresas de classificacao de risco alegam que, mesmo sob encomenda, o rating é uma avaliacao

independente, porque também ha preocupacao com a credibilidade da propria agéncia.




Grau de Investimento

O chamado rating global de um pais, por exemplo, € a avaliacao que uma determinada agéncia tem

sobre o risco dessa nacao nao pagar os titulos, de longo prazo, que lancou no mercado internacional.

Esses paises também sao encaixados em categorias. Se a agéncia considera um pais como "bom

pagador", ele é classificado na categoria "grau de investimento". Se é visto apenas como um pagador

de risco razoavel, fica na categoria "grau especulativo".




Grau de Investimento

As agéncias monitoram constantemente os paises ou empresas. Dessa forma, quando lancam um rating,

também avisam quais as chances dessa nota ser revisada no curto prazo.

Se o0 panorama é positivo significa que a nota tem maiores chances de ser melhorada. Se é negativo, as

maiores chances sao de que haja um downgrade (seja revisada para baixo, uma nota pior). Se é estavel, ha

poucas chances de que seja mudada nos dois anos seguintes.




CLASSIFICACAQ DE RISCO DE CREDITO - LISTA DE PAISES

X Export = API

S&P Perspectiva Moody's FPerspectiva Fitch Perspectiva TRADING ECONOMICS i)

Albania B  positive  Bi stable I oositive
Andorra BBB- negative . negative
Angola B+ negative Ba2 negatve  BB- negative [ negative
Argentina sD nm Caal  negative RD | 20 2 QY
Arménia Ba3 negative B+  stable I coative
Aruba BEB+ stable BBB- stable 1 stabe
Australia AAA stable Aaa stable AAA stable stable
Austria AA+ stable Aaa stable AA+ stable T stable
Azerbaijio BBB- negative  Baa3  stable BBB- stable . negative
Baamas BBB- negative  Baa2  stable I negative
Barein BBB- negative Baa3  negative  BBB- stable T negative
Bangladesh BB- stable Ba3 stable BB- stable . a0 EENE
Barbados B negative B3 negative I coative
Belarus B-  stable Caal  negative I stable
Bélgica AA  stable Aa3 stable AA negative [T stable

http://pt.tradingeconomics.com/country-list/rating
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VI) MERCADO DE DERIVATIVOS

|Conceituagsio de derivativos

Estrutura operacional da BM&F

Mecénica operacional dos mercados futuros, a termo, de opgdes e swaps
Contratos derivativos financeiros e de agropecuarios

http://www.portaldoinvestidor.gov.br/publicacac/LivioTOP html

Silva Neto, Lauro de Araujo - Derivativos ed. Atlas 2012

Rentabilidade e riscos dos investimentos
Aspectos tributarios

1 - Aspectos Gerais Sobre a Negociagao No Mercado de Derivativos

Marins A. Vol 1.

Hull J. Capitulo 1 - Introdugdo e Silva Neto, Lauro de Araujo - Derivativos
ed. Atlas 2012

|2 - Derivativos

|Silv:a Neto, Lauro de Araujo - Derivativos ed. Atlas 2012

|3 - Conceituagdo de Mercado Derivativo

|Silv:a Neto, Lauro de Araujo - Derivativos ed. Atlas 2012

4 - Definigdes dos Principais Contratos Negociados
4.1 Contratos a Termo

4.2 Contratos a Futuro

4.3 Contratos de Opgdes

4.4 Contratos de Swaps

4.5 Aspectos tributarios

Marins A. Vol 1. Capitulo 1 - Aspectos Gerais

Hull J. Capitulo 1 - Introdugéo Marins A. Vol 1. Capitulo 1 - Segéo 1.1
Hull J. Capitulo 1 Secdes 1.1 a 1.

Silva Neto, Lauro de Araujo - Derivativos ed. Atlas 2012

5 - Operagbes de Bolsa e de Balcao
5.1 Formas de Negociagao Previstas no Brasil

Marins A. Vol 1. Capitulo 1 - Segées 1.2 e 1.2.1
Hull J. Capitulo 6 - Segdes 6.1 e 6.2
Silva Neto, Lauro de Araujo - Derivativos ed. Atlas 2012

6 - Participantes dos Mercados

6.1 Hedgers

6.2 Especuladores

6.3 Arbitradores

6.4Captadores/Aplicadores de Recursos (Operacdes de Tesouraria)
1. Market Makers

2. Manipuladores

Marins A. Vol 1. Capitulo 1 - Secbes 1.3 e 1.4
Hull J. Capitulo 1 - Secédo 1.5
Silva Neto, Lauro de Araujo - Derivativos ed. Atlas 2012

|T - Fungao Econdmica do Mercado de Derivativos

Marins A. Vol 1. Capitulo 1 - Sectes 1.6 e 1.7
Silva Neto, Lauro de Araujo - Derivativos ed. Atlas 2012




Livro no link abaixo:

https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Li
vro/Livro-TOPDerivativos.pdf



https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Livro/Livro-TOPDerivativos.pdf

O que é mercado?

Ambiente de troca de ativos e mercadorias.

Ambiente de negociacao e estabelecimento de preco mercadorias.

Compra e venda de mercadorias.




O que sao derivativos?

Instrumentos financeiros cujos precos de mercado derivam do preco de

mercado de um bem ou de outro instrumento financeiro.

(Diciondrio de Derivativos, José Evaristo dos Santos. Editora Atlas, 1998)

Contrato ou titulo conversivel cujo valor depende, integral ou parcialmente,

do valor de outro instrumento financeiro.

(Diciondrio de Administra¢do de Risco Financeiro, Gary L. Gastineau e Mark P. Kritzman. BM&F, 1999)




Tipos de derivativos

Agropecuarios
o Commodities agricolas (café, boi, soja, milho, acucar, etanol, etc.)

Financeiros

> Valores de mercado referenciado em taxas ou indices financeiros (taxa de juros, inflacdo, cambio,
acoes, etc.)

Energia e climaticos
o Negociacao de energia elétrica, gas natural, crédito de carbono, etc.




Finalidade dos derivativos ou
Operacoes com derivativos

Hedge (protecao)

o Proteger o participante do mercado fisico contra variagcoes adversas de taxas, cotacdes ou
precos. Equivale a ter uma posicao em mercado de derivativos oposta a posicao assumida no
mercado a vista, para minimizar o risco de perda financeira decorrente de alteracao adversa
de precos.

o Nao assume riscos.

Alavancagem
o Os derivativos tém grande poder de alavancagem.

° A negociacao com esses instrumentos exige menos capital do que a compra do ativo a vista.

o Ao adicionar posi¢coes de derivativos aos investimentos, um agente pode aumentar a
rentabilidade total dos investimentos a um custo mais barato.

o Envolve risco.




Finalidade dos derivativos ou
Operacoes com derivativos

Especulacao
o Tomar uma posi¢cao no mercado futuro ou de opcdes sem uma posicao correspondente no
mercado a vista.

o Nao trabalha com o bem negociado.
o O objetivo € operar a tendéncia de precos do mercado, assumindo riscos.

Arbitragem
o Tirar proveito da diferenca de precos de um mesmo produto/ativo negociado em mercados
diferentes.
o O objetivo € aproveitar as discrepancias no processo de formacao de precos dos diversos ativos
e mercadorias e entre vencimentos.
o Compra (vende) num mercado (a vista ou futuro) e vende (compra) em outro mercado (a vista
ou futuro).




