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RESUMO

O sistema financeiro vem exercendo uma grande importancia na economia e no
segmento empresarial do pais, pois se constitui como um conjunto de instituigoes
financeiras e instrumentos financeiros que visam a realizagao de transferéncias de
recursos dos agentes econémicos superavitarios para os deficitarios, isto explica a
crescente necessidade de se conhecer o sistema financeiro e a complexidade que
suas operacGes vem apresentando. A participagdo crescente de capitais é parte
determinante em todo processo de desenvolvimento de uma economia, e esses
capitais sao identificados a partir da poupanca disponivel em poder dos agentes
econdmicos que, por sua vez, sdo direcionados para os setores produtivos carentes,
por meio de intermediarios e instrumentos financeiros. O sistema financeiro possui
uma fungao econdémica e social que pode ser percebida através desse processo de
distribuicdo de recursos no mercado. E é este mercado chamado “mercado
financeiro” que faz a ligagdo entre as pessoas e/ou empresas que detém o poder
aquisitivo e as pessoas e/ou empresas que necessitam de dinheiro, mas para que
esta transicao ocorra € preciso um intermediario, que no nosso pais é representado
pelos bancos e estes por sua vez cobram uma taxa para realizar a transacao de
levar dinheiro de quem tem para quem n&o tem, ou seja, os juros.

Palavras Chaves: Mercado Financeiro;Aplicagées
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ABSTRACT

The financial system exercising the great importance in the economy and in the
managerial segment of the country, because it constituted the group of financial
institutions and financial instruments that seek the accomplishment of transfers of the
agents' economical superavitarios resources goes the deficient ones, this explains to
growing need of knowing the financial system and the complexity that your
operations it plows presenting. The growing participation of capitals i decisive part in
every process of development of an economy, and those capitals plows identified
starting from the available saving in being able to of the economical agents that, it
goes your team, they it plows addressed it goes the lacking productive sections,
through middlemen and financial instruments. The financial system possesses an
economical and social function that can be noticed through of that process of
distribution of resources in the market. And it this called market “finance market” that
donate the connection among the people e/ou companies that it stops the purchasing
power and the people e/ou companies that need money, but goes this transition to
happen it necessary the middleman, that in our country i represented by the banks
and these goes your team collect the rate to accomplish the transaction of taking
money of who you have it goes who doesn't have, in other words, the interests.

Master Word: Market; Aplicatons
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INTRODUCAO

O contemporaneo ambiente da economia mundial vem assistindo a uma
crescente importancia que o estudo de mercado financeiro e de capitais vem
assumindo ultimamente, fazendo com que seja necessario passar pela dindmica dos
mercados financeiros, avaliando as diversas estratégias e decisbes de
investimentos, financiamentos e gestdo de risco para se alcangar o sucesso
empresarial.

Mediante isto, o objetivo deste trabalho é ofe;ecer uma visao ampla e
moderna dos mercados financeiros e de capitais, abordando o funcionamento de
suas instituicbes e operagbes financeiras, estudar as aplicagbes financeiras
descrevendo, os tipos de aplicagdes, para que dessa maneira possamos verificar o
perfil da empresa e que aplicagées a mesma utilizara e aplicara para a obtencéao de
bons resultados.

No Primeiro capitulo, faremos um estudo sobre o Sistema Financeiro
Nacional, mostrando as principais fases da evolugdo do mesmo, que tem seu marco
inicial no fim do periodo colonial até os dias atuais.

A estrutura atual do sistema financeiro que é resultado das leis
promulgadas no periodo da reforma institucional, mostraremos de forma
esquematica para melhor compreensao.

Os principais 6rgaos regulamentadores do sistema financeiro nacional,
conceituando e explicando suas fungdes dentro do mercado financeiro. Utilizamos

para embasamento tedrico, Assaf , Rosset, por apresentarem conceitos e esquemas

de forma bastante clara e objetiva.
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No segundo capitulo, abordaremos a estrutura do mercado financeiro,
onde Assaf diz que: O mercado financeiro cumpre sua finalidade quando permite
eficiente interagdo entre poupadores e tomadores de recurso, promovendo
investimentos e crescimento da economia.

Mostraremos, a subdivisdo do mercado, que esta dividido em quatro
grandes segmentos, o mercado monetario, mercado de crédito, mercado de capitais
e mercado cambial, conceituando um a um e exemplificando-os.

Para se entender melhor o mercado financeiro, vimos que também
precisamos estar atentos aos indicadores do mercado financeiro, pesquisamos e
através de Assaf, definimos as taxas que s&o indicadores tais como: taxa linear, taxa
equivalente, prazos envolvidos nos juros e taxa efetiva, taxa por dia util(taxa over),
taxa de desconto, taxa preferencial de juros, taxa real, taxa de inflagéo e
desvalorizagéo da moeda. Veremos os tipos de aplicagées no mercado financeiro.
suas mudancgas constantes, as formas de investimentos, os ativos de renda fixa e de
renda variavel.

O capitulo lll, mostrara os tipos de investidores, a diversificacdo dos
investimentos no mercado atual.

Resolvemos estudar esse tema, por trabalhar no setor financeiro de uma
empresa, ha bastante tempo, com o objetivo de melhorar os conhecimentos e
orientar qual a melhor forma de investimento para a mesma. Por se tratar de um

assunto bastante atual, poder ajudar também pessoas que trabalhem, ou se

interessam por aplicagdes financeiras.
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1 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

1.1 Contexto histoérico

Segundo Carvalho et al (2000), os sistemas financeiros sédo definidos
pelos conjuntos de mercados financeiros existentes numa dada economia, pelas
instituicées financeiras participantes e suas inter-relagbes e pelas regras de
participacao e intervengéo do poder publico nesta atividade.

No Brasil, o sistema financeiro se destaca por apresentar aspectos
sofisticados e diferenciados, se compararmos com paises de igual ou até superior
estagio de desenvolvimento econémico. Embora seja dominado por um pequeno
grupo de bancos de grande porte de tipo universal' , movimenta um mercado de
capitais com desenvolvimento satisfatério em ativa operagdo, no qual constatamos
que instituicbes muito ageis e competitivas interagem no processo de intermediacao
financeira.

Esse processo originou-se no periodo-em que o sistema econdémico
superou o estagio das trocas estabelecidas por meio do escambo e admite a
existéncia de agentes econémicos deficitarios e superavitarios.

Mediante a efetivacao dessa nova realidade da economia, se estabelece
uma estreita relagcdo entre o grau de maturidade econémicz brasileira e o advento da
intermediacéo financeira, tendo em vista que podemos considera-las as principais

fases da evolugéo do sistema financeiro, evolugéo esta que tem seu marco inicial no

O banco universal & um tipo de instituigdo que. em principio. ¢ autorizada a operar em qualquer segmento do mercado
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fim do periodo colonial e esta dividida em 4 fases distintas: a primeira principia no
fim do periodo colonial, passando pelo Império e os primeiros anos da Republica; a
segunda compreende o periodo das Guerras e da Grande Depressao; a terceira é
marcada pelas reformas institucionais de 1964/1965 e a quarta comega com a
reforma e perdura até os dias atuais.

