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Resumo

O assunto investimentos é muito vivo nas midias sociais, porém no Ensino Médio
é algo praticamente inexistente. Ao mesmo tempo que esse assunto é abordado por
“influenciadores”, os alunos em sala de aula estao cegos com relagao a esse contetido. Nao
adianta “estudar para ter uma vida melhor” se o que fazer com esse dinheiro suado é
totalmente negligenciado pela propria pessoa. Desta forma, a importancia do ensino de
investimentos no ensino médio se torna cada dia mais importante, para que alunos nao
fiquem apenas com o conteudo dos “influenciadores” e para que possam saber o que fazer
com seu dinheiro. Para estimular o aluno, foi criada uma ferramenta no GeoGebra para
que o aluno possa, graficamente, observar a evolucao do dinheiro no tempo e aprender a
tomar decisoes financeiras mais corretas.

Palavras-chave: Investimentos; Renda Fixa; Renda Variavel; Piramide Finan-
ceira; INSS.



Abstract

The subject of Investments is very lively on social media, but in high school it is
practically non-existent. At the same time that this subject is addressed by “influencers”,
students in the classroom are blind to this content. There is no point “studying to have
a better life” if what to do with that hard-earned money is totally neglected by the
person themselves. In this way, the importance of teaching investments in high school
becomes more important every day, so that students are not just left with the content of
“influencers” and so that they can know what to do with their money. To encourage the
student, a tool was created in GeoGebra so that the student can graphically observe the
evolution of money over time and learn how to make more correct financial decisions.

Keywords: Investments; Fixed Income; Variable income; Financial Pyramid

(Ponzi Schemes); Social Security.
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Introducao

A Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (AN-
BIMA) langa, anualmente, o raio X do investidor brasileiro, que estd na sua sexta edigao
(2023). O raio X do investidor brasileiro tem como objetivo estudar as caracteristicas
da populacao brasileira com relagao a investimentos. Nesta edi¢ao, a publicacao indica
que 64% da populacao brasileira nao investe em nenhum ativo financeiro [11]. “Dentre os
investimentos que a populagao conhece, a caderneta de poupanca é o produto financeiro
mais utilizado entre os brasileiros, com 20% das mengdes” [I1]. Uma simples busca no

no Google sobre rentabilidade da poupanca nos leva a resultados como os mostrados nas

figuras [I] e [2}

Figura 1: Poupanga perde para inflacao

Q Buscar Valor Financas 2 Entrar

Poupanca perde para inflacao ha
quase 2 anos, aponta estudo

Segundo levantamento da Fi-ci'l;]rjlr‘ll 3 Economatica, o retorno real da poupanga no acumulado

de 12 me m 6,58% no més de abril, quando a inflagao medida pelo IPCA atingiu

12,13% na mesma base de comparacao

Por Lucas Bombana, Folhapress — Sao Paulo

20)05/2022 1 8h46 - Atualizado hi 2 vemana

Fonte: (Valor Econémico)

O fato da poupanca geralmente perder para a inflagdo, conciliado ao fato de ser
o produto financeiro mais utilizado pelo brasileiro, nos leva a uma preocupante questao:

por que o brasileiro nao investe em produto financeiro que ird render mais que a inflagao?



Figura 2: Poupanca perde para inflagao 2
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Poupanca perde para a inflacao ha
19 meses seguidos

Em margo, rentabilidade no acumulado em 12 meses, descontada a variagdo do IPCA, ficou
negativa em -6,20%.

Por Darlan Alvarenga, g1

12/04/2022 14h47 - Atualizado ha um més

O v © O M <

Fonte: (Globo)

Sera que ¢é desconhecimento? Por que o tema investimento nao é tratado no ensino médio?

A Base Nacional Comum Curricular, no que tange ao Ensino Médio, em sua “Com-
peténcia Especifica 27, na habilidade EM13MAT203 [3], diz “Aplicar conceitos ma-
tematicos no planejamento, na execucao e na analise de agoes envolvendo a utilizacao de
aplicativos e a criagao de planilhas (para o controle de orgamento familiar, simuladores
de célculos de juros simples e compostos, entre outros), para tomar decisoes.”

O objetivo desse trabalho é inserir o assunto de investimentos no Ensino Médio
de forma contextualizada com o Mercado Financeiro, comparando diversos investimentos
entre si, comparando com o INSS e ensinando como nao cair em esquemas de piramide
financeira, golpe que a cada dia estd mais comum no pais.

Em termos de dissertacoes do PROFMAT, ha alguns trabalhos sobre o tema: Eus-
taquio Luis Fraga [26] aborda a falta de educagao financeira das pessoas, inserindo o
assunto nas diretrizes da BNCC, propondo algumas atividades. Ja Sidnei Rocha dos
Anjos [19] apresenta como o aluno pode fazer uma previdéncia através de investimen-
tos em renda fixa. Luiz Eduardo da Silva Gomes [6] explica conceitos como inflagao e
taxa SELIC e em seguida disserta sobre os principais investimentos em renda fixa. Joao
Elias [29] disserta sobre a Educagao Previdencidria antes da reforma de 2019. O autor
criou uma ferramenta no GeoGebra que possibilita ao aluno “visualizar a evolugao do
montante ao longo dos periodos de acumulacao e usufruto, de acordo com os parametros

definidos, quais sejam: tempo de acumulacao, tempo de usufruto, taxa de juros, valor da



contribui¢do mensal e valor da retirada mensal” [29].

Ja em relacao a trabalhos externos ao PROFMAT, Queiroz levanta a questao dos
exercicios fora da realidade apresentados em sala de aula: “Alguns estudos sobre exercicios
em livros didaticos de Matematica Financeira apontam para um foco na ‘resolucao de
problemas’ semirreais, com distanciamento em relacao aos problemas do cotidiano e de
ambientes de trabalho, aplicacao direta das formulas apresentadas e em alguns casos, sem
discussao dos significados financeiros a eles relacionados” [34]. De Melo e Santos Pessoa
em [10] dizem que “a Educagao Financeira deve ser abordada a partir de um olhar critico e
reflexivo”. Os autores concentram-se nas questoes de facilidade de crédito e endividamento
das familias, porém nao citam a questao de como o cidadao pode investir de forma melhor.
Por fim, Puntel [21] faz uma investigacao de como a Educagdo Financeira é trabalhada
em sala de aula, analisando diversos trabalhos e conclui que “o ntmero de produgoes
para o publico da Educacao de Jovens e Adultos com énfase na tematica da Educacao
Financeira ainda é pouco expressivo em relagao ao total das publicagoes que envolvem
sistemas criticos e reflexivos sobre as financa se na area da Educagao Matematica”.

Neste trabalho, com o objetivo de contribuir com o ensino de investimentos de
uma forma dinamica, além da exposicao dos varios tipos de investimentos, foi criado um
produto educacional no GeoGebra, acessivel gratuitamente através dos links https://
www . geogebra.org/calculator/qvéwzrjkehttps://www.geogebra.org/calculator/
radwpqgt), que permitird ao aluno comparar diversas situagoes, assessorando-o na tomada
de decisoes.

Diferente da ferramenta proposta por Joao Elias [29], que estd focada no INSS, a
ferramenta apresentada neste trabalho esta focada em investimentos em Renda Fixa.

A presente dissertagao estd assim organizada: no Capitulo 1, serd apresentado o
contetido de matematica financeira. No Capitulo 2, discutiremos conceitos financeiros
fundamentais para entender o mercado. No Capitulo 3, o assunto sera investimentos em
Renda Fixa. No capitulo 4, sera tratado o assunto de INSS. No Capitulo 5 sera abordado
o assunto de piramide financeira. Ja no Capitulo 6, serd feito uma introducao ao mercado
de acoes e, por fim, encerramos o trabalho com uma breve Conclusao. Espera-se que o
aluno que porventura estude esta nossa contribuicao tenha condicoes de tomar decisoes

por conta propria, nao dependendo de terceiros.


https://www.geogebra.org/calculator/qv4wzrjk
https://www.geogebra.org/calculator/qv4wzrjk
https://www.geogebra.org/calculator/radwpqgt
https://www.geogebra.org/calculator/radwpqgt

Capitulo 1

Matematica Financeira

1.1 Conceito

A matematica financeira é a drea da matematica que, como o nome sugere, diz
respeito ao trabalho com as finangas. Sugere-se que seja o primeiro assunto que a ser
apresentado antes de introduzir o assunto investimentos, uma vez que através da formula
de juros compostos serda possivel obter o valor final de uma aplicacao. Como bem re-
sumido em [40], “A matemdtica financeira estd presente desde uma simples compra na
farmacia até em investimentos nas bolsas. O objetivo de educar-se financeiramente vai
ao encontro de um desejo de melhor qualidade de vida”. Ja [34] afirma que “O estudo
da Matematica Financeira tem como diretriz basica a equivaléncia entre valores datados.
Ou seja, comparar valores em diferentes datas, se constitui uma ferramenta béasica que
acompanha varios dos problemas que envolvem operagoes financeiras.”

Este médulo nao tem a intengao de demonstrar férmulas. O objetivo é revisar o
conteudo ja ensinado a priori, enfatizando os conceitos mais importantes no que tange a

drea de investimentos.