Tipos de mercados derivativos

Mercado a termo

o Promessa ou compromisso de comprar ou vender certa quantidade de um bem (mercadoria
ou ativo financeiro) por um preco pré-fixado para liquidacao em data futura.

o Os contratos a termo somente sao liquidados integralmente no vencimento (ha excecdes na
bolsa).

o Negociados em bolsa e no mercado de balcao (mais comumente).

Mercado futuro
o Evolucao do mercado a termo.
o Liguidacdao: os compromissos sao ajustados, financeiramente, as expectativas do mercado

em relacdo ao preco futuro, por meio do ajustes diarios (mecanismo que apura perdas e
ganhos, reduzindo risco de inadimpléncia).

o Negociados somente em bolsas — camaras de compensacao.




Tipos de mercados derivativos

Mercado de op¢oes

> Negocia-se o direito de comprar ou de vender um bem (mercadoria ou ativo financeiro) por
um preco fixo numa data futura.

o Quem adquire (titular ou comprador) o direito deve pagar um prémio ao vendedor
(semelhante aos seguros).

Mercado de swap

> No mercado de swap, negocia-se a troca de rentabilidade entre dois bens (mercadorias ou
ativos financeiros). O contrato de swap é um acordo, entre duas partes, que estabelece a
troca de fluxo de fluxos de caixa, tendo como base a comparacao da rentabilidade entre dois
bens (recebe a diferenca das variacdes quem comprou mais caro e vendeu mais barato).

o Liquidacao integral no vencimento (igual mercado a termo).




MERCADO A TERMO

MERCADO
FUTURO

MERCADO DE

OPCOES

MERCADO DE
SWAP

Onde se negocia

O que se negocia

Posigoes

Liquidagao

Balcao ou bolsa.

Compromisso de

comprar ou vender

um bem por preco
fixado em data
futura.

Nao
Intercambiavel.

A estrutura mais
comum é a
liquidagcdao somente
no vencimento.

Ha contratos em
gue o comprador
pode antecipar a
liquidacao.

Somente bolsa.

Compromisso de

comprar ou vender

um bem por preco
fixado em data
futura.

Intercambiavel.

Presenca de
ajuste diario.

Compradores e
vendedores tém
suas posicoes
ajustadas
financeiramente
todos os dias, com
base no preco de
fechamento da
bolsa.

Balcao ou bolsa.

Os compradores
adquirem o direito
de comprar ou

de vender por
preco fixo em data
futura.

Intercambiavel.

Liquidam-se os prémios na
contratacao. No vencimento,
apura-se o valor da liquidagao a
partir do exercicio do direito dos
compradores. (Tipos: opcoes
Americanas e europeias)

Balcao ou bolsa.

Compromisso

de troca de um
bem por outro.
Trocam-se fluxos
financeiros.

Nao
Intercambiavel.
Somente no

vencimento ou
antecipadamente,

com a concordancia

das partes.




Derivativos nao-padronizados e
derivativos padronizados

Balcao versus Bolsa
Os contratos negociados em balcao (over the counter):

o Especificacdes (precos, qualidade, quantidades, cotacdes e locais de entrega) sao determinadas

diretamente entre as partes contratantes;
o Customizados (negociado para satisfazer as necessidades dos participantes que o celebraram);

o Nao sao intercambiaveis (dificilmente o participante conseguira transferir sua obrigacdo a outro).

Contratos negociados em bolsa:
o Padronizados, sendo uniformes;
o Sao muito liquidos, pois atendem as necessidades de todos os participantes do mercado;

o S30 intercambiaveis.




Balcao versus Bolsa:
diferencas para o mercado de opcoes

o Mercado balcao Mercado organizado
Caracteristicas
(Over the counter) (bolsa)

Estipulado a partir das

. Padronizado
necessidades das partes

Liquidagao do contrato

Em ambiente comum de

Ambiente de negociacao Qualquer o
negociagao
Fixacdo de precos Negociacao Cotacdo aberta
. ) Limites de precos
Flutuacao de precgos Livre .
(alta e baixa)
~ . Por meio da camara de
Relagdo entre as partes Direta ~
compensagao
Garantia Nao existe Sempre para o vendedor
. . . Assumida pela camara de
Risco de contrapartida Assumida pelo comprador -
compensagao
~ ~ . Regulagdo governamental e
Regulagao Nao existe gulacao g ~
auto-regulacdo (bolsa)
Liquidez Baixa Ampla no mercado consolidado




Os participantes do mercado
de derivativos

Hedger
> O objetivo do hedger é proteger-se contra a oscilacao de precos;

o Garantir o preco de compra ou de venda de determinada mercadoria em data futura e eliminar o risco de
variacoes adversas de preco.

Arbitrador
° A meta é o lucro;

o Buscar distor¢cdes de precos entre mercados e tirar proveito dessa diferenca ou da expectativa futura
dessa diferenca;

o A estratégia do arbitrador é comprar no mercado em que o preco esta mais barato e vender no mercado
em que estd mais caro, lucrando o diferencial (processo de arbitragem que tende a eliminar diferencas
entre os mercados);

> Ndo assume nenhum risco, porque sabe exatamente por quanto ird comprar e vender.




Os participantes do mercado
de derivativos

Especulador

° Propdsito é obter lucro: compra e venda (a todo momento) de contratos futuros apenas para ganhar o
diferencial entre os precos;

o Difere dos hedgers, pois nao tém nenhuma negociacao no mercado fisico que necessite de protecao.
o Nao tem nenhum interesse ou relagao com o ativo-objeto;

o Presenca fundamental no mercado futuro, pois é o Unico que assume os riscos do mercado,
viabilizando a contrapartida das operacdes do hedger e fornecendo liquidez ao mercado.

Bolsa
o Ambiente de negociacao;
o Instituicao reguladora e fiscalizadora.

Corretora
o Agente intermedidrio autorizado a negociarem na bolsa.




Posicao no mercado futuro

Posi¢coes no mercado:
> vendido (short);

o comprado (long).

Posicao em aberto:

o Contratos em aberto refletem a posicao liquida (comprado — vendido), em
determinada data, de todas as operacdes ainda nao liquidadas por um investidor.




Tipo de liquidacao ou encerramento
de uma posicao

Financeira:
> Encerrada por diferenca financeira;

° Invertendo posicao comprado (vendido) em vendido (comprado).

Fisica:
> Entrega (fisica) do ativo negociado;
° Mais comum nos mercados agropecuarios (soja, café e energia).

Em muitas situagoes, a liquidagao fisica pode ser muito dispendiosa ou indesejavel (o participante pode
nao ter nenhum interesse pelo ativo-objeto: especuladores). Nesses casos, opta-se pela liquidacao
financeira.