A ultima fase do processo evolutivo que principiou com o biénio 64/65
teve primordial significado. As reformas se deram com a promulgagao de trés leis
que ocasionaram profundas alteragbes na estrutura do Sistema Financeiro Nacional
(Leis n® 4380/64, 4595/64 e 4728/65). Entre as mudangas mais relevantes contam-
se a criagao do Banco Central, a introdugdo da indexagao de contratos financeiros, o
estimulo ao desenvolvimento de mercados de capitais n&o apenas de titulos

publicos, como também agbes de empresas privadas e a criacdo de fundos
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institucionais de investimento administrado pelo governo federal.
Os autores Lopes & Rosseti (2005, p. 434), em sua obra Economia
Monetaria, também definem, em sintese, as principais transformacdes ocorridas

nesse periodo:

€ Maior diversidade de instituicdes.
¢ Especializacao operacional. I
¢ Forte expansdo do numero de instituicdes, em uma primeira fase I
(1964-74), seguida de reducéo (1974-85), com objetivos de ganhos
de escala nas operacoes.
¢ Ampliagao do nimero de agéncias por instituicio, expandindo-se a
capilaridade do sistema como um todo.
¢ Ampliagéo do leque de instrumentos de captagso de recursos e de
modalidades de aplicacao.
¢ Maior participagdo das instituicdes n&o bancarias no total dos
empréstimos concedidos. j
¢ Expans@o dos haveres financeiros nio monetarios captados pelo

sistema como um todo em relagéo ao PIB, mas com expansao mais
que proporcional das captacdes pelo sistema nao bancario.

¢ Crescente alavancagem financeira das empresas e maior tomada de
recursos por unidades familiares: expansdo dos empréstimos
concedidos ao setor privado em relag&o ao PIB.




O modelo do sistema de intermediacdo financeira nacional muda
novamente a partir de 1988. Os anos de 1990 foram um periodo de transformagoes
importantes para o setor financeiro brasileiro. Com a autorizagéo de formagéo de
bancos universais, o sistema financeiro passou a ser domilnado, como é natural, por
esse tipo de bancos. Por outro lado, a persisténcia e agravamento da alta inflagéo e
dos desequilibrios dela resultantes levaram o sistema brasileiro a virtualmente
especializar-se no financiamento do estado através da absorgéo de titulos da divida
publica. Estes titulos tinham a vantagens sobre aplicagées no setor privado, por
renderem elevadas taxas de juros, a0 mesmo tempo em que preservavam alto
prémio de liquidez.

Essa situacdo mudou radicalmente com a estabilizagdo de precos
alcangada com o plano real, em 1994, mas a mudanga mostrou-se temporaria. O fim
da inflacdo fazia antecipar o reequilibrio das contas publicas e a perda da
oportunidade de aplicagbes em divida publica. Conseﬁﬂentemente, os bancos
voltaram-se para novas formas de operagdo, especialmente aquelas ligadas ao
financiamento do consumo privado e da oferta de capital de giro as empresas.
Infelizmente, o plano real, ao mesmo tempo em que promoveu a estabilizacao de
precos, aumentou também em grande escala a vulnerabilidade externa da economia
brasileira. Para lidar com essa vulnerabilidade, o Banco Central viu-se
freqentemente obrigado, nestes anos, a apelar para drasticas elevagdes de juros, o
que aumenta muito o risco de aplicagdes junto ao setor privado.

Com isso a reorientagéo da atividade bancaria na diregdo do suprimento
de crédito ao setor privado foi, pelo menos temporariamente, revertida, voltando o

setor a priorizar o financiamento do governo. Por outro lado, a eliminagado dos

ganhos inflacionarios, até 1994 uma importante fonte de ganhos para o setor

o e X

i v




16

bancario brasileiro, implicou uma redugéo importante da renda absorvida pelo setor,
tornando os mercados mais estreitos e aumentando assim, a pressdo competitiva
sobre as instituicdes bancarias.

Deste modo, pode-se dizer que o processo de ajuste do setor bancario
brasileiro ainda prossegue, e continuara por alguns anos provavelmente, ja que se
trata de adaptar-se a varias novas situagées.

E preciso adaptar-se as novas dimensées do mercado financeiro, muitos
menores do que eram no periodo inflacionario. Além dissc, a concorréncia no setor
tende a aumentar pela crescente penetragdo de bancos estrangeiros no sistema, a
partir de 1996. Em adic&o a tudo isso, os bancos locais tém ainda de aprender a
lidar com as transformagées que estdo se dando nas relacdes financeiras no resto
mundo, ja que em uma economia crescentemente globalizada torna-se impossivel

ignorar tais tendéncias.

1.2 Estrutura atual do sistema financeiro

O nosso atual sistema financeiro é resultado, em sua esséncia, das leis
promulgadas no periodo da reforma institucional (1964/1965), quando se efetivou a
criagéo de 6rgaos como o Banco Central do Brasil, o Conselho Monetario Nacional e
ainda as mais diferentes instituicdes intermediarias. Nesse processo de elaboracdo

do quadro institucional do sistema, destacamos também, oportunamente, a criacao

da Comisséo de Valores Mobiliarios, ocorrida em 1976 pela Lei 6385/76.
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Para compreendermos melhor o sistema financeiro, decidimos apresenta-
lo de forma esquematica, e constatamos diversos modos de apresentagao, sendo
que todas contém termos e particularidades em comum. Optamos por apresentar
uma abordagem que define a estrutura funcional do sisterqa em dois subsistemas: o
normativo e o de intermediagdo. Sendo o primeiro composto pelos 6rgaos
responsaveis pelo normatizagdo do sistema, como o préprio nome ja diz, tem a
obrigac&o de regular, controlar, gerenciar e disciplinar as instituicées constituintes do
sistema e as transagbes por estas efetuadas. Esse processo de fiscalizagcdo e
normatizacdo € imposto por forga de circulares, resolugdes, instrucées e atos
declaratérios, meios legais que formalizam e garantem o bom andamento das
operagdes financeiras nos Brasil. O segundo subsistema refere-se as instituicoes de
intermediacéo financeira, bancarias, ndo bancarias e auxiliares, nas quais podemos
incluir os diversos componentes que atuam nos segmentos dos mercados
monetario, de capitais, de crédito e cambiais, todos Isubordinados as regras
estabelecidas pelos 6rgaos maximos do subsistema normativo.

Visando explicar melhor a linha de pensamento abordada, apresentamos

um prototipo da estrutura do sistema financeiro brasileiro:
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1.2.1 Subsistema normativo

E composto pelas entidades que controlam e regulam o funcionamento do
sistema. Os principais érgédos regulamentadores do sistema financeiro nacional sao
o Conselho Monetario Nacional (CMN), o Banco Central do Brasil (BCB), a
Comissdo de Valores (CVM), Banco do Brasil e Io Banco Nacional de
Desenvolvimento (BNDES).

Conselho Monetario Nacional (CMN) é o 6rgdo maximo do sistema
financeiro nacional, que foi instituido pela Lei 4.595 de 31 de dezembro de 1964
Sendo responsavel por expedir diretrizes gerais para o bom funcionamento do SFN.

