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RESUMO

O objetivo deste trabalho ¢ realizar uma revisdo de literatura sobre as modalidades de
investimentos disponiveis no mercado financeiro brasileiro. Foi realizada uma breve
apresentacdo do Sistema Financeiro Nacional, os riscos que impactam nos ativos, uma trilha
pelas oportunidades que se encontra na Bolsa de Valores brasileira, tanto para renda fixa, quanto
renda variavel. O investidor que comega suas alocagdes de capital no mercado financeiro deve
estar sempre atualizado de noticias, fatos relevantes que impactam na variagdo dos ativos,
principalmente os de renda varidvel, pois estes sofrem mais oscilagdes por cendrios politicos,

politicas cambiais, instabilidades financeiras e outros que serdo abordados nesta pesquisa.

Palavras chave: Renda Fixa, Renda Variavel, Riscos, Sistema Financeiro Nacional.
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1 INTRODUCAO

Atualmente, no Brasil, ocorre na populagdo uma mudan¢a de comportamento diante dos
investimentos. Mesmo tendo uma pequena representacdo diante do publico total, os novos
investidores vém tomando conhecimento do qudo grande ¢ o mercado financeiro
(D’AVILA,2019). Para ilustrar esse cenario, conforme apontado por d’Avila (2019), o nimero
de pessoas fisicas investindo no mercado acionario brasileiro passou de 522 mil no ano de 2009,
para 1 milhdo de pessoas em 2019, o que significa um aumento de, aproximadamente, 92% do
numero de investidores registrados no periodo de dez anos.

O pensamento que existia de maior alocacdao de recursos em renda fixa acontecia por
dois motivos: um pela alta taxa de juros no pais, e outro pela falta de conhecimento dos ativos
de renda variavel (RODRIGUES; MALAQUIAS; OLIVEIRA, 2019). Esta mudanga de atuagao
teve resultado no aumento da demanda de ativos do mercado financeiro para poupadores
rentabilizarem o seu dinheiro no tempo. Alvarenga (2020) mostra que o niimero de investidores
na Bolsa brasileira ¢ ainda maior no ano de 2020. Embora esteja concomitante ao periodo de
pandemia, o numero de pessoas fisicas investindo em renda variavel quase dobrou em relagao
a 2019, e ainda de acordo com a autora, em novembro de 2020 havia 2,34 milhdes, diante de
1,22 milhao alcangado ao final do ano anterior.

Contudo, o principal fator desta escolha ¢ pela relagdo de risco/retorno exigido sobre o
capital inicial, e tem uma relacdo direta com o perfil que o investidor se enquadra. Esse perfil,
basicamente, pode ser segmentado em trés tipos: conservador, moderado e arrojado (SILVA, et
al., 2008). O primeiro deles procura correr menor risco, buscando retornos atrelados a taxa de
juros, indices de mercado e indexadores econdmico. Ja o segundo perfil fica no meio termo,
sendo que os individuos buscam correr um pouco mais de risco, com uma certa protecao, €
tendem a investir em fundos de investimento de renda variavel como fundos de ac¢oes e fundos
imobilidrios. E no terceiro perfil, encontram-se os sujeitos que estdo dispostos a correr mais
risco e conhecem a volatilidade dos ativos, buscando investimentos como derivativos, agoes,
criptomoedas dentre outros (GONZALEZ JUNIOR; SOUZA; SANTOS, 2019).

Assim, a partir do breve contexto exposto, este trabalho teve como objetivo realizar uma
revisdo de literatura sobre modalidades de investimentos oferecidos no mercado financeiro
brasileiro. Entende-se que a revisdo permite conhecer as oportunidades existentes, assim como
elementos importantes para auxiliar na tomada de decisao dos investidores.

Para justificar essa importancia, com a imersdo de novos investidores na bolsa, destaca-

se a pesquisa realizada pela B3, em abril de 2020, em que a entidade procurou identificar a



quantidade de novos investidores que entraram neste mundo do mercado financeiro, e qual tipo
de ativo teve maior demanda. De acordo com o estudo, no comparativo de crescimento de 2019
para 2020, houve um aumento de 1,4 milhdes de investidores para 1,9 milhdes, até margo de
2020, isto somente de pessoas fisicas (B3, 2020). O capital destes novos investidores esta cada
vez menor, segundo a pesquisa, e isto devido a atracao de pequenos investidores pelo mercado.
Destes novos que adentraram no ramo de investimentos, como base o més de margo de 2020,
foi um total de 223 mil pessoas, ¢ 30% detinham um capital menor que R$ 500,00 para alocar
(B3, 2020).