Alguns contratos admitem ambas as formas de liquidagdao, mas a maior parte admite apenas a
liquidagao financeira.
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VIl) FUNDOS DE INVESTIMENTO

Principais fundos existentes em mercado

Abertos, fechados, exclusivos, com ou sem caréncia
|Classificagao e definigbes legais

Regulamentos/regulagao

Taxas de administragéo, de performance, de ingresso e saida
Rentabilidade e riscos dos investimentos

Aspectos tributarios

http://www.portaldoinvestidor.gov_br/publicacao/LivroTOP .html

www.anbima.com.br

1 - Fundos de Investimento: Classificacio e Tipos
1.1 Fundos referenciados - DI

1.2 Fundos de renda fixa

1.3 Fundos de acdes

1.4 Fundos previdenciarios

1.5 Fundos de direitos creditdrios - FIDC

1.6 Fundos multimercados

1.7 Fundos imobiliarios

www. cvm.gov.br

www.anbima.com.br

Assaf | A.Mercado financeiro Ed. Atlas

Fortuna, Eduardo Mercado financeiro: produtos e servicos. Qualitymark
Lima, Lima e Pimentel - Curso de Mercado Financeiro - ed. Atlas

2 - Definicdes Legais e Regulacio

2.1 Regulamentos, prospectos e termo de adesio

2.2 Fundos abertos, fundos fechados, caréncia

2.3 Administrador, Gestor e Custodiante

2.4 Carteira Administrada: conceito e principias caracteristicas

www. cvm.gov.br

www.anbima.com.br

Assaf | A.Mercado financeiro Ed. Atlas

Fortuna, Eduardo Mercado financeiro: produtos e servigos. Qualitymark
Lima, Lima e Pimentel - Curso de Mercado Financeiro - ed. Atlas

3 - Taxas, Tipos e Forma de Cobranga
3.1 Taxa de administragcao

3.2 Taxa de performance

3.3 Taxa de ingresso

3.4 Taxa de saida

www.cvm.gov.br

www.anbima.com.br

Assaf |, A.Mercado financeiro Ed. Atlas

Fortuna, Eduardo Mercado financeiro: produtos e servigos. Qualitymark

4 - Rentabilidade e Risco
4.1 Calculo da cota e rentabilidade

4.3 Volatilidade da cota
4.4 Fator de risco do fundo de investimento

www. cvm.gov.br
Assaf | A.Mercado financeiro Ed. Atlas
Fortuna, Eduardo Mercado financeiro: produtos e servicos. Qualitymark

Lima, Lima e Pimentel - Curso de Mercado Financeiro - ed. Atlas

Il a a -
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Como seria muito dificil para cada investidor ficar acompanhando as altas e baixas dos varios documentos
negociados em bolsas de valores, é compreensivo que esses investidores depositem seus recursos nas maos

de profissionais que passam a se dedicar especialmente para essa finalidade.

Desta forma, podemos atribuir o conceito de Fundo de Investimento como sendo um condominio de
aplicadores financeiros, no qual as pessoas (clientes) colocam recursos nas maos dos administradores

especializados (bancos), para que estes providenciem a aquisicao e negociacao de papéis que formam a

carteira do Fundo.




*  Um Fundo de Investimento é um tipo de aplicacdo financeira formada pela unido de varios investidores

gue se juntam para a realizacao de um investimento financeiro.

* Cada fundo é organizado sob a forma de pessoa juridica (possuindo um CNPJ proprio), formando um

condominio de investidores.

* Esses conddminos objetivam um determinado retorno financeiro esperado, dividindo as receitas geradas

e as despesas necessarias para o empreendimento.




Portanto, a administracao e a gestao do fundo sao realizadas por especialistas contratados:
* Os administradores tratam dos aspectos juridicos e legais do fundo.

* Os gestores tratam da estratégia de montagem da carteira de ativos do Fundo, visando o maior lucro

possivel com o menor nivel de risco.




* Todo o dinheiro aplicado nos fundos é convertido em cotas, que sao distribuidas entre os aplicadores

(ou cotistas).

* Os cotistas passam a ser proprietdrios de partes da carteira, proporcionais ao capital investido.

* O valor da cota é atualizado diariamente.

* O calculo do saldo do cotista é feito multiplicando o numero de cotas adquiridas pelo valor da cota no

dia.




* Constituem prestacao de servigo e, por isso, nao estao sujeitos a cobertura do FGC — Fundo Garantidor de

Crédito.
*  Permite o acesso de pequenos investidores, popularizando o mercado de capitais.
- E direito do investidor o acesso ao regulamento, assim como ao recebimento do prospecto do Fundo.

*  No material de divulga¢ao do Fundo deve constar: “a rentabilidade obtida no passado nao é garantia de

resultados futuros”.




= FI-FUNDOS DE INVESTIMENTO: Compram ativos como

titulos publicos, CDB, acoes, debéntures...

NAO

CONFUNDA = FIC- FUNDOS DE INVESTIMENTOS EM COTAS: Compram
cotas de fundos. S3o uma espécie de investidor (cotista)

de fundos de investimento.




ASSEMBLEIA
GERAL DE

COTISTA

E a reunido dos cotistas para deliberarem sobre certos

assuntos referentes ao Fundo.

Somente a ela compete decidir sobre assuntos relevantes,
tais como substituicao do gestor do fundo, extincao do fundo,

fusao do fundo, alteracao da taxa de administracao etc.
Ha dois tipos de assembleia:

e AGO é a Assembleia Geral Ordindria convocada
anualmente para decidir pelo menos sobre as

demonstragbes contabeis do Fundo.

e AGE é a Assembleia Geral Extraordindria convocada por

quaisquer outros motivos.



CONCEITO -
FUNDOS DE
INVESTIMENTO

Tipos de Fl e de
FIC:

o FUNDOS ABERTOS: Os cotistas podem solicitar resgate a
qualquer momento. Sao de alta liquidez. O numero de

cotas é variavel, ou seja:

Quando o cotista aplica:

L> novas cotas sdo geradas

L> Compram-se ativos para o Fundo

Quando o cotista resgata:

L> suas cotas desaparecem

L> VVendem-se ativos para pagar ao cotista



CONCEITO -
FUNDOS DE
INVESTIMENTO

Tipos de Fl e de
FIC:

9 FUNDOS FECHADOS: Os cotistas s6 podem resgatar ao
término do prazo de duracdo do Fundo (ou sua eventual
liquidacao, ou deliberacao em assembleia, ou previsao no

regulamento do Fundo).

Esses Fundos tém prazo de vida pré-definido. O cotista

somente recebe apds esse prazo.

Outra forma de receber é o cotista localizar outro

interessado no Fundo e vender sua cota para ele.



CONCEITO — FUNDOS DE INVESTIMENTO
Tipos de Fl e de FIC:

9 FUNDOS EXCLUSIVOS: Sao aqueles criados
para receber aplicacoes exclusivamente de um
unico cotista. Somente investidores qualificados
podem participar.

Sdo exemplos de investidores qualificados as instituicbes
financeiras, companhias seguradoras, sociedades de

capitalizacéo, administradores de carteira e consultores

autorizados pela CVM, pessoas fisicas ou juridicas com
investimentos superiores a RS 1 milhdo (o investidor PF ou PJ
ainda precisa atestar por escrito a condicdo de qualificado).




e REGULAMENTO:

Estabelece as regras de funcionamento e operacionalizacao

do Fundo, seguindo a legislacao vigente.

e PROSPECTO:

DOCUMENTOS Contém as informagdes relevantes para o investidor
DOS FU N DOS relativas a politica de investimento e os riscos envolvidos.

e TERMO DE ADESAO:

Documento assinado pelo cotista confirmando que recebeu
Regulamento e Prospecto, estando ciente dos riscos e da

politica de investimento do Fundo.




eFundo de Curto Prazo;

e Fundo Referenciado;

CLASS'FlCACAO e Fundo de Renda Fixa;
DOS FUNDOS e Fundo de Agdes;

PELA CVM

e Fundo Cambial;

e Fundo de Divida Externa; e

e Fundo Multimercado.




possivel

SO titulos publicos federais
pré-fixados ou
indexados a taxa SELIC.