Tendo como fungées, estabelecer o volume adequado de meioé de
pagamento de modo a prover a liquidez necessaria a economia e estabilizar o valor
da moeda; regular a politica cambial de modo a prover equilibrio no balanco de
pagamentos, coordenar as politicas crediticia, monetaria e da divida publica e
externa; e contribuir para a estabilidade e maior eficiéncia do sistema financeiro.

Com o surgimento do Plano Real em 1994I, o CMN passou a ser
composto por trés representantes, o Ministro da Fazenda, no papel de seu
presidente, o Ministro do Planejamento e o Presidente do Banco Central.

Lopes e Rosset (2005, p. 443), destaca ainda as competéncias ao CMN,
todo um conjunto de atribuicdes especificais, de amplo raio de influéncia,

destacando as seguintes:

¢ Programar as emissdes de papel-moeda.

¢ Aprovar os orcamentos monetarios preparados pelo Banco Central,
por meio dos quais se estimam as necessidades de moeda e de
credito.

¢ Fixar as diretrizes e normas da politica cambial, inclusive compra e
venda de ouro e quaisquer operagcdes com moeda estrangeira.

¢ Disciplinar o credito em todas as suas modalidades e as operactes
crediticias em todas as suas formas.
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¢ Definir, sempre que necessario, as taxas de juros, descontos,
comissdes e qualquer outra forma de remunerag&o de operacdes ou
servicos bancarios ou financeiros, assegurando taxas favorecidas
para o financiamento de atividades consideradas de alta relevancia
para o desenvolvimento econémico interno.

¢ Determinar as taxas dos recolhimentos compulsérios das
instituicdes financeiras, seja em espécie, seja sob a forma de
subscri¢cao de titulos da divida publica, podendo adotar percentuais
diferenciados em fungdo dos graus de desenvolvimento das
diferentes regides do pais, das prioridades atribuidas as aplicagdes
€ a natureza das instituigdes financeiras.

¢ Regulamentar as operagées de redesconto, fixando limites, prazos e
outras condigbes operacionais.

¢ Outorgar ao Banco Central o monopolio das operagdes de cambio,
quando ocorrer ou na iminéncia de qual ocorram graves
desequilibrios do balango de pagamentos.

¢ Estabelecer normas a serem observadas pelo Banco Central em
suas transacdes com titulos publicos e de entidades de que participe
o Estado. |

¢ Regular a constituicéo, o funcionamento e a fiscalizagso de todas as
instituicbes financeiras que operam no pais.

O Banco Central do Brasil (Bacen), € uma autarquia vinculada ao
Ministério da Fazenda, foi criado em 1964 pela Lei 4.595, de 31 de dezembro. Com
O objetivo de substituir a Superintendéncia da Moeda e do Crédito — Sumoc e atuar
como 6rgao executivo central do Sistema Financeiro do pais.

O Bacen efetua as decisdes tomadas no ambito do CMN, tendo como
objetivos: zelar pela adequada liquidez da economia; manter as reservas do pais em
nivel adequado; estimular a formagdo de poupanga em niveis adequados as
necessidades de investimento do pais e zelar pela estabilidade e promover o
aperfeicoamento do Sistema Financeiro Nacional. l

As principais funcdes do 6rgdo executivo central do sistema financeiro
nacional s&o: formulagdo, execugdo e acompanhamento da politica monetaria;
controle das operagdes de crédito em todas as suas formas; formulagado, execucéo e
acompanhamento da politica cambial e de relagdes financeiras com o exterior:

organizagéo, disciplinamento e fiscalizagdo do sisterna financeiro nacional;

ordenamento do mercado financeiro e emissdo de papel-moeda e de moeda

metalica e execugdo dos servicos do meio circulante. Por ser um orgao de




regulamentacéo e fiscalizagdo, o Banco Central exerce essas atribuicées sobre

todas as instituicdes financeiras.

De acordo com Lira (1977 apud Lopes e Rosseti, 2005, p. 446):

¢ O Banco dos bancos, a8 medida que recebe, com exclusividade. os
depésitos compulsérios dos bancos comerciais, fornece
empréstimos de liquidez e redescontos para atender as
necessidades imediatas das instituigdes financeiras e regulamenta o
funcionamento dos servigcos de compensagao de cheqgues e outros
papéis.

© Superintendente do Sistema Financeiro Nacional, a medida que
adapta seu desenvolvimento e os fundos e programas especiais por
ele administrados as reais necessidades e transformacgées
verificadas na economia do pais, baixando normas, fiscalizando e
controlando as atividades das instituicbes financeiras, concedendo
autorizagdo para seu funcionamento e decretando intervencao ou
liquidagéo extrajudicial dessas instituicoes.

¢ Executor da politica monetaria, a madida que regula a expansao
dos meios de pagamento, elaborando o orgamento monetario e
utilizando os instrumentos de politica monetaria.

¢ Banco emissor, a medida que detém o monopélio de emisséo do |
papel-moeda e da moeda metalica e executa os servicos de
saneamento do meio circulante. o

¢ Banqueiro do governo, & medida que financia o Tesouro Nacional,
mediante a colocagao de titulos publicos, administra a divida publica |
interna e externa, € depositario e administrador das reservas
internacionais do pais e executa as operacgdes ligadas a organismos
financeiros internacionais.

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) foi instituida pela Lei 6.385, de
7 de dezembro de 1976, sendo também um autarquia vinculada ao Ministério da
Fazenda, e considerada o érgdao normativo mais recente da intermediagéo financeira
do pais. Tendo como objetivo principal dotar o mercado de valores mobiliarios com
as condicbes necessarias de seguranga para que este se torne um instrumento agil
de mobilizagdo de poupangca e capitalizagao de empresas. |

As fungdes exercidas pela CVM séo:

Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e

de balcao;

Proteger os titulares de valores mobiliarios;

Evitar e coibir modalidades de fraude ou manipulagédo no mercado;
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Assegurar o acesso do publico a informacdes sobre valores mobiliarios

]

negociados e sobre as companhias que os tenham emitido;

Assegurar a observancia de praticas comerciais equitativas no mercado

de valores mobiliarios;

Estimular a formagdo de poupanga e sua aplicacdo em valores

mobiliarios;

Promover a expanséao e o funcionamento eficiente e regular do merbado

de agdes e estimular as aplicagdes permanentes em acdes do capital

social das companhias abertas.

O Banco do Brasil, até o ano de 1986, exercia uma duplicidade de
fungbes no sistema de intermediagao financeira do Brasil, isto porque executava d
atividades do Banco Central e também atuava como banco comercial.

De acordo com Lopes e Rosseti (2005, p, 452/453), as principais funcoes
do Banco do Brasil so:

¢ Receber, a crédito do Tesouro Nacional, as importancias
provenientes da arrecadacéo de tributos ou rendas federais e ainda
o produto das operacgdes de crédito da Uni&o.

¢ Realizar os pagamentos e suprimentos necessarios a execugéo do

orgamento geral da Uni&o, vedada a concess&o, pelo banco, de

créditos de qualquer natureza ao Tesouro Nacional.

Conceder aval, fianga e outras garantias consoante expressa

autorizacéo legal.

Adaquirir e financiar estoques de producédo exportavel.