1.2 Taxa de Juros

H& duas formas de taxa de juros. A simples e a composta.
A capitalizacao com taxa de juros simples é uma taxa que segue uma funcao do
primeiro grau. Dado um capital inicial a ser investido (Cj), a uma taxa de juros (i) e um

tempo de investimento (n), o valor desse investimento serd C' = Cy x (1 +in) [5].

Exemplo 1: Joao investe R$400,00 em 3 anos a uma taxa de juros simples de 5% ao

ano. Qual é o valor final?



Solucgao:

C=0Cy+ (1+in)
=400(1+ 3 x 0,05)
= 400(1, 15)
= R$ 460, 00

A capitalizagao com taxa de juros compostas segue um modelo de funcao expo-
nencial. Dado um capital inicial a ser investido (C,), a uma taxa de juros (i) e um tempo

de investimento (n), o valor final serd C' = Co x (14 7)™ [31].

Exemplo 2 (mesmos valores do exemplo 1): Joao investe R$ 400,00 em 3 anos a

uma taxa de juros compostas de 5% ao ano. Qual é o valor do investimento?

Solugao: C = Co x (1 +14)" =400 x (14 0,05)* = 400 x (1,05)® = R$ 463,05
Comparando os dois exemplos, pode-se observar que o valor das capitalizacao por
juros compostos é maior quando se aplicado o a capitaliza¢ao por juros simples (conside-
rando n > 1). Desta forma, quando se trata de investimentos, a formula de taxa de juros
que deve ser utilizada é a de juros compostos, pois o juro gerado a cada periodo incorpora
ao capital , e essa incorporacao rende juros para o préximo periodo, obtendo-se “juros

sobre juros”.

1.3 A Taxa de Juros na Pratica do Mercado Finan-

ceiro

“Um dos elementos principais em Matematica Financeira sao as taxas de juros que
correspondem a taxa de remuneragao do capital no determinado tempo.” [4I]. Quando
se fala de investimentos, a grande questao é saber qual é o valor da taxa de juros, no caso,
o i. No Capitulo 2, serao apresentados diversos conceitos que o Mercado Financeiro usa
para chegar ao valor do i, tais como CDI, SELIC e IPCA. No contexto deste Capitulo 1,

serao utilizados valores de taxa de juros fixos.

1.4 Equivaléncia da Taxa de Juros

Um investidor pode deparar-se com uma situagao em que a taxa de juros ofertada
no investimento pode ser diferente do tempo em que ele quer investir. Por exemplo, qual

é o valor da taxa de juros mensais (im) , quando se tem uma taxa de juros anual (ia) de
36%7?



Solugcao: Um ano possui 12 meses, assim, no regime de juros compostos, a equivaléncia

serd (1 +ia) = (1 +tm)'?. Assim

(141im)™ = (1+0,36)
=1,36 ..

(1+im) = %/1,36
= 1,02059 .-
im =1,02059 — 1 = 0,02059 = 2,059% a.m.

1.5 Juros nominal, juros real e inflacao

“As taxas de juros sao classificadas de formas diferentes de acordo com o tipo de
avaliagdo percentual que estd sendo feita. (...) A taxa nominal de juros é usada para
demonstrar os efeitos da infla¢do no periodo analisado.” [41]

Por exemplo, uma aplicacao inicial de R$ 20.000,00, em um ano, teve um valor
futuro de R$ 25.000,00. Logo, a taxa de juros nominal foi de 25% a.a.

“No caso da taxa real de juros, o efeito inflacionario nao existe, por isso ela tende
a ser menor que a taxa nominal. Isso ocorre porque ela é formada através da correcao da
taxa efetiva pela taxa de inflacdo do periodo da operacao. A taxa real pode ser calculada

pela seguinte expressao matematica:
(I+idn) = (1 +7) x (1+),

em que 7, = taxa de juros nominal; j = taxa de inflacao do periodo e r = taxa real de
juros.” [41]

“A taxa nominal de um investimento é a variacao percentual na quantidade de
dinheiro que vocé tem. A taxa real de um investimento é a variacao percentual do quanto
seu dinheiro pode comprar. Em outras palavras, a variacao percentual de seu poder de
compra.” [25]

O conceito de inflacao serd apresentado com mais detalhes no Capitulo 2.

1.6 Séries de pagamento uniforme

A nao ser que o investidor receba uma heranca ou ganhe numa loteria, dificilmente
ele ird aplicar uma quantia grande de dinheiro. O investidor ird fazer investimentos men-
sais, ou seja, ira fazer aportes mensais em alguma aplicacao para ter um retorno futuro.

Na matematica financeira, esses aportes mensais sao chamados de séries uniformes. Dado



um valor mensal de aporte, chamado de A, a uma taxa de juros 7 e em um tempo t, o

valor futuro (VF) serd :
(1+1)f —1

7

VF=A

Exemplo : Fernando aporta, durante 360 meses, R$ 1.000,00 a uma taxa de juros de
1% a.m. Qual serd o valor que Fernando tera acumulado ao final dos 360 meses ?
VF = A[((1+4)t —1)/i] = 1.000[((1 + 0,01)3¢° — 1)/0,01]= R $ 3.494.964,13.

1.7 Atividades Propostas

As atividades podem ser resolvidas com calculadora, planilha eletronica ou Geo-
Gebra. Os valores de taxas de juros dos exercicios abaixo foram escolhidas apenas com
fins didéticos, sem nenhuma preocupacao com as taxas utilizadas no mercado. Taxas

utilizadas no mercado serao vistas no capitulo 3.

1. Um investimento promete pagar 30% de juros ao ano. Qual é o valor da aplicacao

em 5 anos, sendo o valor aplicado de R$ 100,00 ?

2. Considerando um rendimento de 10% a.a., qual valor deverd ser aplicado para que
o investidor receba, ao final de 3 anos, o valor de R$ 300.000,00 ?

3. Dado uma taxa de 10% a.m., qual é o valor da taxa de juros anual?

4. Um investimento promete pagar 12% a.m., porém a inflacdo estd em 3% a.m. Qual

é o valor real da taxa desse investimento?

5. Considerando uma taxa de 0,5% a.m., investindo R$ 100,00 por més durante 30

anos, qual é o valor final investido 7

1.8 Solucao das Atividades Propostas
1. C = Co(1+)» = 100(1 + 0,3)® = 100(1, 3)> = R$371,29

2. C = Co(l+14)" = Co(140,1)* = R$ 300.000
Co(1,1)* = R$ 300.000
1,331C0 = R$ 300.000
Co = R$ 225.394,44



3. (14ia) = (1+im)" = (140,10)'2 = (1,10)'2 = 3,13
(1 +ia) = 3,13
ia=3,13—1=2,13 = 213%

4 (L4im) = (L+1)x(1+])
(1+0,12) = (1 +r1)x(1+0,03)
(1,12) = (1 4+ r) x (1,03)

1,087 = (1+1)
r = 0,087 = 8,7 %

5. O exercicio falou em taxa de juros mensais e pediu em um periodo anual. Como é

mais simples converter 30 anos em 360 meses, serd feita essa conversao.

VE = A[(1+4)" —1)/i] VF = 100[((1 + 0,005)*° — 1)/0,005] = RS 100.451,50



Capitulo 2
Conceitos Financeiros

Em ambientes educacionais, a matematica financeira é apresentada com uma taxa
de juros fixa, seja 10% a.a. ou 3% a.m. Porém, no mundo dos investimentos, a taxa de
juros geralmente é atrelada a algum indicador pés-fixado (ou seja, ele pode variar com o
tempo). Ha alguns indicadores pés-fixados no mercado, e nesse capitulo, iremos apresentar
os principais indicadores, assim como conceitos basicos economicos que qualquer pessoa
precisa saber antes de iniciar a investir. O objetivo desse capitulo é trazer para a sala de
aula alguns os conceitos que o Mercado Financeiro utiliza em seu dia a dia, ou seja, fazer

uma ponte entre o ensino de Matematica Financeira e o mundo real.

2.1 Lei da Oferta e Demanda

A “lei da oferta e demanda” é uma relacao entre duas partes interessadas, sendo
uma querendo um produto e outra querendo vendé-lo. “Se tem muita gente procurando
por um produto, a tendéncia é que ele fique mais caro. Se tem pouca gente querendo, ele
barateia ”[23]. Um exemplo simples de “lei da oferta e demanda” pode ser, por exemplo,
o vendedor de d4gua na praia. Se em uma determinada praia tiver apenas um vendedor de
agua, porém vérios banhistas, a demanda de dgua (banhistas com sede) serd maior que
a oferta (apenas um vendedor), logo ele poderd cobrar caro pela dgua. Agora, se a praia
estiver com pouca gente (demanda baixa) mas muitos vendedores (oferta alta), o prego
da dgua sera baixo pois hé poucas pessoas querendo comprar um produto que tem muito

pra vender.