O Trabalho de Conclusdao de PIEPEX (TCP) ¢ dividido em algumas se¢des, além desta
introdugdo. Na proxima, serd abordada a estrutura do mercado financeiro. Logo apos, serd
explicado sobre as oportunidades de investimento, segmentando os ativos em renda fixa e renda

variavel.



2. MERCADO FINANCEIRO, ESTRUTURA E OS RISCOS

Antes de iniciar a descri¢do a respeito dos ativos financeiros, ¢ importante entender
como ¢ a estrutura deste mercado. Na Figura 1, extraida do Instituto Propague (2019), ¢ possivel
visualizar esta composicao, de acordo com a Lei n°® 4.595 de 1964 (BRASIL, 1964).

Figura 1 — Sistema Financeiro Nacional (SFN)
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Fonte: Instituto Propague (2019).

O SFN ocupa o topo da cadeia, que segundo Cavalcante (2002), pode ser compreendido
a partir de um conjunto de instituigdes financeiras e instrumentos financeiros que visam
transferir recursos dos agentes economicos superavitarios para os deficitarios. Todo esse ciclo
de transferéncia acontece para que se crie condi¢des de liquidez no mercado de capitais, essa
liquidez ¢ o conceito de transformar um titulo ou ativo em dinheiro em um curto periodo
(MACHADO; MEDEIROS, 2012). No SFN a entidade maior ¢ o Conselho Monetério Nacional

(CMN), que ¢ responsavel por elaborar as politicas monetarias e cambial, isto ¢, ditar as regras



(SILVA, et al., 2016). Além disso, o Banco Central do Brasil (Bacen) ¢ a instituicdo que
executa, fiscaliza e delibera as diretrizes do CMN (FABRIS, 2012). Uma autarquia importante
que atua neste mercado de capitais ¢ a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) que tem como

tarefa:

Regulamentar, desenvolver, controlar ¢ fiscalizar o mercado de valores
mobiliarios do pais. A CVM atua de forma coordenada com institui¢cdes
publicas e privadas, nacionais e internacionais, na busca de maior eficiéncia
das atividades de regulagdo, registro, supervisdo, fiscalizacdo, sancdo e
educagdo. Sendo assim, sua atuacdo regulatdria possui um foco direcionado ao
atendimento das necessidades do mercado e sua evolugdo, em consonidncia
com padrdes internacionais, e pautada na participacao da sociedade (SILVA et
al., 2016).

Hé também a Bolsa de Valores — a Brasil, Bolsa e Balcao (B3) —, onde ocorrem todas
as negociagdes de titulos e valores mobiliarios, em um ambiente com condigdes para seus
usuarios e que atende as normas do Bacen. Em tempo, possui também a Bolsa de Mercadorias
e Futuros (BM&F), onde sdo negociados os ativos de contratos futuros. Conforme explica Assaf
Neto (2015), os principais objetivos da bolsa sdo:

e Promover uma segura ¢ eficiente liquidacdo das varias negociacdes realizadas
em seu ambiente;

e Desenvolver um sistema de registro e liquidacdo das operagdes realizadas;

e Desenvolver um sistema de negociacdo que proporcione as melhores
condigdes de seguranca e liquidez aos titulos e valores mobilidrios negociados;

e  Fiscalizar o cumprimento, entre seus membros e as sociedades emissoras dos

titulos, das diversas normas e disposigdes legais que disciplinam as operagdes
em bolsa (ASSAF NETO, 2015, p. 307).

Para que ocorra o processo de compra e venda destes ativos, existem os intermediadores
que realizam estas operagdes, que sao os Bancos de investimentos, as Corretoras, os Bancos
Comerciais, Bancos multiplos, Caixas econdmicas, dentre outros (SILVA et al., 2016). Ha,
ainda, uma instituicao muito importante que ¢ encarregada por registrar, custodiar e liquidar as
operacgdes entre investidores (demanda e a oferta), que ¢ a Central de Custddia e Liquidacdo
Financeira de Titulos (CETIP), que garante que ndo ocorra inadimpléncia neste mercado
(ALMEIDA; ROCHA, 2010).

O novo investidor, antes de iniciar a sua trajetoria, tem que inteirar-se dos varios
conceitos existentes, pois este mercado ndo ¢ dificil, mas sim complexo. Além disso, possui
diversas varidveis que atuam diretamente na performance que deseja atingir com seu capital.