Ser agente pagador e recebedor fora do pais.

Executar o servigo da divida publica consolidada.

®ee o

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social - BNDES,
criado em 1952, € uma empresa publica que se tem tornado o principal provedor de
financiamentos de longo prazo no pais.

As atividades realizadas pelo BNDES estao direcionadas para a

concretizagado dos seguintes objetivos: impulsionar o desenvolvimento econémico,

buscando ampliar a economia nacional e o crescimento continuado do PIB, estimular




e fortalecer o setor empresarial nacional, diminuir os desequilibrios regionais
incentivando novos polos de producdo assegurando tratamento prioritario as
iniciativas localizadas em regides emergentes. Promover o desenvolvimento
integrado das atividades agricolas, industriais € de servigos, visando ao maior
dinamismo econémico, via compatibilizagdo das iniciativas desses segmentos; Dar
apoio a diversificagdo das exportagdes ampliando os graus da inser¢éo global do
pais; fortalecer o sistema nacional de bancos de desenvolvimento, promovendo a
integragcdo de suas politicas e programas de maneira a caracterizar sob sua
lideranga, um sistema nacional de intermediacédo financeira para o fomento das

atividades econdémicas.

1.2.2 Subsistema de intermediac&o ou operativo

E composto, pelas instituicdes financeiras publicas e privadas que operam
e fazem o sistema funcionar. Conforme Mellagi Filho, o subsistema operativo ainda
é subdividido em quatro segmentos :

a) instituicbes bancarias: sdo as que intermediam recursos e tém como
fonte depésitos a vista e a prazo e tém capacidade de criar moeda
no conceito M1(papel-moeda em poder do pulblico mais depositos a
vista em bancos comerciais), destacando-se: Bancos Comerciais,
Caixas Econémicas e Cooperativas de Crédito/Bancos
Cooperativos;

b) instituicbes ndo bancarias: sdo as que intermediam recursos, mais
n&ao tem capacidade de criar moeda no conceito M1, destacando-se
Bancos de Desenvolvimento e Bancos de Investimento:

c) sistema distribuidor de titulos e valores mobiliarios: sdo as que
apenas transacionam titulos e valores mobiliarios, além de moeda
estrangeira;

d) agentes especiais: s&o instituicbes financeiras que atuam como

banco de fomento e tém, em alguns casos, capacidade de criar
moeda no conceito M1.
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Existem dezoito agentes operativos que podem ser relacionados:
1. Bancos Comercias
2. Caixas Econdmicas
3. Bancos de Desenvolvimento
4. Cooperativas de Crédito
5. Bancos de Investimento
6. Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento (SCFI) -
Financeiras
7. Sociedades Corretoras
8. Sociedades Distribuidoras
9. Sociedades de Arrendamento Mercantil (leasing)
10. Associagdes de Poupanca e Empréstimo
11. Sociedades de Crédito Imobiliario
12. Fundos Mutuos de Investimento i
13. Entidades Fechadas de Previdéncia Privada
14. Seguradoras i
15. Companhias Hipotecarias
16. Agéncias de Fomento
17. Bancos Mdltiplos

18. Bancos Cooperativos

O Manual editado pelo BC, agrupa esses agentes conforme suas fungoes

de crédito para o publico:
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1. Crédito a curto prazo

1.1 Bancos Comerciais

1.2 Caixas Econémicas

1.3 Bancos Cooperativos/Cooperativas de crédito
1.4 Bancos Muiltiplos ¢/ Carteira Comercial

2. Credito de Médio e Longo Prazos

2.1 Bancos de Desenvolvimento

2.2 Bancos de Investimento

2.3 Caixas Econdémicas

2.4 Bancos Multiplos ¢/ Carteira Com. De Invest.
E Desenv. :

de Consumo Duraveis

3. Credito p/ Financiamento de Bens3.1 Sociedades de Crédito, Financ. E Invest.

(SCFI)-Financeiras
3.2 Caixas Econdmicas
3.3 Bancos Multiplos ¢/ Carteira de Aceite

4. Sistema Financeiro de Habitacao

4.1 Caixa Econémicas

4.2 Associagdes de Poupanga e Empréstimo
4.3 Sociedades de Crédito Imobiliario

4.4 Companhias Hipotecarias

4.5 Bancos Multiplos ¢/ Carteira Imobiliaria

5. Intermediacdo no Mercado de
Capitais

5.1 Sociedades Corretoras

5.2 Sociedades Distribuidoras

5.3 Bancos de Investimento

5.4 Bancos Multiplos ¢/ Carteira de Investimento
5.5 Agentes autbnomos de investimento

6. Seguros e Capitalizagao

6.1 Seguradoras

6.2 Corretoras de Seguros

6.3 Entidades abertas de Previdéncia Privada
6.4 Entidades Fechas de Previdéncia Privada
6.5 Sociedades de Capitalizacdo

7.Arrendamento Mercantil(leasing)

7.1 Sociedade de Arrendamento Mercantil

7.2 Bancos Mudltiplos ¢/ Carteira de Arrendamento
Mercantil
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2 MERCADO FINANCEIRO

2.1Estrutura do mercado financeiro

Conforme Assaf (2003), o mercado financeiro cumpre sua finalidade
quando permite eficiente interacdo entre poupadores é tomadores de recurso,
promovendo investimentos e crescimento da economia.

Esta subdividido em quatro grandes segmentos de intermediagao
financeira sdo eles: mercado monetario, mercado de crédito, mercado de capitais e
mercado cambial.

Para Hillbrecht (1999), os quatro grandes segmentos de intermediacao
financeira, isto é, os tipos de mercado financeiro, define-se da seguinte forma:

| — Mercado Monetario: Nesse mercado sdo transacionados apenas
instrumentos financeiros de curto ou curtissimo prazo. Nele sdo financiadas as
necessidades imediatas de caixa dos bancos comerciais e mesmo do governo
(Tesouro Nacional). Nele ocorrem as operagdes de melrcado aberto, conduzidas
pelo Banco Central com o Sistema financeiro.

Il - Mercado de Crédito: Esse mercado atende as necessidades de curto
e medio prazo, como, por exemplo, financiamento de bens duraveis para os
consumidores e capital de giro para as empresas. Nele atuam basicamente os
intermediarios financeiros bancarios.

[l = Mercado Cambial: Nesse mercado sdo realizadas operacdes de

compra e venda de moeda estrangeira (divisas). Essas operacées sao

intermediadas por instituicées financeiras bancéarias e néo bancarias autorizadas

pelo Banco Central.




IV — Mercado de Capitais: Nesse mercado sao realizadas operagdes de
médio e longo prazo para o financiamento de capital fixo das firmas. Nele operam
basicamente intermediarios financeiros ndo bancarios e as operacoes séo realizadas
na Bolsa de Valores.

Sendo que, o mercado de capitais € o de mais relevancia no processo de
desenvolvimento econémico, pois € através dele que se efetua a ligagdo entre os

que tém capacidade de investir e os que precisam de empréstimos.