2.2 Inflacao

Inflagao é o aumento de precos de produtos e servigos [9]. Vamos supor que, em

primeiro de janeiro de 2021, Joao comprou 10 paes com R$ 10,00. Em 31 de Dezembro
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de 2021, com os mesmos R$ 10,00, Joao conseguiu comprar apenas 5 paes. Com a mesma
quantidade de dinheiro, Joao nao conseguiu comprar a mesma quantidade de pao. Ou
seja, ele perdeu poder de compra ja que o preco do pao aumentou. Esse aumento do preco
é a inflacao.

O calculo do TPCA ¢ feito da seguinte forma: “O IBGE faz um levantamento
mensal, em 13 areas urbanas do Pais, de, aproximadamente, 430 mil precos em 30 mil
locais. Todos esses precos sao comparados com os pregos do més anterior, resultando num
tnico valor que reflete a variacao geral de pregos ao consumidor no periodo.” [9]

No ramo dos investimentos, saber como anda a inflacao é fundamental para a
tomada de decisao, como veremos nos proximos capitulos.

Outro indice de inflacao utilizado é o IGPM (Indice Geral de Precos — Mercado)[42],
calculado pela Fundagao Getilio Vargas (FGV). Esse indice de inflagao é o mais utilizado
para reajuste de aluguéis.

Sao varios os indices de inflacao no pais, porém este trabalho ird utilizar apenas o
IPCA.

2.3 Taxa de Juros (SELIC)

A taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacao e de Custddia) é a taxa bésica de
juros da economia [13]. Ela é o “principal instrumento de politica monetéria utilizado
pelo Banco Central (BC) para controlar a inflagao. Ela influencia todas as taxas de juros
do pais, como as taxas de juros dos empréstimos, dos financiamentos e das aplicagoes
financeiras”. [13]

Ela é definida em reunioes a cada 45 dias pelo Comité de Politica Monetaria do
BC (Copom). A decisao de “quanto vai ser a taxa SELIC” é baseada em inflacao, contas
publicas, atividade economica do pais e cenario externo.

Ela ¢ a principal taxa do mercado financeiro. E ela que baliza o custo do dinheiro.
Quanto menor a taxa SELIC, menor é o valor dos juros cobrados pelos bancos. Quanto

maior a taxa, maior os juros.

2.4 CDI

O Certificado de Depésito Interbancario (CDI) é “a taxa praticada pelos bancos
nas transacoes que realizam entre si. Por exemplo, se uma instituicao financeira tomar
dinheiro emprestado de outra, ela devolverd esse dinheiro com juros baseados no CDI”
[4].

Quando um banco vende algum produto financeiro, geralmente esse produto é
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baseado no CDI. O gerente ou a plataforma do banco vai informar “esse investimento
paga 70% do CDI” |, por exemplo. Saber “quantos porcentos” do CDI o investimento
paga é muito importante para tomadas de decisao.

A taxa CDI e a taxa SELIC costumam andar de maos dadas, ou seja, sao pratica-
mente iguais (Figura . O investidor pode procurar em qualquer ferramenta de busca
na internet o valor tanto do CDI quanto da SELIC. Para fins didaticos dessa dissertacao,

iremos considerar que, numericamente, a taxa SELIC é igual ao CDI.

Figura 2.1: Comparacao entre Taxa SELIC e taxa CDI
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Fonte: (XP Investimentos)

2.5 Reserva de Emergéncia

Reserva de emergéncia é o nome dado para o investimento o qual o investidor
pode precisar utilizar a qualquer hora. Seja para uma despesa inesperada, seja para um
eventual desemprego, a reserva de emergéncia se preocupa mais com a liquidez, que é
a capacidade de tornar o ativo financeiro em dinheiro vivo, do que com rentabilidade.
Caso o investidor fique desempregado, ou precise ajudar algum parente, o dinheiro a ser
utilizado vira dessa aplicacao. Aqui comeca a vida do investidor. “Se vocé nao possui
uma reserva de emergéncia, nem pense em comegar a investir em outras coisas” [32].

A reserva de emergéncia tanto pode ser feita na prépria poupancga (ja que liquidez
¢ mais importante que rentabilidade), quanto pode ser feita em Tesouro SELIC ou CDB
de liquidez didria (investimentos que serdo apresentados mais a frente).

O valor da reserva varia de pessoa para pessoa, mas 6 meses do custo de vida pode

ser um bom parametro [32].
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2.6 Imposto de Renda

Os investimentos em Renda Fixa podem pagar imposto de renda sobre os rendi-

mentos. Segue uma tabela regressiva de aliquota, conforme figura [2.2]

Figura 2.2: Tabela regressiva de imposto de renda em Renda Fixa
TEMPO DE INVESTIMENTO ALIQUOTA

Entre O e 180 dias 22,5%

Entre 181 e 360 dias 20%

Entre 36l e 720 dias 17,5%

Acima de 721 dias 15%

Fonte: (Parand Banco)

Elas também pagam IOF (Imposto sobre Operagoes Financeiras), porém apenas
nos 30 primeiros dias, iniciando com 96% no dia 1 e terminando com 0% no dia 30.

As aplicagoes em Renda Varidvel também pagam imposto de renda. No caso de
acoes, por exemplo, se a venda for acima de R$ 20.000,00 em um més, o investidor paga
15% sobre o lucro. Os Fundos Imobilidrios pagam 20%, independente do valor, em cima

do lucro.

2.7 Fundo Garantidor de Crédito - FGC

O Fundo Garantidor de Créditos, FGC , é “uma associacao civil, sem fins lucrativos,
com personalidade juridica de direito privado” [7]. O FGC surgiu na década de 90 e seu
objetivo é garantir que investidores nao sofram calote de instituicoes financeiras caso elas
venham a falir. Entretanto, nem todos os investimentos sao garantidos pelo FGC. Alguns
investimentos em Renda Fixa como LCI/LCA e CDB sao garantidos para um limite de
R$ 250.000,00, por CPF, por institui¢ao financeiral§|, sendo o limite de R$ 1.000.000,00
por CPF a cada 4 anos.

Exemplo: Orlando possui investimentos garantidos pelo FGC em 5 instituicoes finan-
ceiras, A, B, C, D e E. Nas instituicoes A e B, Orlando possui R$ 200.000,00 em cada
uma. J4 nas outras ele possui R$ 300.000,00.

Se a instituicao A falir, Orlando recebera do FGC os R$ 200.000,00 que ele tinha in-
vestido. Se a instituicao C falir, ele nao recebera os R$ 300.000,00, mas sim R$250.000,00,
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que é o teto. Porém se as instituicoes A e B falirem, ele receberd os R$ 400.000,00 que
tinha investido nas duas instituicoes. Se todas falirem em um periodo de 4 anos, mesmo
tendo investido R$ 1.300.000,00, receberd apenas R$ 1.000.000,000 ao todo.

2.8 Bancos e Corretoras

Os bancos sao as instituigoes financeiras que vendem produtos financeiros. Uma
lanchonete vende salgados, doces, sucos e afins. Um banco vende dinheiro, seja para
receber juros do cidadao (empréstimo), seja para pagar juros ao cidadao (investimento).

Digamos que Mayara, que nao conhece nada de investimento e quer investir, se
dirige ao banco em que ela possui conta e segue a orientacao do gerente. Porém Mayara
gostaria de aprender sobre investimentos, e descobre que ha dezenas de bancos no pais, e
que esses bancos que ela nunca ouviu falar possuem investimentos mais atraentes que o
investimento que seu gerente sugeriu — e garantidos pelo FGC.

Mas isto traz outro problema: como Mayara vai verificar todos os produtos finan-
ceiros de todos os bancos? Ela vai ter que ir em todos os bancos conferir? Dai que surgem
as corretoras. Corretoras sao institui¢oes financeiras que vendem produtos financeiros de
diversos bancos. Logo, basta Mayara ter conta em uma corretora e nela tera acesso a
varios produtos.

Uma analogia simples seria comparar um banco com a loja da Samsung e uma
corretora com as Casas Bahia. A loja da Samsung vende apenas produtos Samsung. Ja

as Casas Bahia vendem produtos da Samsung, Brastemp, Philco etc.

2.9 Risco e Retorno

“Assim como o proprio nome indica, risco e retorno é uma pratica que aponta que
quanto maior o risco existente em um investimento, maior serd seu retorno.” [30]

Vamos imaginar que Cldudia tenha R$ 10.000,00 para abrir um negécio e tenha
duas alternativas. A primeira é uma franquia de uma grande empresa de alimentos e a
segunda é uma empresa prépria. A empresa de alimentos possui um negbcio seguro e
consolidado e seus franqueados recebem 1% ao més do capital investido. Caso ela abra
uma empresa propria, pelas suas contas e caso dé certo, ela ird receber 10% ao més sobre
o capital investido. O primeiro negdcio é mais seguro do que o segundo, logo Claudia
devera ter uma remuneragao maior caso escolha o segundo, afinal, ela ira se expor a mais
risco. Caso as duas alternativas apontem um retorno igual, na otica do risco e retorno,
Claudia iréd escolher a franquia de alimentos, pois possui um risco menor.

Esse exemplo ¢é facilmente transportado para os investimentos. Espera-se na Renda
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Variavel um risco maior de ver o dinheiro perder valor, logo espera-se um retorno maior
dos investimentos. Ja na Renda Fixa, espera-se uma menor perda do dinheiro investido,
logo o retorno deve ser menor também. Renda Fixa e Renda Variavel serao definidas nos

Capitulos 3 e 6, respectivamente.