De acordo com as explicacdes de Rambo (2014),

Ao se iniciar o estudo sobre investimentos, € importante que se tenha uma nocao das
variaveis econdmicas que interferem no resultado desses investimentos. Além dos
aspectos macroecondmicos e microecondmicos que devem ser avaliados as taxas de
juros, indices, indexadores interferem no resultado, seja por servirem como
balizadores ou até como agentes remuneratorios, que tém seus rendimentos atrelados



a taxa, indexadores etc. As principais taxas e indices encontrados no mercado séo a
taxa Selic, Cetip, TR, TILP, TBF, IPCA, IGP-M etc. (RAMBO, 2014, p. 28).

Além de toda esta estrutura, os indices, os indicadores macro € microecondmicos € as
taxas, os investidores precisam se manter atualizados em noticias, cenarios politicos € nos
principais eventos que acontecem no pais € no mundo e que movimentam o mercado
financeiro!. Nesta discussdo, trés variaveis sdo importantes: a liquidez, a rentabilidade e o risco
(CVM, 2018). A liquidez ¢ a velocidade com que um ativo pode ser convertido em dinheiro,
quanto mais facil for resgata-lo maior serd a sua liquidez. A rentabilidade ¢ o retorno do
investimento enquanto o risco, por sua vez, ¢ a possibilidade de perdas (variabilidade do
retorno), pois quanto menor a seguran¢a, maior ¢ a probabilidade de perdas (CVM, 2018).
Segundo Pereira (2014) os riscos s3o divididos em: risco de varia¢ao das taxas de juros; risco
de crédito; risco de mercado; risco operacional; risco de cambio; risco soberano; risco de
liquidez e risco legal (Quadro 1).

Quadro 1 — Risco e suas caracteristicas

Tipo de Risco Caracteristica

Risco de variagdo | Acontece quando ha um descolamento no prazo entre as captagdes ¢ as aplicagdes, em
das taxas de juros | outras palavras ativo e passivo ndo se equilibram.

Ocorrem devido a falta de pagamento dos valores prometidos da parte devedora a uma

Risco de crédito N . S ~
instituigdo financeira, tornando inadimplente por néo ter honrado o prazo.

Esta relacionado com as possibilidades de perdas das instituigdes integrantes do mercado
Risco de mercado | financeiro, devido as oscila¢des de indices como: inflagdo, taxa de juros, taxa de cdmbio,
indicadores da bolsa etc.

Eventualidade de perdas determinadas causados por erros humanos, falhas de sistemas,
Risco operacional | eventos externos, fraudes, entre outros. Geralmente estd voltado para as pessoas, 0s
processos e a tecnologia utilizada.

E a ocorréncia que pode surgir devido a um retorno esperado menor do que o previsto

Risco de cambio . L ; . . .
devido a aplicac¢des no exterior, quando ha uma disparidade entre moedas.

Sao restrigdes que um pais pode impor aos fluxos financeiros, como por exemplo,

Risco soberano . S , L , ~
determinando limites a entrada e saida de capitais ou até mesmo a suspensao.

Relacionado a disponibilidade imediata de caixa diante da demanda por parte dos
Risco de liquidez | depositantes e aplicadores, o que pode ocorrer diante de instabilidade do mercado ou
devido a informagdes ruins sobre uma institui¢do financeira.

Decorre da falta de legislacdo atualizada sobre um determinado assunto no mercado
Risco legal financeiro ou da falta de padronizagdo juridica e termos nos contratos financeiros entre
paises.

! A plataforma Infomoney, diariamente, publica os “5 Assuntos” que movimentam o mercado financeiro naquele
dia. Ver em: https://www.infomoney.com.br/tudo-sobre/5-assuntos/
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E aquele que ¢ afetado por decisdes dos chefes de estado, e que impactam diretamente o
sucesso de empresas em paises estrangeiros.

Fonte: Pereira (2014, p. 101) ¢ Costa & Figueira (2017).