Ou indexados a indices de
precos de curto prazo
(prazo médio
ponderado de até 60

Fundo de Curto Prazo;
* Fundo Referenciado;
 Fundo de Renda Fixa;

indo de Acoes;

Baixa volatilidade
significa baixa

variacdo de preco

dias).
/

-

de titulos.




Fundo de Curto Prazo;

/ Precisa da palavra * Fundo Referenciado;

“Referenciado” no nome do .
Fundo  Fundo de Renda Fixa;

A ideia é buscar acompanhar N
determinado indice (que é e Fundo de Agoes;
sua referéncia).

Minimo de 80% de titulos do TN  Fundo Cambial;
ou BCB.

E/ou minimo de 80% de titulos Fundo de Divida Externa; e
de renda fixa emitidos por
empresas classificadas como :
e ecot * Fundo Multimercado.

ﬁ



Fundo de Curto Prazo;
* Fundo Referenciado;

* Fundo de Renda Fixa;

Titulos de Renda Fixa * Fundo de Acodes;
Minimo de 80% de titulos de .
renda fixa de curto e/ou  Fundo Cambial;

de longo prazo.
\_ gop

* Fundo de Divida Externa; e

* Fundo Multimercado.




Fundo de Curto Prazo;

* Fundo Referenciado;

Y 1 .
/Tl'tulos de Renda Variavel Fundo de Renda Fixa;

Minimo de 67% em agoes * Fundo de Acoes;
negociadas no mercado a ’

vista de bolsas de valores.

 Fundo Cambial;

Mais indicados para
investidores com objetivos
de longo prazo.

K /  Fundo Multimercado.

iIndo de Divida Externa; e




Fundo de Curto Prazo;

* Fundo Referenciado;

 Fundo de Renda Fixa;
Acompanham precos de

moedas estrangeiras

» . * Fundo de Acdes;
Minimo de 80% em ativos que

busquem acompanhar < 1.
variacdo de preco de * Fundo Cambial;

moedas estrangeiras. .
indo de Divida Externa; e

Os mais comuns sao Fundos
Cambiais Dolar.

\ /  Fundo Multimercado.




Fundo de Curto Prazo;

/ Titulos brasileiros negociados no mercado \fe renciado;
internacional .

Minimo de 80% nos titulos acima. tenda Fixa;

Somente Fundos de Divida Externa podem = e

adquirir titulos representativos da divida ) de Agoes’
externa de responsabilidade da Uniao. _

/1;do Cambial;

* Fundo de Divida Externa;

* Fundo Multimercado.




/ Sem concentracao num ndo de Curto Prazo;
sO fator de risco

N3o ha percentual de compromisso  Fundo Referenciado;
de concentracao em nenhum fator

L@ IISER. undo de Renda Fixa;

O Fundo pode aplicar em DI, SELIC,
indices de preco, taxas de juros, e Fundo de AgaeS'
)

cambio, divida externa e acoes.

Podem usar derivativos e ativos no e Fundo Cambial:
V4

\exterior.
w%o de Divida Externa;

* Fundo Multimercado.




Percentuais minimos de composigdo da carteira:

*Fundo de Curto Prazo;
* Fundo Referenciado; = 80%
* Fundo de Renda Fixa; = 80%
* Fundo de Agdes; = 67%

* Fundo Cambial;, = 80%
* Fundo de Divida Externa; = 80%

* Fundo Multimercado.




e TAXA DE ADMINISTRACAO: Percentual expresso ao ano (%
a.a.) pago pelos cotistas de um fundo para remuneragao a

todos os prestadores de servigos.

e TAXA DE PERFORMANCE: Percentual cobrado do cotista
TAXAS DE de alguns fundos quando a rentabilidade supera a de um

ADMINISTRACA indicador de referéncia (benchmark).

O E OUTRAS

e OUTRAS: Sao impostos, despesas de impressao,
publicacao e expedicao de relatorios, de comunicacao aos
conddminos, de honorarios do contador e outras em
defesa dos interesses do fundo, conforme legislacao

vigente.




EXEMPLOS DE FUNDOQOS DE INVESTIMENTO

P Fundos de Investimento
Curto Prazo Referenciado DI Renda Fi<a . Muttimercado
Aches | Cambial I Divida Externa
Fundos de Investimento BB. Todo seu.
Fundo Classificagdo Taxa Valor
1 m ..l 1 oy |

BE Renda Fixa LP 5 mil Baixo 2,00% 500,00
BB BB Renda Fixa LP indice de Preco 20 mil Alto 1,50% o.M, 00
BB BB Renda Fixa LP Parceria 30 mil Medio 0,80% 30.0:0:0,00
BB = BB Renda Fixa LP 50 mi Médio 1,00%  50.000,00
BB BB Renda Fixa LP Premium S0 mil Medio 1,00% 0. 000,00
BB BB Renda Fixa LP 80 mil Médio 0,80%  90.000,00
BB 8B N pp acdes Siderurgia Muito Alto 2 0% 2000, 0
68| llleB BB Acdes Setor Financeiro Muito Alto 2,00% 200,00
8 MlBBN g Aches Construcdo Civi Muito Afto 2.00% 200,00
BE -gg BB Acbes Exportagio Muito At 3,00% 200,00
BB - BB Aciies Small Caps Muito Afto 3,00% 200,00
BB i BB Aciies Ibovespa Indexado Muito Alto 4 00% 200,00
BB ae BB Acdes Ibovespa Ativo Muito Alto 4 00% 200,00
BB - BB Acies IBrX Indexado Muito Alto 4.00% 200,00
BB - BB Aciies Multi Setorial Ativo Muito Afto 4.00% 200,00
o BB Acies Cielo Muito Alto 1,50% 300,00
BBl g A BB Cambial Euro LP Mi Muito Afto 150%  1.000,00

g A [ BB Cambial Dalar LP il Muito Afto 3,00%  1.000,00

g 4 BB Cambial Délar LP 20 mil Muito Afto 1,00%  20.000,00

66 A [|BB Cambial Ddlar LP 100 mil Muito Afto 0,80% 100.000,00

se A BB Divida Externa Wil Muito Alto 1,50%  1.000,00

Fonte: www_bb.com_br




EXEMPLOS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

& Fundos de Investimento
Curto Prazo Referenciado DI Renda Fi<a . Muttimercado
Aches | Cambial I Divida Externa

' Fundosz de Investimento BB. Todo seu.
Classificagdo Taxa Valor
Fundo de Risco Adm, Inicial
BB Curto Prazo 200 Muite Bai<o 2,50% 200,00
| BB Curto Prazo 50 mil Muito Baixo 1,00% o). 000,00

BB Curto Prazo 50 mil — Informagdes do Banco do Brasil:

Informagoes
Aplicacdoe inicial 50.000,00 | Horario limite de movimentacde 23:.00
Aplicacdes subseguentes 100,00 Aplicacde e resgate programade  Sim
Rezgate 50,00 Opcao de resgate automatico Sim
Saldo minimo 20,00 Grau de risco Muito Baxo
Cota aplicacae D+ 00 Data de inicie de funcionamento 1370972002
Cota resgate D+ 00 Taxa de administracdo FIC (a.a) 1,00%
Creédito em conta corrente D + 00 Taxa de Saida (*) - /

N -




EXEMPLOS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

& Fundos de Investimento

Curto Prazo Referenciado DI Renda Fi<a . Muttimercado
Aches Cambial I Divida Externa

Fundoz de Investimento BB. Todo =eu.