Capitulo 3

Renda Fixa

Renda Fixa é o investimento em que o investidor conhece os critérios de rentabili-
dade no momento da aplicagdo. A renda fixa é o tipo de investimento para quem procura
previsibilidade e seguranga para o seu dinheiro [24].

Ha dois grandes tipos de Renda Fixa: a pré-fixada e a pés-fixada. Pré-fixado é
quando a taxa ja é estipulada no momento da aplicagao, por exemplo, um investimento
que ird pagar ao investidor 9% ao ano (aa). Ja o pds-fixado é quando o investimento é
atrelado a alguma taxa, por exemplo, o CDI. Hoje o CDI tem um valor, porém daqui a
6 meses, o CDI podera ter outro valor. As taxas pds-fixadas sao conhecidas no momento
da contratacao do produto, e podem ser atreladas nao s6 ao CDI, mas também a SELIC,
IPCA, ou qualquer outro indicador que o emissor do investimento deseje.

Existe um mito na Renda Fixa que o cidadao nao pode perder dinheiro. Ou seja,
se ele aplicou R$ 100,00, no futuro terd um valor acima desses R$100,00. Mas, como
veremos, ha casos em que o investidor podera perder dinheiro, se ele nao souber as regras

do jogo do investimento que esta comprando.

3.1 Tesouro Direto

“O Tesouro Direto é um programa criado pelo Tesouro Nacional, que permite que
qualquer pessoa com um CPF possa investir em TITULOS PUBLICOS” [24]. O cidadao,
quando compra um titulo do Tesouro Direto, estd emprestando dinheiro ao Governo
Federal, ou seja, o cidadao passa a ser credor do Governo. Isso torna o investimento em
Tesouro Direto o investimento mais seguro do pais. Para que o Governo Federal quebre e
nao honre o compromisso, todo o pais precisara estar quebrado.

O Governo Federal precisa de dinheiro. Ele pode, por exemplo, aumentar impostos.
Porém isso nao é bom pra sociedade como um todo, além de custar politicamente caro,

uma vez que nenhum cidadao gosta de pagar mais impostos. Outra alternativa do Governo

15
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é emitir titulos publicos. Com a emissao de titulos, o Governo consegue se capitalizar,
fazer seus investimentos, como rodovias e hospitais, e pagar juros mais baixos por esse
empréstimo.

Os titulos do Tesouro possuem data de vencimento, com prazos que podem variar
de 5 anos a 30 anos. Apesar dos titulos possuirem liquidez diaria, a rentabilidade do
titulo s6 é garantida caso o investidor mantenha o titulo até a data de vencimento. Caso
o investidor venda o titulo antes da data de vencimento, nao ha garantias de quanto ele
ird receber, podendo ser uma taxa maior ou menor que a taxa contratada.

Esses titulos pagam imposto de renda de acordo com a tabela regressiva, conforme
visto na secao “Imposto de Renda”.

Ha tres tipos de Titulos do Tesouro Direto: Tesouro SELIC, Tesouro IPCA-+,

Tesouro Préfixado.

Taxas do Tesouro

A Bolsa de Valores (B3), empresa que comercializa os titulos piblicos, cobra do
investidor a chamada “taxa de custodia”. Essa taxa é referente a guarda do titulo pela
B3, “taxa de custddia de 0,25% a.a. sobre o valor dos titulos, referente aos servicos de
guarda dos titulos e as informagoes e movimentacoes dos saldos. Essa taxa é provisionada
diariamente a partir da liquidagdo da operagao de compra (D+1). Por isso, é cobrada
proporcionalmente ao periodo em que vocé mantiver o titulo [33].”

Bancos e corretoras também podem cobrar taxas, por isso o investidor precisa

pesquisar esses valores antes de se propor a investir.

3.1.1 Tesouro SELIC

“Os titulos Tesouro SELIC sao titulos pds-fixados que possuem rentabilidade atre-
lada & Taxa SELIC” [24]. Esse titulo é ideal para curto prazo, sem falar que é o mais
recomendado para fazer a reserva de emergéncia, pois “O valor de mercado desse titulo
apresenta baixa volatilidade, minimizando a probabilidade de perdas no caso de venda
antecipada” [22]. Ou seja, mesmo o titulo vencendo 5 anos apds a compra, caso o inves-
tidor deseje vender o titulo antes do vencimento, nao havera oscilacao no valor do titulo

e, com isso, a rentabilidade sera a rentabilidade contratada, ou seja, a rentabilidade da
SELIC.

3.1.2 Tesouro Préfixado

“Os titulos Tesouro Préfixado sao aqueles que tém taxa de juros fixa, que voceé ja

conhece no momento do investimento” [24]. Esse é o tipo de investimento em que pode-se
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afirmar qual sera o valor futuro, uma vez que ele nao depende de taxas que vao variar
com o tempo (como a SELIC, CDI e IPCA).

Como esse titulo possui uma taxa fixa, ele possui um rendimento nominal. Ou
seja, para saber qual foi o verdadeiro rendimento desse titulo, é necessario descontar a
inflacdo. Por exemplo, supondo um titulo que pague 9% a.a, mas o IPCA no periodo foi

de 4% a.a, o rendimento real foi de 5% a.a.

Valor de Face

“O valor no vencimento (valor de face) de um titulo Tesouro Pré-Fixado sempre
serd de R$ 1.000,00. A diferenca entre o valor de compra (prego unitario) e o valor no
vencimento (valor de face), R$ 1.000,00, sera a rentabilidade bruta do investimento. O
valor de face equivale ao valor de compra do titulo somado & rentabilidade durante o

investimento” [22]

3.1.3 Tesouro IPCA+

“Os titulos Tesouro IPCA+ sao titulos pos-fixados que possuem rentabilidade atre-
lada ao indice oficial de inflacao no Brasil, o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo - IPCA.” [24]. Esse investimento, uma vez que ele é atrelado & inflagao, é ideal

para o investidor que visa o longo prazo, pois ele paga a inflagao mais uma parcela fixa.

3.1.4 Titulo com Juros Semestrais (Cupons)

“O Tesouro Direto oferece investimentos em titulos prefixados e indexados ao IPCA
que pagam juros semestrais, também conhecidos como cupons. Esses titulos sao indicados
para o investidor que deseja receber um fluxo de pagamentos ao longo do investimento
e nao somente na data de resgate ou vencimento do titulo. Entretanto, esses titulos nao
sao adequados para investimentos com o objetivo de reinvestir o pagamento dos cupons,

uma vez que, no pagamento de cada cupom, o investidor paga impostos e taxas.” [24]

3.1.5 Variacao dos Precos dos Titulos - Marcagao a Mercado

O preco do titulo publico varia diariamente, pois ele segue a lei da oferta e demanda.
Esses valores encontram-se disponiveis na internet, no site do Tesouro Nacional. Ao

acessar os pregos e taxas em 25/04/2024, as 21:41, tém-se as informagoes da Figura :
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Figura 3.1: Precos e Taxas dos Titulos do Tesouro Direto

Titulo L inis <

TESOURO PREFIXADO 2027 /;\/ 10,99% R$ 30,26 R$ 756,63 01/01/2027 simule

TESOURO PREFIXADO 2031 ©) 11,73% RS 33,50 R$478,64  01/01/2031 simule

TESOURO PREFIXADO (7)

: ?7) 11,68% R$ 37,48 R$ 937,03 01/01/2035 Simule
com juros semestrais 2035 (S $ S 01/

TESOURO SELIC 2027 (7)  seuc+o,1000% R$ 147,20 R$14.720,58  01/03/2027 simule
TESOURO SELIC 2029 . Yj SELIC +0,1460% R$ 146,58 R$ 14.658,92 01/03/2029 Simule
TESOURO IPCA* 2029 7/ IPCA +6,18% R$ 31,53 R$ 3.153,26 15/05/2029 Simule

TESOURO IPCA' 2035 (7) IPCA +6,10% RS 44,45 R$2.222,93 15/05/2035 simule

TESOURO IPCA 2045 () IPCA +6,08% R$ 37,15 R$ 1.238,55 15/05/2045 simule

| G

Fonte: (TESOURO NACIONAL,2024)

A figura acima apresenta o nome do titulo, a rentabilidade anual, o investimento
minimo, o prego unitario do titulo e o vencimento.

O preco unitario de um titulo pode, a principio, assustar o cidadao que quer investir
em Tesouro Direto. Porém, o investidor pode comprar fracoes de um titulo, por isso que
existe o valor minimo. Para comprar, por exemplo, o Tesouro Pré-fixado 2027, nao ha
necessidade de desembolsar R$ 756,63. O investidor consegue comprar uma fracao do
titulo, desde que essa fracao seja a partir de R$30,26 (valor minimo).

Pode-se observar que, quem comprou Tesouro IPCA 2035, ird receber no venci-
mento o rendimento de IPCA + 6,10% (deve-se descontar o valor do imposto de renda,
que é descontado no momento do resgate). Entretanto, caso o investidor resolva vender o
titulo antes de 2035, ele ira vender o titulo pelo preco de mercado, e isso pode gerar lucro
ou prejuizo ao investidor.