Risco politico

Todos estes riscos, em maiores ou menores proporgdes, implicam na performance dos
ativos de maneira positiva, tanto quanto negativa. Ademais, ndo existem investimentos sem
riscos, pois hd sempre a incerteza associada ao retorno da aplicacdo, assim como o melhor
investimento nao existe, o que pode ser encontrado sao investimentos mais ou menos
compativeis com o perfil de risco e objetivos do investidor (CVM, 2018). Os objetivos ¢ as
preferéncias do investidor por liquidez, expectativa de rentabilidade e disposi¢ao em assumir
riscos implicam em modalidades diferentes de investidores, e diante disso podem ser atribuidos
trés perfis ao investidor: o conservador, o moderado e o agressivo (BACEN, 2013). A seguir

aborda-se os tipos de investimentos separados por classes.
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3. TIPOS DE INVESTIMENTOS

Das definicdes existentes deste assunto, ¢ importante tomar conhecimento sobre as
oportunidades oferecidas por este mercado, uma vez que quando se exige um pouco mais de
retorno, consequentemente, tera que correr um maior risco € vice e versa, ou seja a relagao de
risco/retorno ¢ inversamente proporcional (RAMBO, 2014). Se um aplicador deseja manter o
seu dinheiro seguro e ter rendimentos significativos, terd que deixar o seu capital alocado por
um maior prazo. Ja os que desejam altos rendimentos em curto prazo terdo uma maior exposi¢ao
arisco, lembrando que terdo maiores rentabilizagdes, porém podera implicar também em perdas
significativas de seus investimentos (RAMBO, 2014).

Sobre esse assunto, ¢ possivel identificar duas classes de ativo, um que ¢ a renda fixa e
outra que ¢ a renda variavel, ambos possuem caracteristicas e especificidades que serdo
abordadas a seguir. Para a realiza¢do desta exposicdo, a selecdo dos textos teve um recorte
temporal de 2012 a 2021, ¢ foram selecionados através de palavras chaves como: renda fixa,
renda varidvel. O critério utilizado foram os textos que possuiam maior quantidade de
informagdo do assunto. Este trabalho ¢ composto por artigos cientificos, monografias de
conclusdo de curso e dissertacdo de mestrado. Os trabalhos foram levantados no Spell e no
Google Académico. A listagem dos textos revisados encontra-se no Quadro 2.

Quadro 2 — Documentos revisados

Titulo

Alternativas de Investimentos em Renda Fixa no Brasil: Comparagdo entre um Banco
de Investimento e um Banco de Varejo

Analise do Impacto do Bitcoin na Eficiéncia de uma Carteira Diversificada para
Investidores Brasileiros

Planos PGBL ¢ VGBL e Previdéncia Privada: Uma analise do Mercado Brasileiro
Bitcoin, Criptomoedas, Blockchain: Desafios analiticos, reacdo dos bancos,
implicagOes regulatorias

Estudo comparativo do indice Bovespa x Certificado de Deposito Interbancério
(CDI), visando identificar qual dos dois teve variagdo maior no periodo compreendido
entre 2005 e 2010

Autor/a (ano)
Balthazar, Morgado e
Cabello (2018)

Batista e Alves (2021)
Campani et al. (2020)
Carvalho et al. (2014)

Fabris (2012)

Machado e Medeiros

Existe o efeito liquidez no mercado acionario brasileiro?

(2012)
Maluf e(onlll);l)querque Evidéncias empiricas: Arbitragem no mercado brasileiro com fundos ETFs
Matos, Iquiapaza e Analise da exposicao a perdas dos ETFs brasileiros conforme as técnicas de avaliagdo
Ferreira (2014) de risco de mercado Value at Risk (VaR) e Expected Shortfall (ES)
Oliveira (2015) Anélise de rentabilidade dos investimentos em renda fixa.
Pereira (2014) Riscos e incertezas associados aos investimentos no mercado financeiro
L Utiliza¢do de contratos futuros de commodities como forma de otimizar carteira de
Pinheiro et al. (2019) . . g
investimentos do mercado brasileiro
Pires (2017) Bitcoin: a moeda do ciberespaco
Rambo (2014) (0] pe?rﬁ.l do investidor e melhores investimentos: da teoria a pratica do mercado
brasileiro
Resende (2018) Uma analise empirica do funcionamento e importancia do fundo garantidor de crédito

no brasil e no mundo

Rodrigues, Malaquias e
oliveira (2019)

Aplicagdo do teste raiz unitaria para analise da rentabilidade dos fundos de renda fixa
brasileiros
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Silva Ml(r;lggg)e Avelar Uma andlise comparativa sobre a Rentabilidade de Investimentos em Bitcoins
Silva, et al. (2016) O Sistema Financeiro Nacional Brasileiro: contexto, estrutura e evolugdo
o Performance of Traditional Investment Funds and ETFs Linked to Sustaainability and
Soares e Milani (2015)
Corporate Governance

Fonte: elaboracdo propria.
Além dessa literatura, foi utilizado como complemento os livros de Assaf Neto (2015)
e também de Cavalcante (2002), além das pesquisas “Raio X do Investidor Brasileiro”

(ANBIMA, 2020) e “Analise da evolucdo dos investidores pessoas fisicas na B3” (B3, 2020).