Fundo
a6 curto 7. BB AgOes Tecnologia:
BB Curto -
Informagoes
BB Refer
Eg; B Aplicacao inicial 200,00 Aplicacdo e resgate programado Sim
B
BB g Aplicacies subseguentes 200,00 Opcdo de resgate automatico Nao
BB g
58| Bn Resgate 200,00 Grau de risco Muito Alto
BE| o- o0 s .
sal .E Saldo minimo 200,00 Data de inicio de funcionamento 250021997
BB =El Cota aplicacdo D+ 01 Taxa de administracdo FIC (a.a) -
BE|
BB . Cota resgate D+ Taxa de Saida (*) -
BB
BB Crédito em conta corrente D+ 04 Taxa de Performance (*) -
EE: Horario limite de movimentacdo 17:.00 Categoria ANBIMA, Acoes Setoriais
BB Aco g . :
[ BB Acoes Tecnologia Muito Alto 2, 00% 200,00 |
BB Acies Transporte e Logistica Muito Alto 2,00% 200,00
- BB Acdes Vale do Rio Doce Muito Ao 2,00% 200,00

BB Actes Dividendos Muito Alto Z2,00%

BB Acdes Consumo Muito Alto 2,00%




Risco

Alta —

Probabilidade de Perda

Baixa

Magnitude do Impacto

Impacto
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Introducao — Risco em Financas

A ideia de risco pode ser compreendida como a influéncia de fatores sobre a variacao de precos,
de retornos dos ativos e do comportamento de carteiras.

Esse risco pode se manifestar em virtude de aspectos sistematicos, relacionados ao mercado em
gue estdao inseridos os investimentos, de maneira que se constitui em uma situacao de
dificuldade para o “desenvolvimento de diversificacoes”.




Introducao

Além disso, o risco pode estar relacionado a caracteristicas nao sistematicas, isto €, vinculado as
alternativas de investimento, o que pode ser objeto de estratégias gerenciais voltadas para sua
reducao por meio de portfdlios eficientes.




Introducao

Segundo Duarte Junior (2005), a gestao de risco de um investimento envolve trés conceitos
importantes relacionados ao mercado financeiro: retorno, incerteza e risco.

Retorno pode ser considerado como a apreciacao de capital ao final do horizonte de
investimento.

No entanto, existem incertezas associadas ao retorno que efetivamente sera obtido ao final do
periodo de investimento e, nesse sentido, qualquer medida numérica dessa incerteza pode ser
chamada de risco.
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Conceituacao

Das expectativas de futuro decorrem as incertezas, a parcela de incerteza

para a qual se proporciona importancia € denominada RISCO, visto que
afeta o bem-estar dos agentes.

Aversao ao risco: preferéncias de um agente em situacdes de risco —

medido pela disposicao a assumir riscos frente expectativas de
desempenho, resultado.

o Arrojado: tolerancia, propensao ao risco;
> Balanceado/Moderado: meio termo;
o Conservador: aversao ao risco.




Tipologias de Riscos

Risco de mercado;
Risco de liquidez;
Risco operacional;
Risco de crédito; e
Risco legal.




Risco Operacional

O risco operacional esta relacionado a possiveis perdas, como resultado de sistemas e/ou
controles inadequados, falhas de gerenciamento e erros humanos.

Esse tipo de risco pode estar relacionado a uma organizacao ineficiente, administracao
inconsistente e sem objetivos de longo prazo bem definidos, fluxo de informacdes internos e
externos deficientes, responsabilidades mal definidas, fraudes e acesso a informacoes internas
por parte de concorrentes, por exemplo.




Risco Operacional

Outra forma de manifestacao dessa tipologia acontece por meio de problemas de sistemas
organizacionais, como o processamento e o armazenamento de dados passiveis de fraudes e
erros, confirmacodes incorretas ou sem verificacao criteriosa.

Assim como pode decorrer de problemas relacionados a capacidade dos recursos humanos da
organizacao.




Risco de Crédito

O risco de crédito, segundo Fabozzi (2004), esta relacionado a possiveis perdas quando um dos
contratantes ndao honra seus compromissos. As perdas aqui estao relacionadas aos recursos que
nao mais serao recebidos.

Esse risco pode ser expresso em termos do risco pais; do risco politico, quando existem
restricoes ao fluxo livre de capitais entre paises, estados, municipios; e da falta de pagamento,
qguando uma das partes em um contrato ndo pode mais honrar seus compromissos assumidos.




Risco Legal

O risco legal decorre de possiveis perdas, quando um contrato ndao pode ser legalmente
amparado, assim como em situacdes em que o contexto juridico é alterado de maneira que os
investimentos sejam atingidos negativamente.

Pode-se incluir nessa tipologia riscos de perdas por documentacao insuficiente, insolvéncia,
ilegalidade, falta de representatividade e/ou autoridade por parte de um negociador.




Risco de Mercado

E a tipologia de risco que esta relacionada a variacdo do preco do ativo diante das condicdes de
mercado.

A énfase é na analise e avaliacao de possiveis perdas devido as flutuacdes do mercado, de
maneira a identificar e quantificar as volatilidades e correlacdes dos fatores que impactam a

dinamica do preco do ativo.




Risco de Mercado

Risco de mercado pode ser dividido em quatro grandes areas: risco do mercado acionario, risco
do mercado de cambio, risco do mercado de juros e risco do mercado de commodities.

Segundo Ribeiro Filho et al. (2005), os ativos financeiros apresentam seu valor estipulado pelo
mercado que é caracterizado por oscilacdes de precos em funcao da incerteza. Assim, o risco de
mercado pode ser avaliado por medidas que representem essas variagoes.




Risco de Liquidez

Segundo Jorion (2003), tais oscilacdes também estao relacionadas ao risco de liquidez dos
investimentos, visto que a capacidade de realizacdo das aplicacdes, transformacao dos ativos em
recursos financeiros, tendo em vista que a facilidade de transacao ou de execucao do direito
relacionado ao investimento, constitui em uma incerteza para o mercado.

Tal aspecto envolve a percepcao do recebimento dos recursos investidos pelo mercado, o que
reflete no preco do ativo e em sua variagao.
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VIil) POLITICA DE. INVESTIMENTOS

Alocacdo de recursos e diversificagdo de ativos

|Eam§ri-:: econdmico e analise setorial para investimentos

Objetivos da gestao

Estratéegia de formacao de pregos - investimento e desinvestimento
(Critérios de contratagdo - administragio de carteiras de renda fixa e renda
variavel

Testes comparativos e de avaliagdo para acompanhamento dos resultados

http://www_previdencia.gov.br/wp-
content/uploads/2014/09/CONSOLIDA%C3%87%C3%830-
LEGISLA%C3%87%C3%830-RPPS-atualizada-at%C3%A9-22-setembro-
20141 .zip

http://www.receita fazenda.gov.br/Legislacao/Portarias/2013/PortariaConjun
ta/portconjuntaPGFNRFBINSS001.htm
http//www.previdencia.gov.br//arquivos/office/d _101129-142557-099.pdf

|dos gestores e da diversificagdo da gestao/externa dos ativos




Politica de investimentos

A elaboracao desta Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que fundamenta
e norteia todo o processo de tomada de decisao relativo aos investimentos do RPPS, empregada

como instrumento necessario para garantir a consisténcia da gestao dos recursos em busca do

equilibrio econdmico-financeiro.