Vamos supor que Rafael tenha comprado uma cota do titulo IPCA 2035 em
21/07/2023. O prego unitério do titulo valia R$ 2.261,83, conforme figura 3.2}

Entretanto, por algum motivo, ele resolveu vender o seu titulo em 25/10/2023. O
seu preco, conforme, figura [3.3] era de R$ 2.157,30.

Nessa situagao, Rafael comprou um titulo por R$ 2.261,83 e vendeu por R$ 2.157,30,
obtendo assim um lucro na operagao (nao considerando imposto de renda e custos do Te-
souro) de R$ 104,53.

Agora vamos supor que Rafael tenha vendido seu titulo em 26/12/2023, com o
prego conforme figura [3.4;

Nessa nova situacao, Rafael vendeu o titulo por R$ 2.331,64 e ficou com um prejuizo

de R$ 69,81. Sim, isso foi uma operacao de prejuizo na Renda Fixa! Ao contrario do que
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Figura 3.2: Precos IPCA 2035
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Fonte: (TESOURO NACIONAL,2024)

muitos pensam, a Renda Fixa pode, sim, dar prejuizo ao investidor.

“marcagao a mercado”. O

Essa operagao de venda antecipada do titulo chama-se
investidor que compra titulo publico visando o lucro antecipado precisa estar atento aos
pregos dos titulos para nao efetuar um prejuizo. Entretanto, mantendo o titulo até o

vencimento, o investidor efetuara lucro com a taxa comprada no dia da aplicacao.
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Figura 3.4: Precos IPCA 2035 3
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Fonte: (TESOURO NACIONAL,2024)

3.2 CDB, LCI e LCA

CDB (Certificados de Depésito Bancario), LCI (Letra de Crédito Imobiliario) e
LCA (Letra de Crédito Agronegdcio) sao produtos financeiros vendidos pelos bancos. Ou
seja, ao comprar um desses produtos, o investidor estd emprestando dinheiro ao banco
que o vendeu.

Ao vender um LCI ou LCA, o banco é obrigado a usar esse dinheiro para financiar
o setor imobiliario e do agronegécio, respectivamente. J4 o CDB o banco pode utilizar
para financiar outras atividades.

Para o investidor, como o banco ira utilizar o recurso nao importa. Importante é
a rentabilidade, que pode ser atrelada ao CDI, ou ser pré-fixado, ao IPCA ou a qualquer
indexador que o banco deseje. O tempo de vencimento do produto, se ele possui liquidez
didria, ou se possui valor minimo para investir, também sao fatores a serem analisados.

O que difere pra quem compra esses produtos, além das questoes acima, é a tri-
butacao do imposto de renda. CDB ¢ tributado conforme tabela regressiva para renda
fixa (apresentada na se¢ao “Imposto de Renda”), ja LCI/LCA sao isentos.

Esses produtos podem ser pré-fixados ou pés-fixados. Abaixo temos um exemplo
de CDB (Figura [3.5)) pré-fixado e pés-fixado. Embora seja um exemplo de CDB, poderia
ser perfeitamente para LCI/LCA.

A aplicacao pés-fixada pode ser atrelada nao sé ao CDI, mas também ao IPCA
ou qualquer indexador que o banco deseje. Esses investimentos costumam possuir valor
minimo de aplicacao. Podem ser de liquidez didria, mas quando ha uma data de ven-

cimento, nao podem ser vendidos pelo investidor antes do prazo, caso contrario ao do
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Figura 3.5: CDB

CDB 5,45% a.a.

BANCO LUSO BRASILEIRO 20% de IR

Valor minimo: R$ 10.000,00 Vence em: 09/04/2022

Simulagdo: Investindo R$ 10.000,00 Valor liquido estimado: R$ 10.213,38

CDB 121% do CDI

Banco Luso Brasileiro 15% de IR

Valor minimo: R$ 10.000,00 Vence em: 29/09/2024

Simulagao: Investindo R$ 10.000,00 Valor liquido estimado: R$ 13.573,93

Fonte: Corretora Nuinvest

Tesouro Direto, que possui liquidez diaria.

3.3 Debéntures

Da mesma forma que o governo capta dinheiro através do Tesouro Direto e os
Bancos através dos CDB/LCI/LCA, as empresas podem captar recursos através das
Debéntures.

“A debénture é um valor mobiliario emitido por sociedades por acoes, represen-
tativo de divida, que assegura a seus detentores o direito de crédito contra a companhia
emissora. Consiste em um instrumento de captacao de recursos no mercado de capitais,
que as empresas utilizam para financiar seus projetos. E uma forma também de melhor
gerenciar suas dividas [14].”

Ao investir em debénture, a pessoa empresta dinheiro para a empresa financiar seus

projetos ou pagar dividas. A Figura apresenta uma debénture da empresa Neoenergia.

Figura 3.6: Debénture

Debénture IPCA + 4,50%
NEOE26 - NEOENERGIA | Rating: S&P brAA+ Isento de IR
A partir de R$ 1136,87 Vence em 16/06/2033

Fonte: Corretora Nuinvest

Algumas debéntures apresentam isencao na aliquota de imposto de renda. Esse
¢ um tipo especifico de debéntures em que nao ha o desconto de imposto de renda e de

IOF, sendo uma excelente opcao para quem busca investir pagando menos taxas.
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O motivo desse ser um investimento isento de imposto de renda é que as debéntures
sao emitidas por empresas que executam projetos de infraestrutura no Brasil, como a
construcao de estradas, aeroportos e obras de saneamento.

“Assim, para ‘incentivar’ (dai o nome) a compra desses titulos, o governo brasileiro
concede essa isencao do IR para as companhias emissoras, que acabam repassando essa
vantagem a seus investidores [35].”

As debéntures nao possuem a garantia do FGC. Logo, se a empresa quebrar ou der
calote, o investidor ficara no prejuizo. Por se tratar de um investimento com mais risco de

calote do que o Tesouro Direto e os investimentos bancarios, espera-se um retorno maior.

3.4 CRI e CRA

CRI (Certificado de Recebiveis Imobilidrios) e CRA (Certificado de Recebiveis do
Agronegécio) (ﬁgura. sao investimentos ligados ao setor imobilidrio e do agronegocio,
respectivamente. Sao investimentos em que as empresas vao ao mercado em busca de
financiamento, através de venda de titulos ao investidor.

Os riscos de se investir em CRI/CRA sao semelhantes aos riscos das debéntures,
uma vez que o cidadao empresta dinheiro para uma empresa e esses investimentos nao

sao segurados pelo FGC. Abaixo temos um exemplo de CRI ofertado no mercado.

Figura 3.7: CRI

CRI 110% do CDI
CRIRENTAL BRASIL ADM. E PARTICIPACOES | Rating: — Isento de IR
A partir de R$ 907.00 Vence em 22/11/2032
CRI 107% do CDI
CRICYRELA BRAZIL REALTY SA. | Rating: — Isento de IR
A partir de R$1.000,04 Vence em 17/07/2024
CRI 107% do CDI
CRIDIRECIONAL  Rating: — Isento de IR
A partir de R$ 007,90 Vence em 08/07/2025

Fonte: Corretora Nuinvest



23

3.5 Poupanca

Conforme apresentado na Introdugao, a poupanca ¢ um investimento que geral-
mente perde para a inflacao. A rentabilidade da poupanga ¢ feita da seguinte forma: Se a
Taxa SELIC estiver acima de 8,5% a.a; o rendimento serd 0,5% a.m + variacao da Taxa
Referencial (TR). Caso a Taxa SELIC seja menor ou igual a 8,5% a.a; o rendimento da
poupanga serd 70% do valor da SELIC + variacao da Taxa Referencial (TR).

A rentabilidade da poupanga possui uma data de aniversario da aplicagao, ou
seja, a rentabilidade do meés s6 é conquistada se o dinheiro ficar na poupanca até a data
do aniversario. Caso o dinheiro seja retirado antes, a rentabilidade do meés nao serd
computada.

Embora seja um investimento que perde para a inflagao, isso nao significa que a
poupanca nao é importante. A poupanca é uma importante ferramenta para “reserva de
emergeéncia”’, uma vez que ela possui liquidez imediata. Deixar o dinheiro na poupanca é

melhor que deixar parado na conta, ou debaixo do colchao.

3.6 Utilizando o GeoGebra

Com o objetivo de tornar o estudo mais dinamico e eficiente, foram criadas duas
calculadoras no GeoGebra. A primeira calculadora encontra-se no link https://www.
geogebra.org/calculator/qvdwzrjk. KEssa calculadora serd utilizada quando o obje-
tivo for a comparacao de investimentos com apenas uma aplicacao. Ja a calculadora
ilustrada na figura serd utilizada para séries de pagamentos uniformes, que é quando
um investidor aplicara uma quantia fixa por um intervalo de tempo. Por exemplo, aplicar

R$ 100,00 por més durante 12 meses. O passo a passo serve para as duas calculadoras.

VP E o valor que o investidor ira aplicar em anos.
CDI E o valor da SELIC ou CDI da aplicacao em anos.
IPCA E o valor do IPCA (inflacao) em anos.