3.1 RENDA FIXA

Os ativos de renda fixa sdo referenciados por seus ganhos futuros serem pré-
determinados, por uma taxa pré ou pos-fixada, e s3o uma boa escolha para os investidores que
procuram ter ganhos maiores que a inflacdo, as op¢des de investimento descritas sdo: Poupanga;
Certificado de Depdsito Bancario e Recibo de Depdsito Bancario; Certificado de Deposito
Interbancario; Titulos publicos; Previdéncia Complementar; Letras de Crédito Imobiliario e o
Ouro (BALTAZAR; MORGADO; CABELLO, 2018).

A Poupanga, segundo Assaf Neto (2015, p.128), ¢ uma alternativa de aplicacdo
financeira bastante conservadora por oferecer baixo risco, e isto resulta um menor retorno em
comparagdo com outros ativos. Geralmente, por ser uma opcao tradicional, costuma atrair
aplicadores iniciantes, pois o0 governo garante depdsitos até um determinado limite, sendo este
amparado pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC) com um valor de 250 mil reais (RESENDE,
2018). E esta ¢ uma oportunidade de investimento com uma maior propaganda das instituigdes
financeira a quem ndo possui muito conhecimento em aplicagdes (RAMBO, 2014). Esta
também ¢ isenta de aliquota de imposto de renda. De acordo com o “Raio X do Investidor”, em
2020, no total da amostra da populagdo brasileira, 29% possuia aplicagdes neste ativo
(AMBIMA, 2020). Ainda segundo o estudo “a caderneta de poupanca perdeu espago pela
primeira vez em quatro anos, desde que a ANBIMA realiza pesquisa com a populacdo
economicamente ativa das classes A, B e C em todo o Pais” (ANBIMA, 2020, n. p.).

O Certificado de Deposito Bancéario (CDB) e o Recibo de Deposito Bancario (RDB),
sdo titulos emitidos por instituigdes financeiras, geralmente bancos Comerciais/Multiplos com
o intuito de captar recursos, para emprestar a tomadores destas (RAMBO, 2014). Ao fim do
periodo, o investidor recebe um valor maior ao seu alocado inicialmente. Ha tributacao de
imposto de renda.

O Certificado de deposito interbancario (CDI) € um tipo de ativo que existe para oferecer
a transferéncia de recursos entre instituicdes financeiras, geralmente tem duragdo de um dia e

sdo conhecidos no mercado financeiro por depositos interfinanceiros (DI), sdo referéncia para
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o mercado, diversas operagdes de créditos utilizam uma taxa de juros junto com o CDI como
referéncia (FABRIS, 2011).

Os titulos publicos, por sua vez, sao uma das ramificacdes da renda fixa e existem para
auxiliar o Governo em suas dividas e fazem parte das deliberagdes de politicas monetarias, ou
seja, ele emite estes titulos com o intuito de diminuir a oferta de dinheiro na economia com o
objetivo de reduzir a liquidez, quando o governo retoma o recurso, ocorre o aumento da oferta
de dinheiro, consequentemente aumentando os meios de pagamentos (ASSAF NETO, 2015).

O investimento neste ativo € considerado conservador (RAMBO, 2014), ocorrendo
baixissimo risco com as garantias do Tesouro Nacional, e existem duas classificacdes: os pré-
fixados e os pos-fixados. Os primeiros possuem uma taxa de juros determinada no ato da
aplicagdo, e o investidor pode escolher receber tudo no final do periodo ou gradativamente
durante os semestres. J4 no pos-fixado, o poupador s6 toma conhecimento da taxa no ato do
resgate de seu capital, geralmente atrelados a taxa basica de juros, a SELIC, ou ligados a
inflagdo. O retorno esperado dos investidores flutua de acordo com estes dois referenciais.
Conforme levantamento realizado pelo “Raio X do Investidor”, no ano de 2020, 20 milhdes de
brasileiros que investiam na Bolsa, 3% destes possui posi¢cdo aberta nesse ativo (AMBIMA,
2021).

A Previdéncia Complementar ¢ um tipo de investimento que existe para os poupadores
que desejam ter uma fonte de renda adicional como o planejamento para a aposentadoria, ndo
ficando dependente somente da Previdéncia Social, que, na maioria das vezes, garante somente
a subsisténcia do individuo (RAMBO, 2014).