Objetivo e importancia

A Politica de Investimentos tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicacdes dos
recursos garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficiarios do regime, visando atingir
a meta atuarial definida para garantir a manutencao do seu equilibrio econémico-financeiro e

atuarial, tendo sempre presentes os principios da boa governanc¢a, da segurancga, rentabilidade,

solvéncia, liquidez e transparéncia.




Objetivo e importancia

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na
conducao das operacdes relativas as aplicacdes dos recursos, buscando alocar os investimentos
em instituicoes que possuam as seguintes caracteristicas: solidez patrimonial, experiéncia
positiva no exercicio da atividade de administracao de grandes volumes de recursos e em ativos
com adequada relacao risco X retorno. Para cumprimento do objetivo especifico e
considerando as perspectivas do cenario econdmico, a politica estabelecera a modalidade e os
limites legais e operacionais, buscando a mais adequada alocacao dos ativos, a vista do perfil do

passivo no curto, médio e longo prazo, atendendo aos normativos da Resolucao CMN n?

4.695/2018. https://prefeitura.pbh.gov.br/sites/default/files/estrutura-de-
governo/planejamento/SUPREV/POLITICA%20INVESTIMENTOS/politica de i
nvestimentos do rpps-bh para 2019.pdf



https://prefeitura.pbh.gov.br/sites/default/files/estrutura-de-governo/planejamento/SUPREV/POLITICA%20INVESTIMENTOS/politica_de_investimentos_do_rpps-bh_para_2019.pdf

Resolucao n° 4.695, de 27/11/2018

RESOLUCAD N° 4.695, DE 27 DE NOVEMBRO DE 2018

Altera a Resolucdo n® 3.92Z2, de 25 de novembro
de 2010, gque dispde sobre as aplicagdes dos
recursos dos regimes propriecs de previdéncia
social instituldos pela Unido, Estados,
Distrito Federal e Municipios, & a Resclugdc n®
4.661, de 25 de maio de 2018, gque dispde sobre
as diretrizes de aplicacao dos recursos
garantidores dos planos administrados pelas
entidades fechadas de previdéncia complementar.

http://www.previc.gov.br/regulacao/normas/resolucoes/resolucoes-
cmn/resolucao-cmn-no-4-695-de-27-de-novembro-de-2018.pdf/view



http://www.previc.gov.br/regulacao/normas/resolucoes/resolucoes-cmn/resolucao-cmn-no-4-695-de-27-de-novembro-de-2018.pdf/view
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Conceitos previdenciarios fundamentais

Regime de reparticéo e de capitalizagdo

Beneficio definido e contribuigdo definida

Ativo, passivo e resultado previdenciario

Beneficios concedidos e beneficios a conceder

Plano de custeio

Administracdo do Cadastro

Interpretagsio do calculo atuarial

Gerenciamento de Ativo e Passivo - Asset Liability Management - ALM

IBA: Instituto Brasileiro de Atuaria
www.iba.org.br
IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica. www.ibge.gov.br

MPS: Ministério da Previdéncia Social.

Www.mps.gov.br
http://www1.previdencia.gov.br/sps/app/crp/cartilhaCRP _htmi
ORIENTACAO NORMATIVA N° 02, DE 31 DE MARCO DE 2009

ARTIGOS/DISSERTACOES/TESES:
|IBRASIL. Ministério da Previdéncia e Assisténcia
Social (MPAS). Livro Branco da Previdéncia Social. Brasilia: MPAS/GM,

1 - Conceitos Previdencidrios Fundamentais
1.1 Receitas e Despesas Previdenciarias
1.2 Certificado de Regularidade Previdenciaria
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O atuario no mercado financeiro

Diferente da matematica financeira tradicional, a matematica atuarial deve trabalhar sobre
fluxos de caixa incertos. Chan, Silva e Martins (2006) consideram trés riscos existentes em um

fluxo de caixa: fluxo de caixa sem risco, fluxo de caixa com risco atuarial e fluxo de caixa com risco

financeiro.




Suponha que um fundo de previdéncia deseje constituir um fundo (A) no ano O para o
pagamento de um beneficio prometido anual (B) a partir do ano 4 de R$100 a um individuo,
enquanto este viver, durante 5 anos. Nos trés primeiros anos sera cobrada do participante uma
contribuicdo (C) de RS 50,00. A taxa que as contribuicdes vdo poder ser aplicadas no mercado

financeiro foram estimadas em 6% ao ano (risco financeiro). A probabilidade (p) de que o

individuo nao faleca a cada ano foi estimada como uma taxa constante de 99% (risco atuarial).




Situacao 1: Operacao sem riscos

Nessa situacao hipotética, nao existe a capitalizacdo monetaria e nem existe o risco de morte do
participante. Portanto, temos que o valor do fundo seria de RS 350,00 calculado pela seguinte
equacao:

A=(By+B,+B,+B;,+B,))—-(C,+C, +C,)

4= (100 +100 +100 + 100 + 100) — (50 + 50 + 50)

A =350




Situacao 2: Operacao com risco atuarial

Nesse caso, os fluxos de caixa do exemplo anterior sao calculados considerando o risco
biométrico de morte do individuo. O fluxo de caixa atuarial é igual a multiplicacao do fluxo de
caixa do periodo por sua probabilidade de ocorréncia. Calculado desta maneira, em nosso
exemplo, o fundo necessario seria de R$323,77, dado pela equac3o:




Situacao 2: Operacao com risco atuarial

A =(3pBy+:pB;+pB ,+5pBs+,pB,) —(5pCs+,pC, +,pC;)
Sendo , P = Puy X Panoy X Pangs X+ X Danon

A=(099"B; +0.99'B, +0.99°B, +0,99° B; +0,99° B,) — (0.99°C; + 0.99° C, +0.99' Cy)

A=323,77




Situacao 3: Operacao com risco atuarial e financeiro

O risco financeiro constitui o risco assumido pelo fundo de pensao de conseguir capitalizar as
disponibilidades a uma determinada taxa i. Procedendo desta maneira, calculamos de maneira
adequada o valor presente dos fluxos de caixa ao considerarmos o valor do dinheiro no tempo.
No exemplo apresentado o valor do fundo seria de R$220,03, dado pela equacio:




Situacao 3: Operacao com risco atuarial e financeiro

A =(3pByvy+,pB,v, +tePB Ve t+sPBsvs+,pB,v, ) —(pCyvs+,pCov,+ pCvy)

1
(1+1)

Sendo, v, =

A=(099°Bvg +0,99' B,v, +0,99°B,v; +0,99° B;v; +0,99°B,v,)
—(0,99°C,v, +0,99°C,v, +099'Cv,)

4= R§220,03




Valor Atual dos
Beneficios Fututos
+
Despesas
Administrativas

Equilibrio




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Lei Geral dos RPPS: 9.717/98

Art. 12 Os RPPS deverao ser organizados, baseados
em normas gerais de contabilidade e atuaria, de
modo a garantir o seu equilibrio financeiro e
atuarial, observados os seguintes critérios:

| - realizacao de avaliag¢ao atuarial inicial e em cada

balanco utilizando-se parametros gerais, para a
organizacao e revisao do plano de custeio e
beneficios;




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Portaria MPS N2 403/2008

DispOe sobre as normas aplicaveis as avaliagcoes e reavaliacOes atuariais
dos RPPS e atualizacOes, destaca os seguintes pontos:

Regimes financeiros (art. 42).

Nota técnica atuarial e hipdteses atuariais (art. 52 ao 11).
Base cadastral (art. 12 ao 15).