Tempo Eo tempo da aplicacao em anos.

TR E o valor da Taxa Referencial (poupanga apenas)

Caixa CDB Ao marcar nessa caixa, sera apresentado a curva de CDB para os parametros

selecionados.

Caixa LCA Ao marcar nessa caixa, sera apresentado a curva de LCA para os parametros
selecionados. Como o LCI apresenta, algebricamente, as mesmas condigoes do LCA,

essa curva funcionara para as duas aplicagoes.


https://www.geogebra.org/calculator/qv4wzrjk
https://www.geogebra.org/calculator/qv4wzrjk
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Figura 3.8: Calculadora GeoGebra

~ Janela de Visualizagio X

: Simulagao do CDB. 20000
Curva em azul : Simulagéo da LCA/LCL.
Curva em vermelho : Simulagio do Pré.
Curva em Laranja : Simulagao do IPCA+ =0
Curva em Marrom : Simulagdo da Poupanga
20000
Campos de entrada
VP = R$ 2000
. CDI=8.75 % a.a
- 000
IPCA=2.25 % a.a
e 14000 N
Tempo = 16 anos
TR = 0% @ 12000
L
o8 [ e [ rpose oo
[ powpanga [ ere
Percentual do CDIepp =120% @
® L
Percentual do CDIgcs =120%
d
Prefixado =8% a.a
s 2 o H 1 5 5 o 2 a q T o 2 4 % 5 0 & E ")
IPCA+ = 3.5% a.a

Link: https://www.geogebra.org/calculator/radwpqgt

Caixa IPCA+ Ao marcar nessa caixa, sera apresentado a curva de titulos do Tesouro

Direto IPCA+ para os parametros selecionados.

Caixa Poupanca Ao marcar nessa caixa, serd apresentado a curva de poupanca para os

parametros selecionados.

Caixa Pré Ao marcar nessa caixa, serd apresentado a curva de titulos do Tesouro Direto

Prefixado para os parametros selecionados.

Percentual CDI CDB E o percentual do CDI que a aplicacdo do CDB ird retornar. Se
um CDB tem como rentabilidade 120% do CDI, devera ser inserido a informagao
120%.

Percentual CDI LCA E o percentual do CDI que a aplicagao do LCA ira retornar. Se

um LCA tem como rentabilidade 120% do CDI, deverd ser inserido a informagao
120%.

Prefixado E a taxa prefixada do Tesouro Direto. Se um titulo paga 4% ao ano, deverd

ser informado 4%.

IPCA + E a taxa fixa do Tesouro Direto IPCA +. Se um titulo paga IPCA +7%,

deverd ser informado 7%.


https://www.geogebra.org/calculator/radwpqgt
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3.7 Atividades Propostas

As atividades a seguir podem ser feitas com o auxilio do programa GeoGebra,
disponibilizado nesta dissertacao. As atividades envolvem também discussoes tedricas,

sendo que os temas abordados abaixo nao esgotam todo o contetido.

Atividade 1 Fernanda quer aplicar R$ 10.000,00 por 15 anos e se deparou com dois
investimentos. Um CDB que paga 120%CDI e um LCA que paga 100% CDI. Con-
siderando uma inflacao de 2% a.a, utilize o GeoGebra para estudar as seguintes

situacoes:
A) CDI = 2% a.a
B) CDI = 5,75% a.a

Atividade 2 Miguel tem R$ 2.000,00 e resolveu fazer investimento em Tesouro Direto.
Ele observou que hd um titulo pré-fixado pagando 8% a.a em um vencimento de 15
anos, ¢ um IPCA + 3,5% a.a com vencimento de 15 anos. Qual retornard o maior

valor se:

A) IPCA = 2,5%
B) IPCA = 4,5%
C) IPCA = 6,5%

Sugestao de discussao: Qual é o perigo de titulos pré-fixados com vencimentos

longos?

Sugestao de resposta do autor: O principal perigo é o investidor aplicar em um pré-
fixado de longo prazo cuja rentabilidade perca para a inflagao. Utilize a ferramenta

veja o que ocorre caso o percentual a receber do pré-fixado seja menor que o IPCA.

Atividade 3 Monica comprou um titulo do Tesouro Direto IPCA + com vencimento em
5 anos. Um ano depois, ela verificou que sua aplicacao estava negativa. Por queé

isso ocorreu?

Sugestao de resposta do autor: O motivo dessa desvalorizacao é a marcacao a mer-
cado que ocorre nos titulos do Tesouro Direto. Vale ressaltar que, na data de

vencimento, Monica ira receber a rentabilidade contratada.

Atividade 4 Fernando se depara com duas opgoes idénticas de investimento: um Titulo

IPCA + 5%, e uma debénture IPCA + 5%. Qual opcao é a mais adequada?
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Sugestao de resposta do autor: Como os rendimentos sao iguais, Fernando deve optar
pela que lhe gera menos risco, no caso, o Tesouro Direto, pois titulo do Tesouro, por

ser um Titulo do Governo, possui o menor risco do mercado.

Atividade 5 O gerente de um banco sugeriu, para a Dona Maria, um CDB que paga
90% do CDI. Dona Maria ligou para sua neta Paula, aluna do terceiro ano, que
estuda investimentos. Sabendo que Paula entende muito de renda fixa, o que Paula

pode ter falado para sua avd?

Sugestao de resposta do autor: Nesse caso, Paula recomendou outra aplicacao, pois
o Tesouro SELIC, que possui a mesma faixa de imposto de renda que o CDB, paga

100% da SELIC, ou seja, mais que o CDB oferecido pelo banco.

Atividade 6 Joao quer investir, por ano, R$1.000,00. Ele estima aplicar essa quantia
durante 15 anos, num cendrio de CDI de 6% a.a com inflagdo a 2% a.a. (A)Quanto
Joao vai ter no final dos 15 anos 7 (B) O que é esperado que acontega com o dinheiro

de Joao caso ele nao faga qualquer investimento

3.8 Resolucao das Atividades Propostas

Atividade 1 A)

Em relagao a atividade 1A (figura [3.9), pode-se observar que a aplicagdo LCA nao
possui ganho real, ou seja, ¢ uma reta constante, uma vez que ela rende exatamente
igual a inflacdo. Como o CDB rende 120% do CDI, ele possui um rendimento um

pouco superior ao LCA.
B)

Em relacdo a atividade 1B (figura|3.10|), pode-se observar que as aplica¢oes possuiram
um rendimento significativamente mais elevado em relacao a atividade A, uma vez

que o CDI passou a ser maior que a inflacao.

Atividade 2 A)
Em relagao a atividade 2A (figura [3.11]), O titulo pré fixado ira gerar uma rentabi-

lidade maior.

B)

Em relacao a atividade 2B (figura , a rentabilidade dos dois é idéntica.
C)

Em relacao a atividade 2C (figura , a rentabilidade do IPCA é maior.
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Figura 3.9: Atividade 1A
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A =15 10000}

@

Fonte: o autor

B) Se nao investir, Jodo teria 1000*15 = 15 mil reais. Porém, com uma inflacao de

2% a.a, Joao teria seu dinheiro desvalorizado, conforme abaixo



Figura 3.10: Atividade 1B
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Figura 3.11: Atividade 2A
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Figura
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Figura 3.13: Atividade 2C
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Figura 3.14: Atividade 6A
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Figura 3.15: Atividade 6B
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Capitulo 4

INSS

O INSS é uma contribuicao obrigatéria que o trabalhador faz, conforme citado no

site da instituicao:

O Instituto Nacional do Seguro Social — INSS foi criado em 27 de junho
de 1990, por meio do Decreto n° 99.350, a partir da fusao do Instituto de
Administracao Financeira da Previdéncia e Assisténcia Social — TAPAS com
o Instituto Nacional de Previdéncia Social — INPS, como autarquia vinculada
ao entao Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social — MPAS.

Ao INSS compete operacionalizar:

I - o reconhecimento do direito, a manutencao e o pagamento de beneficios
e os servicos previdencidrios do Regime Geral de Previdéncia Social — RGPS,
inclusive do seguro-desemprego ao pescador profissional artesanal, conforme
disposto no Decreto n® 8.424, de 31 de marco de 2015;

IT - o reconhecimento do direito, a manutencao, o pagamento de beneficios
assistenciais (Lei n® 8.742, de 7 de dezembro de 1993) e dos Encargos Previ-
denciarios da Uniao previstos na legislacao; e

III - o reconhecimento do direito e a manutencao das aposentadorias e
das pensoes do Regime Préprio de Previdéncia Social da Uniao — RPPU, no
ambito das autarquias e das fundagoes publicas, nos termos do disposto no
Decreto n® 10.620, de 5 de fevereiro de 2021.

No artigo 201 da Constituicao Federal Brasileira observa-se a organizacao
do RGPS, que tem carater contributivo e de filiagao obrigatéria, e onde se en-
quadra toda a atuacao do INSS, respeitadas as politicas e estratégias governa-
mentais oriundas dos érgaos hierarquicamente superiores, como os ministérios.
A entidade ¢ vinculada atualmente ao Ministério da Previdéncia Social.