Esta modalidade de investimento pode ser constituida como previdéncia de sociedade
aberta ou fechada, sendo que no primeiro modo ocorre a livre admissdo para quem deseja
contribuir, e na fechada, ocorre geralmente em fundos de pensao, afim de gerir as contribuigdes
de empresas para seus funcionarios (ASSAF NETO, 2015). O contribuinte deste ativo,
geralmente faz suas contribuicdes periddicas e ao final do periodo o valor € retornado de acordo
com o plano escolhido (RAMBO, 2014).

Atualmente, no mercado nacional existem dois tipos de planos de previdéncia: o Plano
Gerador de Beneficios Livres (PGBL) e o Fundo de Aposentadoria Programa Individual (FAPI)
(CAMPANI et al. 2020). De acordo com Assaf Neto (2015, p. 470), “o PGBL ¢ uma alternativa
de aplicacdo financeira direcionada principalmente como planejamento de aposentadoria de
pessoas”. Funciona da seguinte maneira: um fundo de investimento pega as aplicacdes de
participantes e os aloca no mercado financeiro e todos os rendimentos sdo devolvidos aos

integrantes. Todo o patrimoénio gerado ¢ o que ird financiar a renda de aposentadoria dos
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membros. Existem alguns beneficios para quem optar por este, quais sejam: deducdes no
Imposto de Renda de até 12% da renda bruta do investidor; os rendimentos gerados so serdo
tributados no momento do saque e o investidor pode realizar portabilidades de um gestor de
fundo para outro sem que haja a incidéncia de imposto de renda (RAMBO, 2014).

J& o Fundo de Aposentadoria Programa Individual (FAPI) possui diversas
caracteristicas do PGBL, porém existe algumas peculiaridades, uma delas ¢ que o investidor s6
pode resgatar seu patrimonio acumulado todo de uma vez, nao sendo possivel a modalidade de
pagamentos mensais (RAMBO, 2014). Outra observagao importante ¢ a questao da tributagao
que neste ha sobre os ganhos de capital.

A Letra de Crédito Imobilidrio é um ativo que esté interligado a créditos imobiliarios
com garantia de hipoteca ou um financiamento com garantia de imovel, geralmente retorna ao
tomador da LCI, o seu capital inicial investido mais juros e correcdes monetarias (RAMBO,
2014). Em outras palavras, ¢ uma forma dos bancos comerciais e multiplos de acordo com os
requisitos exigidos pelo Bacen, afim de captar recursos para financiar novos empreendimentos
imobiliarios, este tipo de ativo possui isen¢do da incidéncia de Imposto de Renda, e sdo mais
atrativos a investidores que detém um montante de capital grande pois possui as melhores taxas
liquidas (OLIVEIRA, 2015).

Por fim, destaca-se o Ouro, um dos mais utilizados por investidores no mercado
financeiro, tendo como fator principal a busca de prote¢do em momentos que as bolsas
apresentam instabilidades, sendo elas financeiras, econdmicas ou politicas globais, geralmente,
o retorno esperado para quem optar por este tipo de ativo ¢ em médio a longo prazos, e ¢ uma
escolha para diversificacao de carteiras, diminuindo um pouco da exposi¢do ao risco (RAMBO,

2014).

3.2 RENDA VARIAVEL

A abordagem nesta secao serd sobre os ativos de renda variavel, que basicamente sao
aqueles que podem trazer maiores retornos, como também grandes prejuizos, 1SSo se ocorre em
ambiente mais previsiveis, com menos riscos que influenciam com alta sensibilidade nestes
ativos, consequentemente o investidor fica mais propenso a assumir os riscos, em operagoes de
curto e de médio prazo (ASSAF NETO, 2015). As opg¢des de investimento descritas sdo: acoes;
opgoes; contratos futuros; ETF e as criptomoedas.

As agdes sao uma parcela de uma determinada empresa listada na bolsa de valores que
cumprem determinados requisitos para ser comercializada no balcdo, as empresas fazem estas

ofertas com objetivo de captar recursos para expandir seus negocios, essa primeira negociacao
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ocorre no mercado primdrio, ja& quando os titulos encontram-se no mercado e sao
comercializados entre investidores, ocorre no mercado secundario (RAMBO, 2014). O
acionista ¢ caracterizado como um como um sécio da empresa em que tem o direito de acordo
com a quantidade e tipo de agdes em participar de votagdes e nos lucros desta (RAMBO, 2014).
Sao divididas em agdes ordinarias e preferenciais.