Resultado atuarial (art. 16 ao 19).

Segregacao de massa (art. 20 ao 22).

Demonstrativo de Resultados da Avaliacdo Atuarial — DRAA m(art. 23 e
24).




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Base Cadastral

A base cadastral devera contemplar:

v'Dados dos servidores ativos, inativos e pensionistas, vinculados
ao RPPS, de todos os poderes, entidades e d6rgaos do ente
federativo.

v'Tempo de servico anterior.
v'Composicdo do grupo familiar.

Os documentos, banco de dados e informacodes utilizados na avaliacao
deverao permanecer arquivados.

O parecer atuarial deve informar a qualidade da base cadastral.




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Hipoteses Atuariais

Tabua de sobrevivéncia de validos e invalidos — minima IBGE.
Tabua de entrada em invalidez — minima Alvaro Vindas.
Rotatividade — maxima de 1% a.a.

Taxa real de crescimento da remuneracao — minima de 1% a.a.
Beneficios — custos estimados ou despendidos.

Compensacao previdenciaria — limitada a 10% do VABF.

N N N N Y N N

Taxa real de juros — maxima de 6% a.a.
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1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Riscos Envolvidos
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1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Equilibrio Financeiro e Atuarial

Equilibrio Financeiro: garantia de equivaléncia
entre as receitas auferidas e as obrigacoes do
RPPS em cada exercicio financeiro.

Equilibrio Atuarial: garantia de equivaléncia, a

valor presente, entre o fluxo das receitas
estimadas e das obrigacoes projetadas, apuradas
atuarialmente, a longo prazo.




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Avaliacao Atuarial

BASE NORMATIVA BASE CADASTRAL BASE ATUARIAL

Rol de beneficios, Caracteristicas individuais Hipoteses atuariais e
valores e criterios dos Participantes mecanismos de projecao
de elegibilidades (CADASTRO) de valores futuros
(N3 (NTA)

CALCULO DO CUSTO E OBRIGAGOES
DO PLANO DE BENEFICIOS
DO RPPS




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Plano de Custeio

Custo Normal: o valor correspondente as necessidades de custeio do
plano de beneficios do RPPS, atuarialmente calculadas, conforme os
regimes financeiros e método de financiamento adotados, referentes a
periodos compreendidos entre a data da avaliacao e a data de inicio dos
beneficios. (artigo 29, XV)

Custo Suplementar: o valor correspondente as necessidades de custeio,
atuarialmente calculadas, destinadas a cobertura do tempo de servico
passado, ao equacionamento de déficits gerados pela auséncia ou
insuficiéncia de aliquotas de contribuicao, inadequacdao da metodologia
ou hipdteses atuariais ou outras causas que ocasionaram a insuficiéncia
de ativos necessarios as coberturas das reservas matematicas
previdenciarias. (artigo 22, XVI)




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

ProvisOes/Reservas Matematicas

As Provisdes Matematicas sao calculadas com base na diferenca
entre o Valor Atual dos Beneficios Futuros (VABF) dos diferentes
beneficios cobertos pelo plano e o Valor Atual das Contribuicoes
Futuras (VACF) do Ente e Segurados, de acordo com as aliquotas
vigentes quando da realizacao da Avaliacao Atuarial.

Divide-se em:
> Provisdao Matematica de Beneficios Concedidos (BC)
> Provisao Matematica de Beneficios a Conceder (BaC)




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Apurac¢ao do Resultado

_
Disponibilidades e créditos a receber, deduzidos os passivos Ativo
contingenciais reconhecidos e devidamente provisionados. — - Passivo

. . . e .- Valor atual dos
Beneficios Concedidos (assistidos) . . =
compromissos da
. Resultado
entidade para com seus

segurados
alta/Excedente patrimonial em relagdao aos compromissos
Déficit/ Superavit totais

Beneficios a Conceder (ativos)




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Portaria MPS 403/2008 - Déficit

Caso a avaliacao atuarial apure a existéncia de
déficit atuarial, devera ser estabelecido plano de
amortizacao para o seu equacionamento. (art. 18)

Prazo maximo de 35 anos.

Revisto anualmente, a cada nova avaliacao.




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Portaria MPS 403/2008

Art. 19. O plano de amortizacao indicado no
Parecer Atuarial somente sera considerado
implementado a partir do seu estabelecimento
em lei do ente federativo.

§ 12 O plano de amortizacao podera consistir no
estabelecimento de aliquota de contribuicao
suplementar ou em aportes periodicos cujos
valores sejam preestabelecidos




1. Aspectos relacionados a Ciéncia Atuarial

Portaria MPS 403/2008

Salientamos que na amortizacao de déficit atuarial, realizado
por meio de aliquota de contribuicao suplementar, o recurso
correspondente € considerado como gasto de pessoal,
compondo o limite da Receita Corrente Liquida apurada no
mesmo exercicio.

Situacao contraria seria observada caso a amortizacao
ocorresse por meio de aporte financeiro.




Portaria n2 464/2018

No dia 19 de novembro de 2018, a Portaria n2 464/2018
trouxe novidades acerca das normas aplicaveis as
avaliacdes atuariais dos Regimes Préprios de Previdéncia
Social.

Este normativo representa um passo importante na gestdo

dos Institutos pois avanca em temas como governanca
corporativa, transparéncia, liquidez e solvéncia dos planos
de previdéncia.




Principais alteracoes

1) Elaboracao de Relatorio de Analise das Hipdteses: na regra vigente, hipdteses como tabua
de mortalidade geral, tabua de mortalidade de invalidos, tabua para entrada em invalidez,
crescimento salarial e rotatividade, sao determinadas principalmente pelo atuario com auxilio

do regime. A nova portaria dispde que sera necessario elaborar um relatério especifico com as

fundamentacodes utilizadas para a escolha das hipoteses.




Principais alteracoes

Este documento devera conter os resultados dos estudos técnicos de aderéncia e de
acompanhamento das premissas e hipdteses atuariais utilizadas na avaliagao atuarial. Neste
item, destacamos que a unidade gestora do RPPS devera solicitar aos representantes do ente
federativo informacdes e manifestacao fundamentada das hipdteses econdmicas e financeiras
relacionadas ao estabelecimento de politicas ou a execucao de programas e atividades sob

responsabilidade do ente, especialmente daquelas relacionadas a gestao de pessoal, para

subsidiar a escolha e a analise da aderéncia.




Principais alteracoes

Caso a prefeitura ou o ente nao apresentem as informacdes e a manifestacao prevista neste
artigo, cabera a unidade gestora do RPPS encaminhar ao atuario as informacdes de que dispode

para a definicado das hipdteses, devendo constar do Relatorio da Avaliacao Atuarial as

informacdes obtidas para a definicao dessas hipoteses.




Principais alteracoes

Obrigatoriamente, este relatdrio devera ser apresentado a Secretaria de Previdéncia, conforme
periodicidade e prazos por ela definidos. O relatério deve conter os resultados dos estudos
técnicos de aderéncia e de acompanhamento, no minimo, das seguintes hipdteses: a) taxa

atuarial de juros; b) crescimento real das remuneracoes; e c) probabilidades de ocorréncia de

morte e invalidez.




Principais alteracoes

Se for identificada a nao aderéncia das hipdteses avaliadas no Relatério de Analise das
Hipoteses, sua alteracao devera ser implementada na avaliagao atuarial do exercicio seguinte

ao de elaboracao do referido relatério.