O INSS caracteriza-se, portanto, como uma organizagao publica prestadora

de servigos previdencidrios para a sociedade brasileira. [16]

34
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4.1 Contribuicao

A tabela de contribuicao mensal poderd ser utilizada para consulta sobre as faixas
de salarios e respectivas aliquotas para o calculo das contribuigoes a serem pagas ao INSS.
No site do INSS (Figura 4.1)) pode-se observar intimeras tabelas de contribuicao

para o INSS. Vamos selecionar uma tabela para fazer nossos estudos

Figura 4.1: Contribuicao INSS

1. Para Empregado, Empregado Domeéstico e Trabalhador Avulso:

Salario de Contribuigado (R$) Aliquota progressiva para fins de recolhimento ao INSS
Ate R$ 1.302,00 75%
De R$ 1.302,01a R$ 2571,29 9%

De R$ 2571,30 até R$ 3.856,94 12%

De R$ 3.856,95 até R$ 7.507.49 14%

Fonte: https://www.gov.br/inss/pt-br/direitos-e-deveres/inscricao-e-contribuicao/

tabela-de-contribuicao-mensal

Pela tabela acima, um trabalhador que ganha R$ 1.302,00 contribui, mensalmente,
com R$ 97,65 que por ano da R$ 1.171,80.

4.2 Piso e Reajuste do INSS

O valor do piso do INSS que um aposentado ira receber é um salario minimo. O
piso previdencidrio, valor minimo dos beneficios do INSS (aposentadoria, auxilio-doenga,
pensao por morte), é igual ao saldrio minimo, que em 2024 é de R$ 1.412,00.

Ja o reajuste segue o INPC - Indice Nacional de Pregos ao Consumidor - que em
2023 foi de 5,93% a.a [17].

4.3 Comparacao Renda Fixa Vs INSS

Na aplicagao INSS, a taxa de juros (ou seja, o CDI) é o INCC. Quem recebe até
R$2.112,00 é isento de Imposto de Renda [18], logo a aplicagao se assemelha a um LCA.


https://www.gov.br/inss/pt-br/direitos-e-deveres/inscricao-e-contribuicao/tabela-de-contribuicao-mensal
https://www.gov.br/inss/pt-br/direitos-e-deveres/inscricao-e-contribuicao/tabela-de-contribuicao-mensal
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Vamos considerar entao, um LCA que rende 6,00%a.a, com um aporte de R$1.200,00
e uma inflacao de 2022 em 5,75% a.a [27], por 10 anos (ﬁgura € vamos comparar com
um CDB que pague 100% do CDI de 2023 , que ¢ 13,75% a.a (figura[4.3) [13].

Figura 4.2: INSS uma aplicacao
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Figura 4.3: CDB uma aplicacao
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Fonte: O autor

E possivel observar que, se o trabalhador, ao invés de “aplicar” seu dinheiro no
INSS e aplicar no CDB, ele teria rendimento de R$ 1.066,33 maior.

Agora, vamos simular o mesmo exemplo, porem aportes anuais de R$ 1.200,00 para

o INSS (figura [4.4) e para o CDB (figura [4.5)).



37

Figura 4.4: INSS aplicacoes anuais
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Fonte: O autor

Nesta simulacao, a diferenca que o trabalhador teria, comparando as duas aplicacoes,

seria de R$ 4.146,07.

4.4 Por que o CDB Deve Render Mais que o INSS?

De acordo com a lei, o INSS é reajustado pelo INPC [17], que é um indice de
inflacao. Os CDB ’s sao atrelados ao CDI, que é atrelada a SELIC. Como a SELIC deve

ser maior que a inflagdo para que essa nao saia de controle, os CDB’s serao atrelados a



uma taxa de juros maior que o INSS.
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Capitulo 5
Piramide Financeira

“Piramide financeira, ou esquema Ponzi, é um pratica ilicita e nao sustentdvel
que garante a remunerac¢ao financeira dos membros de um negocio pela entrada de novos
integrantes na base da piramide. Por definicao, em algum momento esse modelo deixa de
ser sustentavel, resultando na queda da piramide e no prejuizo dos seus membros.” [39].
A figura ilustra um esquema de piramide, em que as pessoas de baixo sustentam a

pessoa de cima.

Figura 5.1: Ilustracao de piramide

Add
AdAAA
AddAAAA

Fonte: Conexao Financeira

Infelizmente, no Brasil, os casos de piramide financeira sao mais comuns e antigos

do que se imagina.
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5.1 Casos de Piramide Financeira no Brasil

Telexfree

Conhecida por muitos brasileiros, a Telexfree foi uma empresa que ganhou
muito espaco na midia entre os anos de 2012 e 2014. Isso porque a companhia,
que cresceu e atingiu milhares de vitimas, chegou a patrocinar times de futebol
no Brasil.

Basicamente, a companhia se escondia por tras do marketing multinivel e
da prestacao de servigo de telefonia via internet para crescer com seu esquema
piramidal. Nesse sentido, os membros do modelo pagavam uma taxa de adesao
para se tornar divulgador e vendedor de contas.

Para ganhar, o individuo deveria atrair o maior nimero possivel de novos
usuarios, os quais também eram estimulados a recrutar novos entrantes. Com
o ingresso das vitimas, os niveis superiores ganhavam cada vez mais.

Em determinado momento, em meados dos anos 2014, a companhia foi
deixando de ser capaz de manter o esquema. Ja em 2019, a Justica do Espirito
Santo declarou faléncia da empresa, a qual deixou uma divida aos credores de
mais de 2 bilhoes de reais.[39)

O caso Gustavo Scarpa

Em 2023, jogadores do time profissional do Palmeiras (figuras e ) denunci-
aram que foram vitimas de um golpe de piramide financeira.
A empresa, Xland, oferecia juros de 5% a.m [2§8], em uma época que o juros do

Brasil nao passava de 13,75% a.a [12].

Avestruz Master

“A Avestruz Master oferecia contratos de compra e venda para os investidores
aplicarem o investimento na criacao de avestruz. Existiam mais de 600 mil animais
declarados pela Avestruz Master, mas na realidade eram 38 mil. A piramide acabou em
2005. Seus Sécios fugiram para o Paraguai e milhares de brasileiros ficaram no prejuizo.”

[37]

Fazendas Reunidas Boi Gordo

“Quem aplicava na Boi Gordo acreditava estar investindo em criacao de Gado no

interior de Goids — mas, na verdade, se tratava de uma piramide. Foi um esquema famoso
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Figura 5.2: Golpe Jogadores Palmeiras

Scarpa e Mayke, do Palmeiras,
relatam golpe milionario e
processam empresa de Willian

Jogadores investiram valores em criptomoedas, mas dizem nao terem recebido; corretora do
atacante do Fluminense esta envolvida, além da Xland Holding Ltda, também citada no BO

Por Renato Cury — Sdo Paulo
o 0O v O <
10/03/2023 09h47 - Atualizado ha 3 meses

Fonte: https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/10/
scarpa-e—mayke-do-palmeiras—-relatam-golpe-milionario-e-processam—-empresa-de-willian.

ghtml

Figura 5.3: Golpe Jogadores Palmeiras 2

Mensagens mostram tentativas de
Scarpa de resgatar dinheiro: "Vocé
roubou minha familia"

Meia e lateral Mayke processam a empresa de Willian Bigode e a Xland Holding por suposto golpe
no investimento em criptomoedas. Conversas indicam que Weverton também foi lesado

Por Bruno Diniz, Evandro Siqueira e Renato Cury — S3o Paulo
) . 0O vy O <
12/03/2023 22h36 - Atualizado ha 3 meses

Fonte:https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/12/

mensagens-mostram-tentativas—de-scarpa-de-resgatar-dinheiro-voce-roubou-minha-familia.

ghtml

nos anos de 1980 e 1990. Mais de 30mil pessoas perderam quase R$ 4 bilhoes a época.”
[37]

Essa piramide ficou muito famosa nos anos 90 devido a novela “Rei do Gado”.
Durante os intervalos havia uma propaganda em que o protagonista da novela falava sobre
o investimento em gados [43]. O video pode ser facilmente achado na internet (Figura

5.4]). O autor deste trabalho deixa claro que o ator em questao nao estava envolvido com


https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/10/scarpa-e-mayke-do-palmeiras-relatam-golpe-milionario-e-processam-empresa-de-willian.ghtml
https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/10/scarpa-e-mayke-do-palmeiras-relatam-golpe-milionario-e-processam-empresa-de-willian.ghtml
https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/10/scarpa-e-mayke-do-palmeiras-relatam-golpe-milionario-e-processam-empresa-de-willian.ghtml
https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/12/mensagens-mostram-tentativas-de-scarpa-de-resgatar-dinheiro-voce-roubou-minha-familia.ghtml
https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/12/mensagens-mostram-tentativas-de-scarpa-de-resgatar-dinheiro-voce-roubou-minha-familia.ghtml
https://ge.globo.com/futebol/times/palmeiras/noticia/2023/03/12/mensagens-mostram-tentativas-de-scarpa-de-resgatar-dinheiro-voce-roubou-minha-familia.ghtml
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O esquema.