‘O mercado de capitais estd estruturado de forma a suprir as
necessidades de investimentos dos agentes econémicos, por meio de
diversas modalidades de financiamento a médio e longo prazo para

capital de giro e capital fixo*. (ASSAF, p.139)

O mercado de capitais & constituido pelas instituicdes financeiras nao
bancarias, instituicbes componentes do sistema de poupanca e empréstimo e
diversas instituicées auxiliares.

Existem também os financiamentos com prazo indeterminado, como as
operagdes que envolvemn a emissao e subscricdo de acoes.

Para Gtman, a espinha dorsal do mercado de capital é formada pelas
varias bolsas de valores que geram um férum para transaqlt")es de titulos de dividas e
agoes.

O mercado financeiro é dividido no mercado priméario e secundario. No
mercado primario, segundo Gtman & o unico no qual o governo ou empresa emissao
estao diretamente envolvido na transacéo e recebem o beneficio direto da emissao,
ou seja, a companhia realmente recebe as receitas da venda de titulos e o0 mercado

secundario € quando os titulos comegam a ser negociados entre poupadores e

investidores.




2.2 Taxas do mercado financeiro

Todos os dias através de jornais, radio, televisdo, internet e relatérios sao

divulgados indicadores do mercado financeiro, tais como: taxas de juros, taxas de

cambio e indicadores do desempenho do mercado de agées, essas taxas, tem como

objetivo estatisticas de ativos e o risco do mercado financeiro, dentre os quais

podemos citar: Taxa Linear(proporcional); Taxa Equivalente; Prazos envolvidos nos

juros e Taxa efetiva; Taxa por dia (til(taxa over); Taxa de Desconto; Taxa

Preferencial de Juros; Taxa Real; Taxa de Inflagdo e Desvalorizagao da Moeda.

Assaf (2003, p. 145), define-as assim:

*

Taxa Linear — E uma taxa caracteristicamente de juros simples,
formada de modo proporcional e é onde esta centrada a maior parte
dos juros praticadas no sistema financeiro nacional e internacional,
por exemplo, a remuneracéo real, caderneta de poupanca, as taxas
internacionais libor e prime rate, o desconto bancario, os juros da
tabela prince, as taxas do mercado interfinanceiro. A taxa linear &
determinada pela relacéo simples entre a taxa de juros considerada
na operacao e o numero de vezes em que OCorrem juros:

Taxa Equivalente — Esta voltada para as operagdes que referenciam
suas taxas em juros compostos:

Prazos envolvidos nos juros e taxa efetiva — Existem dois tipos de
prazos o que se refere propriamente a taxa de juros e o prazo de
capitalizag&o dos juros, assim a taxa efetiva estd associada ao tipo
de juro utilizado nos periodos de capitalizagdo.

Taxa por dia util(taxa over) — Pode ser definida como uma taxa de
juro nominal, com capitalizagéo diaria, porém valida somente para
dias uteis, ou seja, sua capitalizagdo sé ocorre em dia de
funcionamento do mercado financeiro.

Taxa de desconto — E o percentual a ser aplicado sobre o valor de
resgate de uma operacéo visandc ao calculo do valor do
desconto(desagio), ou seja, representa os juros(encargos ou
rendimentos) antecipados calculados no momento da realizagéo da
operacdo. S&o identificadas inlimeras aplicagbes para a taxa de
desconto no mercado financeiro, como nas diversas operagdes
bancarias de curto prazo (desconto de duplicatas, empréstimos
bancarios, cheques especiais efc), factoring e subscricdo de letras
do tesouro nacional, entre outras.

Taxa preferencial de juros — E representada pela taxa minima de
juros(a mais baixa) que as instituicbes financeiras cobram de
financiamentos (aplicagbes) concedidos a clientes caracterizados
como de primeira linha, ou seja, os de menor risco.

Taxa Real — Representa o encargo financeiro, calculado livre dos
efeitos inflacionarios. A utilizagdo de taxas reais no mercado
financeiro permite que se apure quanto se ganhou(ou perdeu)



verdadeiramente, sem a interferéncia das variagées verificadas nos
precos.

¢ Taxa de Inflagdo e Desvalorizacdo da Moeda — E o acréscimo
percentual médio verificado nos preccs de diversos bens e servigos
produzidos pela economia.

2.30 risco do sistema financeiro

Para Mellagi Filho (2003), atualmente o risco tem sido uma
preocupacao crescente dos que tem sob sua responsabilidade a administracao de
quantias de recursos de terceiros, onde essa preocupacéo é cabivel, porque a
evolugdo dos meios de transmissao de dados, a liberagdo de mercados e a baixa
regulamentacdo econémica fizeram com que as incertezas aumentassem nas
operacdes financeiras. Aumentando assim o risco do sistema financeiro ou a
necessidade de sua vigilancia, tanto por parte das proprias instituicdes financeiras
como dos regulamentadores.

Millagi Filho (2003, p. 208) ainda destaca, dois tipos de risco:

¢ Risco nao sistematico: risco relacionado ao préprio desempenho do
investimento. Também chamado de risco “diversificavel’, devido a
possibilidade de sua diluicdo em uma carteira e risco “do negécio”.

¢ Risco sistematico: também chamado de risco “nao-diversificavel’,
risco de “mercado” e risco ‘comum’. A principio, & um risco
relacionado as condigdes macroecondmicas e esta fora do controle
de um investidor individual, afetando todos os segmentos
econémicos.

Existe também os risco da intermediacéao financeira, que deve ser mais

especificada e quantificada.

‘Todos os riscos que envolvern a atividade bancaria resultam na
possibilidade de interrupcdo dos pagarientos devidos nas datas
preestabelecidas, quando n&o recebidos os juros e parte do principal,
quando € o caso. Como toda a instituicdo corporativa, os bancos estio
sujeitos a diversos tipos de riscos, tanto os intrinsecos a suas operacdes
internas, quanto em suas atuagdes no mercado.” (MELLAGI Filho, 2003
p. 208).
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Os principais riscos que envolvem os bancos séq:

O Risco da Instituicdo, que subdivide-se em:

1. Risco Operacional: que esta associado aos erros que podem ocorrer no
funcionamento interno da instituicdo, e estd divididos em trés grupos, o risco
organizacional, um erro na estratégia, as mudangas organizacionais e os obstaculos
ao fluxo de informagées; o risco tecnolégico, que sdo a infra-estrutura utilizada Ipela
empresa para seu funcionamento, envolvendo computadores e softwares
inadequados para os produtos, processos e processamentos de dados e os risco de
pessoas, perdas devido a ma qualidade do capital humana empregado ou falha
humana.

2. Risco Legal : é o risco que a empresa podg sofrer com relagdo aos
contratos ou pela legislagéo vigente, envolvendo também as possiveis perdas por
um mau entendimento dos tributos existentes.

3. Risco de Crédito: € a possibilidade de o tomador de empréstimo nao
honrar seus compromissos de pagamento. E subdividido em:

a) Risco pais, probabilidade de um pais suspender o pagamento da divida
ou restringir a saida de recursos;

b) Risco de Concentragédo, perda por concentrar os empréstimos em
poucos setores da economia ou ceder grande soma para uma Unica empresa;

¢) Risco do Tomador, relacionado com as informagées do tomador, como
profissdio de baixa demanda, rendimentos incertos, garantias de rapida
desvalorizacao, dividas entre outros;

4. Risco de Inadimpléncia, cuja definicdo confunde-se com a propria

definicdo de risco de crédito.
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5. Risco de Mercado, é o risco que engloba a mudanga no cenario
econdmico que influencia todas as instituigdes.