Ressalto que, em geral, utilizam-se nas avaliacbes atuariais as tabuas que minimizam o déficit

dos RPPS.




Principais alteracoes

2) Limite maximo da taxa de juros real anual: a portaria anterior utilizava-se
do limite maximo de juros de 6% ao ano, todavia, ndao ha mais este valor
unico. A taxa de juros a ser utilizada como taxa de desconto para apuracao do
valor presente dos fluxos de beneficios e contribuicdes do RPPS, tera como

limite maximo, o menor percentual dentre os seguintes:

| - Do valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos
garantidores do RPPS, conforme meta prevista na politica anual de

investimentos aprovada pelo conselho deliberativo do regime; e

Il - da taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de

Juros Média seja 0 mais proximo a duracao do passivo do RPPS.




Principais alteracoes

Ressalto que, devera ser demonstrada, no Relatorio de Analise das Hipoteses, a convergéncia

entre a hipotese da taxa real de juros utilizada nas avaliacOes atuariais e a rentabilidade dos

ativos garantidores do plano de beneficios do RPPS. Ou seja, para utilizacdo da taxa de juros

prevista na politica de investimentos, esta devera ter sua adequacao comprovada.




Principais alteracoes

3) Estudo da durag¢ao do passivo: a duracdo do passivo representa o prazo
médio das obrigacdes do Instituto com seus servidores ativos, aposentados e
pensionistas. E um elemento fundamental visto que varios pardmetros, como
taxa de juros e prazo de equacionamento de déficit atuarial, serao baseados

nesse estudo.

A duracdao do passivo devera ser calculada por meio do Demonstrativo de
Duracao do Passivo e os critérios e metodologias para calculo desta e da taxa
de juros parametro serdao definidos em instrucao normativa da Secretaria de

Previdéncia, que divulgara, anualmente, a Estrutura a Termo de Taxa de Juros

Média a ser utilizada para fins de definicao da taxa de juros parametro.




Principais alteracoes

A) Prazo maximo do plano de amortizacao de déficit atuarial: apurado déficit

na avaliacao atuarial, seu prazo de equacionamento podera ser:
|. Pela duracao do passivo; ou

Il. Com base na sobrevida média dos aposentados e pensionistas, no caso de
amortizacdao do déficit relativo a nao cobertura integral das provisoes
matematicas dos beneficios concedidos, e no tempo médio remanescente para
aposentadoria, no caso de amortizacao do déficit relativo as provisoes

matematicas de beneficios a conceder; ou

lll. Definido por um tempo geral, aplicavel a todos os regimes e embasado nas

regras vigentes de elegibilidade das aposentadorias programadas.




Principais alteracoes

Desta forma, é necessario realizar estudo considerando as trés
possibilidades de prazo para equacionamento, para se apurar qual é a mais
vantajosa ao instituto. A portaria destaca a importancia da cobertura pelos
investimentos das provisdes matematicas referente aos beneficios ja
concedidos. Definido o prazo de equacionamento, € necessario apresentar

sua forma e para tanto, outro trabalho adicional é requerido ao atuario: a

elabora¢ao do balan¢o de ganhos e perdas atuariais.




Principais alteracoes

O Relatdrio da Avaliacdao Atuarial, com base no estudo especifico da
situacdo econdmico-financeira e atuarial do RPPS, devera identificar as
principais causas do déficit atuarial por meio do balanco de ganhos e
perdas atuariais, apresentar cenarios com as possibilidades para seu

equacionamento e os seus impactos e propor plano de equacionamento a

ser implementado em lei pelo ente federativo.




Principais alteracoes

B) Equacionamento por plano de amortizacao: o plano de amortizacao

estabelecido em lei do ente federativo devera observar os seguintes

critérios:

| - O montante de contribuicdao no exercicio, na forma de aliquotas ou
aportes, seja superior ao montante anual de juros do saldo do déficit

atuarial do exercicio;

lI- Nao podera prever diferimento para inicio da exigibilidade das

contribuicoes;

lll - Contemplar as aliquotas e valores dos aportes para todo o periodo do




Principais alteracoes

O equacionamento do déficit atuarial podera consistir:

| - em plano de amortizacao com contribuicao suplementar, na forma de

aliquotas ou aportes mensais com valores preestabelecidos;
Il - em segregacao da massa; e

Il - complementarmente, em: a) aporte de bens, direitos e ativos,
observado o disposto no art. 62; b) aperfeicoamento da legislacdo do RPPS e
dos processos relativos a concessao, manutencao e pagamento dos
beneficios; e ¢) adocdao de medidas que visem a melhoria da gestao

integrada dos ativos e passivos do RPPS e da identificacao e controle dos

riscos atuariais do regime,
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Principais alteracoes

Hd na Portaria n® 464/2018, inclusive, um capitulo destinado

exclusivamente a Gestao Atuarial, que prevé que para garantir a solvéncia
e liguidez do plano de beneficios deverao ser adotadas medidas de
aperfeicoamento da gestao dos ativos e passivos do RPPS e assegurada a

participacao dos conselhos deliberativo e fiscal em seu acompanhamento.

Devera ser implementado plano institucionalizado de identificacao,
controle e tratamento dos riscos atuariais, promovendo o continuo

acompanhamento do equilibrio entre os compromissos do plano de

beneficios e os respectivos ativos garantidores, inclusive verificando a




Principais alteracoes

Ademais, apontamos os documento e informacoes relativos ao RPPS que

deverao ser encaminhados para a Secretaria de Previdéncia ou constantes

do CADPREV:
| - Nota Técnica Atuarial (NTA);
Il - Demonstrativo de Resultado da Avaliacao Atuarial (DRAA);

Il - Fluxos atuariais;

IV - Base cadastral utilizada na avaliacao atuarial;




Principais alteracoes

V - Relatério da Avaliacao Atuarial;

VI - Demonstrativo de Duracao do Passivo;
VIl - Demonstrativo de Viabilidade do Plano de Custeio;
e VIII - Relatdrio de Analise das Hipoteses.

Anteriormente o trabalho atuarial contava com o envio de quatro itens aos RPPS:
NTA, DRAA, Fluxos e Relatdrio. Com a Portaria n? 484/2018, outros quatro itens sao

necessarios: Base cadastral, demonstrativo de duracao do passivo, Viabilidade do

plano de custeio e Relatdérios de Analise das Hipoteses.
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X) ETICA E RELACIONAMENTO

Lei 6.385/76 Uso Indevido de Informacgao Privilegiada (Incluido pela Lei n®
10.303, de 31.10.2001)

Cédigos de Etica e Operacional de Mercado (Apimec) e cap 6.4
http://www.portaldoinvestidor.gov.br/publicacac/LivroTOP.html

1 - Principios Eticos e de Relacionamento

1.1 Codigos de Etica e Operacional de Mercado
(APIMEC)

1.2 Conflitos de interesse

1.3 Risco de imagem

Caset, John - Etica do mercado financeiro, ed. BM&F

Pindick, R.S. e Rubinfeld, D. - Microeconomia Prentice Hall Brasil
Cédigo de Etica e Operacional de Mercado (Apimec)
http://www.portaldoinvestidor.gov.br/publicacao/Livio TOP .htmi
Cap. 6.4

A\Libertas

AUDITORES & CONSULTORES




Capitulo 6 do livro no link abaixo:

https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Li
vro/LivroTOP-CVM.pdf
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AUDITORES & CONSULTORES
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Italina, 21 e 22 de agosto de 2019
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