As agdes ordinarias sdo aquelas que o acionista possui o direito de voto, existindo a
possibilidade participar de decisdes importante da empresa (ASSAF NETO, 2015). Suas
responsabilidades vao desde o destino da sociedade até a eleigdo da diretoria executiva.

Ja as agoes preferenciais existem algumas vantagens em comparacdo a anterior, tendo
como prioridade o recebimento dos dividendos quando ha a distribuicdo, se for suficiente para
suprir a demanda e ainda sim ficar com saldo positivo, sera estendido aos que ordinarios
(RAMBO, 2014). No caso de faléncia da sociedade andnima, serdo os primeiros a ser
reembolsados de seu capital. De acordo com o “Raio X do investidor” apenas 3% da populacao
de nosso pais possui posi¢ao neste tipo de ativo (AMBIMA, 2021). De acordo com a pesquisa
da B3, no ano de 2020, concluiu que 1,7 milhdes de investidores possuem posi¢des em agoes,
com um saldo de R$ 190 bilhdes de reais, resultando numa maior procura neste ativo do que
em outros ofertados pelas institui¢des (B3, 2020).

As Opgoes ¢ uma subdivisdo das agdes, em termos técnicos ¢ um derivativo da agao,
que tem como representacdo o direito de venda ou compra de uma a¢do a um prego pré-

determinado e possui validade (RAMBO, 2014). Conforme explica Assaf Neto (2015),

Esse valor prefixado € conhecido pela expressao strike price em inglés. As opgdes sdo
negociadas em Bolsas de Valores por meio do pagamento de um prémio, e o resultado
da operacdo ¢ calculado pela diferenca entre o preco de mercado na data da realizacao
da op¢do (compra ou venda) e o valor pago pelo prémio. Uma opgdo de compra
garante ao titular o direito de adquirir no futuro um lote de agdes a determinado preco,
denominado de prego de exercicio, durante certo tempo. Se nao for exercido o direito
de compra no prazo estipulado na opgdo, o contrato caduca e o comprador (titular)
perde o prémio pago. Uma opg¢do de venda, ao contrario, garante a seu titular o direito
de vender um lote de a¢des a um prego fixado durante certo intervalo de tempo
(ASSAF NETO, 2015, p. 120).

O contrato futuro ¢ um derivativo das ac¢des, commodities, taxa de juros, indices etc. Na
maioria das vezes sdo utilizados como meio de prote¢do afim de diversificar sua carteira
realizando operagdes de hedge, tal operacao € utilizada para reduzir, ou até mesmo eliminar, os
riscos que existem em uma carteira de investimentos, isto devido ao fato de que os futuros
possuem correlagdo negativa com os ativos de sua carteira, vale salientar, ainda, que nestes
contratos, o risco de perda ¢ bem alto devido a sua alavancagem, porém os investidores utilizam
da especulagdo deste ativo com o intuito de ter ganhos anormais em um curto espago de tempo

(PINHEIRO et al., 2019).
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O Exchange Traded Funds (ETFs), origina-se de um fundo de indice, que traz como
referéncia determinado indice de mercado. De acordo com Maluf e Albuquerque (2013) estes
fundos sdo um mix de caracteristicas dos fundos mutuos e os de a¢des e tem como foco principal
em disponibilizar uma rentabilidade de um determinado indice, através de uma estratégia
passiva de investimento. Porém, diferentemente de fundos convencionais, os ETFs dispdem da
mesma flexibilidade de negociagdes de uma agao, pois suas cotas sdo transacionadas livremente
no mercado secundario, durante todo o horario do pregao das bolsas (MATOS; IQUIAPAZA;
FERREIRA, 2014).

Sobre esse assunto, Soares ¢ Milani (2015), compararam a performance de fundos de
investimento tradicionais e Exchange traded funds (ETFs), entre 20 de junho de 2012 a 31 de
outubro de 2013. Os autores adotaram como benchmarks o Ibovespa, o IBrX e Indices de
Sustentabilidade, além de fundos livres. A partir disso, os resultados apontaram que “os fundos
ligados a indices de sustentabilidade e governanga corporativa constituem uma das melhores
opgdes de investimento, superada apenas pelos fundos livres” (SOARES; MILANI, 2015, p.
353).