Segundo Mellagi Filho (2003), para as instituigéés financeiras detacam-se
os riscos dos produtos atrelados as variaveis econémicas e do risco de liquidez.
Para o primeiro caso, os risco envolvidos na variagao da taxa de juros e da taxa de
cambio se ndo devidamente mensurados podem ocasionar grandes perdas. O risco
de liquidez, ou iliquidez , representa a possibilidade de o Banco ndo conseguir obter
recursos em determinado momento para honrar seus compromissos.

As instituigdes financeiras tem grande importancia para um pais, pois um
descuido no gerenciamento de risco e nos negécios pode gerar transtornos em todo

o setor econémico.

2.4 Tipos de aplicagbées no mercado financeiro 1-'

No mundo globalizado em que tudo estd em constante mudanca, as
tendéncias de mercado podem mudar a qualquer momento, seja no curto ou no
longo prazo.

Existem duas formas de investimento, aplicar em ativos de renda fixa, ou

renda variavel.

2.4.1 Titulos de renda fixa

Os ativos de renda fixa, séo titulos que pagam em periodos definidos,

uma certa remuneracéo, que pode ser determinada no momento da aplicagdo(pré-

fixado) ou no momento do resgate(pds-fixado).
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Os titulos de renda fixa podem ser publicos ou privados, cujo portfélio é
constituido, preferencialmente, por titulos de baixo risco, por exemplos, titulos
federais , estaduais e municipais, CDB e outros.

Os principais titulos de renda fixa privados séao:.

a) Caderneta de Poupanca: é aplicacao mais conservadora, por ser um
investimento de pouco risco, por isso o retorno também é rnenor, segundo dados do
Banco Brasil, o rendimento é de 0,5% + TR ao més. A TR(Taxa Referencial) é
calculada diariamente com base no CDB. Sobre a rentabilidade n&o é preciso pagar
o imposto de renda e a CPMF & devolvida caso a aplicagéo fique depositada por
mais de trés meses.

A poupanga nas décadas de 70 e 80 e ha alguns anos da década de 90,
foi a maneira mais atrativa que os brasileiros encontraram de poupar , tanto pelos
seus juros altos, como também era um investimento dos mais rentaveis e seguros.
Hoje em dia, ndo & um dos meios melhores de se poupar. A sua rentabilidade perde
para os fundos de renda fixa mais atrativa para os investidores mais conservadores.

b) Fundos de investimentos de renda fixa: os fundos de investimentos
podem ser de renda fixa ou renda variavel e sdo 0s mais comuns no mercado. Estao
se tornando hoje uma maneira de se investir cada vez mais atrativa e confiavel. Os
fundos de renda fixa sdo considerados também fundos conservadores de
investimentos, esses fundos séo carteiras determinadas pelos bancos os quais tem
um “mix” de papéis do governo , as chamadas L. T. N., ou letras do tesouro nacional
e agbes do mercado financeiro ministradas pelos bancos. Estéo divididos em:

* Referenciados: tem como referéncia um indice, que pode ser o CDI.

Délar, euro, Ibovespa, por exemplo: '
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* Fundos DI: onde o retorno esta atrelado 2 variagdo do CDI, esses
fundos tem um perfil bastante conservador e sdo recomendados quanto a taxa de
juros esta alta(taxa selic)

* Fundos Cambiais: esses fundos sdo recomendados para pessoas que
querem manter o valor do seu patriménio seus recursos em titulos de renda-fixa
indexados ao dolar. Esses fundos s&o recomendados para quem acredita que o real
vai desvalorizar, ou seja, a rentabilidade acompanha se o dolar sobe, a rentabilidade
sobre e vice-versa.

* Nao Referenciados: os fundos incluidos nesse grupo nao precisam
seguir o desempenho de um indice especifico, e aplicar seus recursos em titulos de
renda fixa pré ou pés-fixados. Dentre os fundos nio referenciados estdo incluidos
fixa tradicionais, cujo retorno varia de acordo com a estratégia adotada pelo gestor
do fundo.

" Genéricos: em geral sao fundos com um perfil de investimento um
pouco mais agressivo do que o dos referenciado e néq referenciados, pois tém
liberdade para decidir como investir seus recursos. Devido o perfil de risco desses
fundos, recomenda-se uma anélise ainda mais detalhada do estatuto do fundo.

c) Certificados de Deposito Bancario(CDB) — Szo titulos nominativos pré
ou pos-fixado de renda fixa de emisséo de bancos comerciais, de desenvolvimento,
de investimento, caixa econdémicas e multiplos em que taxa e o prazo sao
negociados no momento da aplicacdo. O Certificado de deposito Bancario (CDB) e o
Recibo de depésito Bancario (RDB) s3o os mais tradicionais e utilizados titulos de
captacao de recursos do setor privado.

O rendimento varia de acordo com o prazo da operagcao e a taxa

negociada. Existe a Pré-fixado que é o rendimento definido no dia da aplicagdo com




base nas taxas de mercado e o Pés-fixado que é igual a TR ou TBF mais uma
parcela de juros. O rendimento é creditado no final do periodo contratado.

Os prazos de CDB ou RDB sao:

minimo de 1 dia, quando remunerados a taxas de mercado prefixadas

minimo de 1 dia, quando remunerados a taxas flutuantes como CDI

minimo de 1 més, quando utilizada a TR como base para remuneracao
po6s-fixada

minimo de 2 meses quando utilizada a TBF como base para remuneragao
pos-fixada.

A liquidez pode ser no vencimento e no caso de operagdes alongadas é
possivel efetuar o resgate a partir de 30 dias, nas condigdes de mercado.

Os tributos que irdo incidir sdo: Imposto de Renda de 20% sobre o
rendimento bruto cobrado nos resgates. O CPMF, no ato da aplicacéo incide
aliquota de 0,38% e o IOF, se o resgate ocorrido antes de 30 dias de aplicacao.

d) Debéntures — Titulo mobiliario que garante ao comprador uma renda
fixa, ao contrario das agdes cuja renda é variavel. O portlador de uma debénture é
um credor da empresa que a emitiu, ao contrario do acionista, que & um dos
proprietérios dela. As debéntures tem como garantia todo o patriménio da empresa.
E um investimento atraente pois os juros s&o altos e nas grandes empresas como os
balangos séo publicos, ou seja, s&o divulgados para o conhecimento de todos é facil
saber se a empresa anda bem ou nao. As debéntures nao dao direito aos Iucrqs ou
bens da empresa.

As debéntures podem ter remuneracgéo pré-fixada ou fixada em um indice

mais juros. A rentabilidade também pode ser definida pela valorizagdo dos titulos.




Existem também debéntures conversiveis sao aquelas que podem ser convertidas
em agodes, segundo condigdes estabelecidas previamente.

A tributagdo € de 20% de imposto de renda sobre os juros pagos mais
20% de imposto de renda, incidéncia regressiva de IOF no caso de resgate antes de

30 dias, estes impostos sdo descontados na fonte.

2.42 Titulos de renda variavel

Os ativos de renda varidvel, sdo ativos cujo Iucro é determinado pela
diferenca entre o prego de compra, mais os beneficios(aluguéis, no caso de imoveis,
dividendos, no caso das agdes), menos o preco de venda. Além de acoes, existem
outros investimentos de renda variavel como o délar, euro, iene etc. Commodities
(soja, boi, agucar, café etc) e fundos de investimento de renda variavel.

a) Fundos de investimentos de renda variavel: os ativos que compdem a
carteira dos fundos de investimentos podem ser fixa, mistos, cambiais, imoveis,
titulos de empresas emergentes, etc. Existe um ampla'variedade de fundos de
investimentos. O valor minimo de aplicacdo ou resgate varia muito de fundo para
fundo e a tributagdo é semelhante aos fundos de renda fixa, ou seja, taxa de
administragéo e imposto de renda sobre os ganhos.

b) Investimentos Imobilidrios — aquisigdo de bens imoveis como casas,
terrenos, etc. Dependendo das caracteristicas do imével a rentabilidade fica entre

0,80% e 1,20% ao més, sem descontar impostos. A aplicagdo em iméveis é para

aplicagbes a médio e longo prazo.
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c) Délar — o investimento em délar é indicado em periodo de grande
instabilidade econémica e inflagdo elevada. Ao se investir em délar deve lembrar
que existe a diferenca entre o prego de compra e o de venda, o chamado “spread”.
Assim, o investimento nesta moeda s6 valera a pena se ela subir tanto que
compense essa diferenca e ainda garante um bom retorno comparado com os
outros investimentos.

d) Ouro - o prego do ouro no Brasil ¢ fixado em fungdo da variaggo do
dolar e da variagéo do prego do metal no mercado interno. E preciso tomar cuidado
ao investir nesse mercado, j& que a cotagdo do délar sera decisiva no rendimento da
aplicagao e em momentos de variagdo excessiva e incertezas, pode haver
dificuldades na hora da negociag&o. Por ser considerada uma aplicagcéo segura, em
periodos de crise os investidores buscam a protecdo comprando o metal e assim
como ele sobe, pode cair rapidamente, caso diminuam as incertezas do mercado. A
vantagem do ouro € que ainda serve de reserva de valor porque em épocas de crise
econdémica o metal costuma valorizar-se, outro atrativo é que ele é aceito em todo o
mundo. O valor do metal no Brasil acompanha a variagéo do prego internacional e a
cotacao do dolar aqui.

e) Agbes: sao titulos negociaveis de renda variavel que representam a
menor parcela do capital de uma empresa. Quando uma empresa precisa de
dinheiro para financiar suas compras, ampliar suas instalagdes, ampliar os negocios,
para nao pegar esse dinheiro com os bancos que os juros s3o altos, as empresas
emitem agdes para levantar o dinheiro sem o pagamento dos juros. Essa é uma
forma das empresas conseguirem dinheiro com baixo custo. As acdes podem ser

Ordinarias Normativas ou ON, que tem direito a voto e Preferenciais Nominativas ou

PN, que tém preferéncia na distribuicéo de dividendos e possuem mais liquidez.
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Existem trés razbes para se comprar a¢ées de uma empresa: renda,
investimento ou especulagéo:

* Renda: aplicando em agbes, a empresa pode obter renda mensal,
semestral ou anual quando compra agdes de companhias que pagam bons
dividendos? dependendo da cotagcao de suas agdes.

* Investimento: quando uma empresa estad em crescimento, ela apresenta
lucros maiores a cada ano. Entdo como estdo em crescimento certas empresas
reinvestem parte dos lucros e nao distribuem os dividendos aos acionistas, ou seja,
elas reincorporam os lucros ao patriménio. Assim com o patriménio maior, o valor
das acoes sobe e o acionista também ganha, pois suas agtes se valorizaram.

* Especulagéo: significa comprar e vender agdes para ganhar com a
diferenca no prego. Normalmente sdo operagdes de curto prazo, isto &, uma
determinada ag&o que vocé compra hoje estd um preco e amanha ou depois, se ela
subir vocé vende, especular pode trazer ganhos e perdas, pois da mesma forma que
0s pregos podem subir e eles podem cair e o investimento desvalorizar. A
especulagédo ndo € a forma mais segura de se investir em acgdes, pois existem os
riscos. O risco de Mercado onde, o valor da ag&o, ou seja, 0 seu prego de compra e
venda sofre mudangas resultantes da economia no mundo e o risco do papel que
varia em fungdo do desempenho da empresa quando a empresa tem problemas ou
dividas crescentes obtera maus resultados, o interessg pela compra das agoes
diminui e o valor das agdes cai. Muitos outros fatores influenciam no preco das
agdes, como por exemplo a politica de distribuicdo de dividendos e de divulgar
informagéo, por isso é importante a anélise detalhada antes de iniciar um

investimento.

? Dividendo ¢ a parte do lucro da companhia que ¢ paga em dinheiro e é proporcional a quantidade de agdes
possuidas pelo acionista, ou seja, quanto mais agdes a empresa possui, maior o dividendo que a empresa recebera




2.5A criagao da conta investimento

A partir de 2005, o investidor tera que tomar mais cuidado na escolha de
suas aplicagbes financeiras. Isso porque criou-se a Conta de Investimentos; as
mudangas na regulamentagdo dos fundos de investimentos estabelecidos pelas
instrucdes 409 e 411 da CVM; e as alteragdes na forma de tributagéo sobre todas as
aplicagdes financeiras.

Essas inovagbes permitem que o investidor aplique seus recursos
disponiveis para a poupanga dentro de uma nova e vantajosa otica de
investimentos, orientada pela maior transparéncia e responsabilidade exigida de
seus administradores e gestores, pela procura da renfabilidade nas vantagens
fiscais e na flexibilizagdo das aplicacdes, e estimulada pela maior rentabilidade
efetiva oferecida pela vantagem tributdria no alongamento dos prazos das
aplicagoes.

A criagdo da conta investimento viabilizou a total flexibilidade de escolha e
movimentagao entre as aplicagdes financeiras por parte dos investidores: o aumento
da competicao entre os gestores de investimento em beneficio dos investidores; o
aumento da liquidez dos titulos e em especial dos CDB; e o aumento de
rentabilidade das aplicagdes em fungéo da zeragem do custo fiscal da cobranca da
CPMF nas aplicagées.