Por fim, destaca-se as criptomoedas. O nome tecnoldgico ¢ devido a sua protegdo que
existe de criptografia, em outras palavras, ha uma protecdo dos dados transmitidos e
armazenados, a partir das transformagdes de informacdes legiveis em cddigos ininteligiveis,
com todo avango tecnologico foi possivel criar formas de descentralizar e desregulamentar a
criacdo de moedas (CARVALHO et al., 2017). Em amostra e exemplifica¢do, temos o Bitcoin,
criado em 2008, por Satoshi Nakamoto, que utiliza a tecnologia blockchain, que nada mais € o
registro de suas transagdes em rede de dados peer-to-peer (P2P) sem a necessidade da bolsa de
valores (PIRES, 2017).

O aumento da procura por moeda de bifcoin no Brasil ocorreu a partir de 2015, mas teve
um grande pico no segundo semestre de 2017, que impactou num aumento de demanda por este
tipo de ativo e consequentemente uma supervalorizagdo, porém € um ativo de alta volatilidade,
e que pode aumentar e diminuir seu valor em um curto espaco de tempo (SILVA; MIRANDA;
AVELAR, 2020).

Em estudo de Batista e Alves (2021) foi investigada se a inclusdo do Bitcoin, entre os
ativos elegiveis para investidores de varejo no mercado brasileiro, teria impacto na fronteira
eficiente markowitz. Entre 2013 e 2018, periodo analisado pelos autores, foi possivel concluir
que “a inclusdo do Bitcoin [...] provocaria um deslocamento positivo, estatisticamente
significativo, e uma expansdo da fronteira eficiente no mercado brasileiro de varejo”

(BATISTA; ALVES, 2021, p. 353).
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4. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho buscou realizar uma revisdo de literatura sobre modalidades de
investimentos oferecidos no mercado financeiro brasileiro. Iniciou-se a explanagao do assunto
apresentando o Sistema Financeiro Nacional e os riscos existentes no mercado financeiro. Em
relagdo aos tipos de investimentos, os ativos de renda fixa trazem retornos com taxa de juros
pré e pos fixadas, sendo a poupanga um dos mais demandados pelo publico brasileiro, mas que
vem perdendo espago para outros ativos. O CDB e o RDB sdo tipos de investimentos que
institui¢des financeiras utilizam como captacao de recursos, ja o CDI ¢ uma modalidade que
tem como objetivo principal a transferéncia entre estas citadas anteriormente. A LCI ¢ um tipo
de investimentos que sdo atrelados a financiamentos de moradias, nisto as instituigdes ofertam
ao poupador um retorno somado a juros e corre¢do monetaria. Os titulos publicos sdo emitidos
pelo governo para financiar suas dividas e em casos especificos como uma politica monetaria
com foco em diminuir a oferta de dinheiro na economia. Como planejamento de uma renda
adicional, existe para a populagdo a previdéncia privada com os planos PGBL E VGBL, ¢ o
Ouro que geralmente sao utilizados como meio de prote¢do em cenarios instaveis da economia.

Ja em renda variavel, existem as agdes que sdo pequenas parcelas de uma determinada
empresa ¢ que sao comercializadas na bolsa de valores como primeiro momento afim de captar
recursos para investir na empresa, possuem suas particularidades no que tange em direito de
voto ou devolucao de seus valores investidos em casos de insolvéncia. Ha ainda os derivativos
das agdes que sdo as Opc¢des, onde o detentor exerce o direito de compra ou venda de uma agao
a um preco pré-determinado. O contrato futuro, também pertencente a classe de derivativos,
onde os investidores utilizam como meio de protecdo de carteiras, € em alguns casos como
especulagdo. Os ETF’s sdo fundos que possuem como referéncia retornos atrelados a um
determinado indice, € s3o comercializados da mesma sistematica das ag¢des. Por fim, destaca-
se as criptomoedas, que sdo investimentos em moedas digitas, que possuem como tecnologia a
criptografia, e ndo necessitam de uma bolsa de valores para serem comercializados, pois sao
registradas suas transagdes através da rede de dados peer-to-peer (P2P).

A pesquisa possui limitacdes, pois foi realizado um levantamento de dezessete trabalhos
cientificos, sendo pouco dentre a todo acervo que existe a respeito do tema analisado. Nesse
sentido, a realizagdo de uma revisdo sistematica da literatura pode ampliar o conhecimento
sobre o assunto aqui tratado.

Enfim, com base na pesquisa realizada, seria interessante realizar um estudo sobre o
comportamento e o nivel de conhecimento dos estudantes da Universidade Federal de Alfenas

diante das oportunidades de investimentos disponiveis. Ou uma outra sugestio seria realizar
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uma entrevista com os agentes autonomos de investimentos, pois estes fazem a ponte entre

mercado financeiro e novos investidores.
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