A publicacdo das instrugcées 409 e 411 da CVMI, que teve como principal

objetivo o aperfeicoamento e a unificagdo da regulamentacdo dos fundos de

investimento em renda fixa e em renda varidvel, e dessa forma a garantia de maior
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transparéncia, seguranca e facilidade nas aplicagées dos investidores e de maiores
responsabilidades na administracéo e gestao das carteiras.
A mudanga de periodicidade do imposto de renda mensal sobre os
ganhos de capital ndo resgatados(o come contas mensal), para a periodicidade
. semestral, nos meses de maio e novembro (o come contas semestral), dos fundos
de investimentos de renda fixa, propiciando o aumento recorrente da rentabilidade
I dos recursos que permanecem aplicados nesses fundos. Esse aumento ainda foi
reforcado pela redugdo em cinco pontos percentuais da aliquota do novo come
contas semestral, no caso das aplicagdes nos fundos de investimentos de renda fixa
caracterizados como sendo de longo prazo, ou seja, de 20% para 15%.
A redugdo de 20% para 15% do imposto de renda mensal sobre os
| | ganhos de capital, no resgate de cotas dos fundos de investimentos em agées e nas
operagdes no mercado de agbes que ndo se caracterizem como de renda fixa ou
: como day trade. Tal alteragdo permite o aumento da rentabilidade das aplicagdes
em acoes ou em fundos de investimento em agdes, no momento da venda dos
titulos ou do resgate das cotas.
A regulamentagao das aplicagdes em outros fundos de investimentos, tais
como os fundos de investimento em direitos creditérios e os fundos de investimento
em participagdes, além da regulamentacdo e de facilidades tributarias para os

investimentos.

As mudangas tributarias das aplicagées financeiras em renda fixa, tendo
como objetivo criar estimulos ao investidor para o alongamento do prazo das suas

aplicagdes, pelo aumento da rentabilidade em fungéo do ptazo da aplicagéo e dessa

forma, aumentar e fortalecer a consciéncia do investidor na poupanca de longo
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prazo, como uma das premissas basicas para o alongamento das alternativas do

investimento de longo prazo em nossa economia.

3 INVESTIMENTOS E INVESTIDORES

O mercado apresenta uma variedade de investimentos para diferentes
perfis, objetivos, prazos e tolerancia a riscos. Para decidir qual a melhor forma de
investir deve-se levar em consideragéo as incertezas que periodicamente cercam o
cenario politico e econémico, além da volatilidade permanente das taxas de juros e
de cambios, independente se o investimento sera em renda fixa ou variavel.

E necessario, determinar por quanto tempo sera o investimento, curto,
médio ou longo prazo, qual o objetivo especifico do investimento para empresa e
qual o risco que esta disposto a correr no prazo do investimento para atingir o
retorno esperado. |

A estratégia de investimentos é o plano para diversificar de forma
eficiente os seus investimentos e, assim, atingir as metas de forma planejada.

A diversificagéo dos investimentos é o seguro em relagéo ao futuro, pois
nao se sabe qual aplicagdo daria o maior retorno por um determinado periodo.

E necessario antes de entrar no mercado financeiro definir qual o perﬁl da
empresa, pois existem as aplicages conservadora, moderada e agressivo.

A empresa com o perfil conservador tem a seguranga como ponto

decisivo para as suas aplicagoes. E pode usar as seguintes estratégias para investir:

a) Investir uma pequena parte dos recursos em renda variavel. Mantendo

um alto percentual em Renda Fixa, a empresa nao perde o foco da estratégia.
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b) A empresa também pode optar por colocar 100% dos investimentos em
Renda Fixa, este tipo de estratégia também pode ser usada para investimentos de
curto prazo, nos quais a empresa nao arrisca o patriménio.

O perfil moderador, é aquele que prefere a seguranca da renda fixa, mas
também quer participar da rentabilidade da renda variavel. Para esse investidor a
seguranca é importante, mas também quer retornos acima da média. Um risco
meédio é aceitavel. Pode utilizar a seguinte estratégia:

a) Aplicar a maior parte dos recursos em fundos de investimentos com
risco minimo ou moderado, como fundos de renda fixa e fundos balanceados.

b) Diversificar os investimentos aplicando uma parcela em fundos de
renda variavel.

E a empresa com perfil agressivo ou dindmico. é aquele investidor que
busca a boa rentabilidade que a renda variavel pode oferecer no médio e longo
prazo, e que tem disposicao para suportar os riscos na busca de resultados
melhores. A principal estratégia a seguir:

a) Mesmo as estratégias mais agressivas apresentam uma boa fatia de
investimentos em renda fixa para protegéo do patriménio;

b) Se investir 100% dos recursos em renda variavel, podem ocorrer
grandes perdas em seus investimentos.

O perfil do investidor e a estratégia adotada pelas empresas podem mudar
com o tempo e com as necessidades da mesma.

Existem os principios basicos para se utilizar no planejamento financeiro.
(Fonte Banco do Brasil), descritos abaixo:

. Determinar os objetivos — os objetivos devem ser bem definidos, para

tragar as metas em que a empresa quer chegar;




. Definir prazos para os objetivos — os objetivos sdo de curto, médio e
longo prazo. Precisa-se descobrir qual é o custo aproximado de cada um e quanto
tempo a empresa esta disposta a investir;

. Identificar a tolerancia aos riscos — € de fundamental importancia avaliar
o grau de risco, ou seja, o grau de incerteza da rentabilidade esperada ou

possibilidade de perda, qual o risco que a empresa pretende correr para obter um

rendimento maior.

. Descobrir o perfil da empresa, que tipo de investidor.

. Escolher um investimento sob medida para o perfil da empresa, o
mercado apresenta uma variedade de investimentos para diferentes perfis, objetivos,
prazos e tolerancia a riscos, é necessario escolher a modalidade mais adequada da
empresa.

Procurar diversificar as aplicacbes — a diversificacdo &€ a melhor
estratégia de investimento, ou seja, criar um portifélio, pois quanto maior a parcela
da aplicacao destinadas as agdes, maior o potencial para aumentar a rentabilidade
no longo prazo, porém mais riscos a empresa estara correndo, a diversificagao
suporta perdas em algumas aplicagées, porque podera estar ganhando em outras
aplicacoes;

. Acompanhar o desempenho do investimento — o retorno ou rentabilidade
de investimento € o resultado que tem uma determinada aplicacdo. E de suma
importancia acompanhar a carteira de investimento e caso os ganhos nao estejam
sendo suficientes para os objetivos da empresa, é preciso rever a estratégia;

. Investir sempre — o importante ndo & guardar muito, mais guardar

sempre;
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. Reveja o plano financeiro da empresa — o plano financeiro deve ser

adaptado as circunstancias que irdo surgindo.

Sem duvida, diante das diferentes alternativas de investimento, devemos

diversificar as aplicagdes, quem diversifica pode ou ndo ganhar menos, mas com

certeza arrisca menos.
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CONSIDERACOES FINAIS

O atual mercado financeiro, complexo e exigente, condiciona as
aplicagbes financeiras a serem praticadas em contextos sujeitos as leis e
regulamentacdes de carater legal. Com base nesse principio, podemos destacar a
importancia da convivéncia da empresa com o mercado financeiro, fundamentando a
formacdo de uma estrutura de capital adequada a suas necessidades de
investimento e crescimento.

Diante dos resultados deste estudo que teve como objetivos, apresentar
o funcionamento do Mercado Financeiro, desde os conceitos até sua diversificagao,
conclui-se que diante da globalizagdo o mercado de capitais esta bastante
diversificado e que existe diferentes alternativas de investimento. O inicio de sua
solucdo, € o da selegdo de quem conhega o mercado de ativos financeiros e nos

oriente na decisdo da escolha de uma ou mais dessas alternativas. A incerteza em

relagao ao futuro continua, pois ela nunca deixara de existir.
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