Figura 5.4: Boi Gordo. O autor deste trabalho deixa claro que o ator em questao nao

estava envolvido com o esquema.

e —

l

3.23% ao mes
™~

Fonte: https://wuw.youtube.com/watch?v=dnV-Gu3oalw

Na imagem, podemos observar que a rentabilidade prometida é de 3,23% a.m.

sendo que a taxa bésica de juros nos pais era de aproximadamente 25% a.a. [12].

5.2 Como identificar se uma aplicacao é uma piramide

Afirmar que um determinado investimento é uma piramide é mais uma questao
judicial do que financeira. Porém, o investidor pode fazer algumas contas e concluir se
aquele investimento esta compativel com a realidade.

Ao se deparar com uma promessa de rentabilidade, o investidor deve procurar
saber a taxa basica de juros da economia. Uma simples busca na internet fornecera
esse resultado. Em seguida, deve-se utilizar os conhecimentos de matemaética financeira
do Capitulo 1 e tornar a taxa da promessa e a taxa basica de juros do pais na mesma
unidade de tempo. Se a taxa da promessa for acima da taxa basica de juros, ha indicios
de alguma coisa estranha nesse investimento.

Por exemplo, no caso dos jogadores do Palmeiras, foi prometido uma rentabilidade
de 5% a.m., sendo que a taxa de juros anual era de 13,75% a.a., que é 1,079 % a.m. No
caso do Boi Gordo, a promessa era de 3,23% a.m., comparada com 25% a.a., que equivale
a 1,876 % a.m.

Mas, é possivel um investimento gerar um retorno de 5% a.m.? Sim, porém esse
retorno nao serd na renda fixa e sim na renda variavel, ou seja, nao ha garantia nenhuma
de rentabilidade.


https://www.youtube.com/watch?v=dnV-Gu3oalw

Capitulo 6
Renda Variavel

Se na Renda Fixa as regras de rentabilidade sao definidas no momento da aplicagao,
na Renda Variavel isso nao ocorre. “Um ativo de renda varidvel nao possui uma regra
predefinida de rentabilidade. Por exemplo, o preco das acoes de uma empresa varia
diariamente, conforme as expectativas do mercado com relagao a empresa, podendo subir

ou cair de forma continua, sem haver qualquer limite para esses movimentos.” [24]

6.1 Introducao ao Mercado de Acoes

6.1.1 O que é uma Agao?

“Agao é a menor parcela do capital social das companhias ou sociedades anonimas.
E, portanto, um titulo patrimonial e, como tal, concede aos seus titulares, os acionistas,
todos os direitos e deveres de um sécio, no limite das agoes possuidas.” [15]

Acao nada mais é do que a menor parte de uma empresa. Vamos supor que Pedro
e Maria decidam abrir uma padaria. A padaria pertence aos dois, logo cada um tem 50%
da empresa, ou seja, cada um tem uma acao do total de duas.

Com o tempo, a padaria de Pedro e Maria, chamada de “Pao Gostoso”, comeca a
ficar famosa no bairro. Miguel e Paula, dois clientes fiéis, decidem entrar na sociedade, e
agora, cada um tem 25% da empresa. A “Pao Gostoso” comeca a fazer sucesso nao sé no
bairro, mas em toda a cidade, fazendo com que os socios abrissem outras lojas em outros
bairros. Porém, chegou um ponto em que, para expandir o negdcio por mais bairros e
cidades, o capital para tal expansao ficou escasso. Para seguir o processo de expansao,
os s6cios poderiam pegar um empréstimo no BNDES ou em algum banco, ou poderiam
abriam o capital da empresa, fazendo assim o chamado IPO (Initial Public Offering), ou
oferta publica inicial. Ao abrir o capital, os sécios, que no nosso exemplo, tinham cada

um 25% da empresa, passam a ter esse valor diluido entre outras pessoas que queiram
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participar dessa oferta. As figuras[6.1] e [6.2] mostram algumas IPO’s ocorridas.

Figura 6.1: IPO Smart Fit

InfoMoney

ELET3 Consensus2022 MGLU3  Opgdes lucrativas O Segredo da Acumulagdo

Abertura de capital

Smart Fit arrecada R$ 2,3 bilh6es em IPO; inicio da
negociagao sera na quarta-feira

Fonte: Infomoney

Figura 6.2: TPO Petz

IPO da Petz atraiu quase 40 mil
pessoas fisicas e movimentou
RS 3,03 bilhoes

Fonte: MoneyTime

Embora a acao seja a menor parte de uma empresa, ha trés tipos de agoes negoci-
adas no mercado de acoes brasileiro:

Agoes ordinarias (ON): “sao as agoes representadas pelo digito 3 no final do cédigo,
elas sao caracterizadas por garantir direito de voto ao acionista.

Porém, para o pequeno investidor, esse direito é bastante limitado, ja que seu voto

pode ser bastante insignificante perto dos grandes investidores.
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Se o acionista tiver um lote de 100 agoes, por exemplo, seu voto sera irrelevante

quando comparado aos demais sécios.” [3§]

Exemplo: Taee3
Agoes preferenciais (PN): “Esse tipo de agdo nao dé direito de voto ao acionista,

contudo, sao ‘preferenciais’ no recebimento de dividendos.” [3§]

Exemplo: Taee4

Acoes units: ”sao ativos compostos por mais de uma classe de valores mobilidrios
como, por exemplo, um conjunto de acoes ordinarias e preferenciais.

Em outras palavras, uma Unit, ou certificado de depdsito de acoes, nao é uma
acao, mas sim um ‘pacote’ de classes de ativos, que pode ser formado por agoes ordinarias,

preferenciais e bonus de subscri¢ao.” [3§]

Exemplo: Taeell

Os trés tipos de agoes nao sao obrigatérios. H&a empresas que possuem apenas
um tipo (ordindria). H4 empresas que possuem apenas a ordinéria e a preferencial, e ha
empresas que possuem os trés tipos.

Para saber o cédigo de uma acao na B3, por exemplo, Banco do Brasil, uma simples

busca no Google com “ticker Banco do Brasil” ira retornar o cédigo BBAS3.

6.1.2 Bolsa de Valores

Bolsa de valores é o local onde ocorrem as transacoes financeiras. No Brasil, a
Bolsa Brasil Balcao (B3), fica localizada na Cidade de Sao Paulo. “A B3 é uma das
principais empresas de infraestrutura de mercado financeiro no mundo, com atuacao em
ambiente de bolsa e de balcdao.” [I] “As atividades incluem criagdo e administragao
de sistemas de negociacao, compensacao, liquidacao, depdsito e registro para todas as
principais classes de ativos, desde agoes e titulos de renda fixa corporativa até derivativos
de moedas, operacoes estruturadas e taxas de juro e de commodities. A B3 também opera
como contraparte central garantidora para a maior parte das operacoes realizadas em seus
mercados e oferta servicos de central depositdria e de central de registro. Por meio da
sua infraestrutura para financiamento, veiculos e iméveis, a Companhia oferece produtos
e servicos que suportam o processo de andlise e aprovacao de crédito em todo o territorio

nacional, tornando o processo de financiamento mais agil e seguro.” [1]
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6.1.3 IBOVESPA

Diariamente, em qualquer veiculo de informacao, no final do dia, geralmente é
divulgado a noticia de que a “bolsa caiu” (figura[6.3) ou a “bolsa subiu” (figura [6.4)) .

Figura 6.3: Bolsa cai

ECONOMIA

Bovespa fecha em queda e volta a
perder os 110 mil pontos

Na sexta-feira, o Ibovespa recuou 1,60%, a 109.928 pontos.

Fonte: Globo.com

Figura 6.4: Bolsa sobe

ECONOMIA

MERCADOS

Bovespa fecha no azul e encerra
fevereiro com alta de quase 6%

Fonte: Globo.com

O que mede se a bolsa caiu ou se a bolsa subiu é o indice IBOVESPA (fndice da
Bolsa de Valores de Sao Paulo), que é o principal indice do mercado de ages. Esse indice
é composto de uma cesta de acoes. “O Ibovespa é o indice de agdes mais importante

do Brasil, resultado de uma carteira tedrica de acoes e units negociadas na B3, cuja
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quantidade pode variar de acordo com as regras de composicao. O Ibovespa tem como
critério o retorno total (total return) das agoes, refletindo assim as variagoes dos ativos ao
longo de sua vigéncia e a distribuicao de proventos das empresas que as compoem. Por ser
um indicador do desempenho médio das cotagoes dos ativos de maior negociabilidade e
representatividade do mercado de agoes brasileiro, o Ibovespa tornou-se a referéncia para
rentabilidade de fundos de acoes e para o desempenho da Bolsa.” [2]

O indice é uma cesta com as acoes listadas na bolsa, que precisam atender aos
critérios de maior volume de negociacao e de ser uma empresa de grande porte. Ou seja,

o IBOVESPA é uma média ponderada do resultado de uma cestas de agoes.

6.1.4 Negociacao de acoes

As acgoes sao negociadas em todo dia ttil, conforme calendario da B3. Durante o
pregao, termo utilizado para o periodo de negociacao, o preco dos ativos oscila, conforme
a lei de oferta e demanda. Se ha uma forca compradora em um determinado papel, o seu
preco tende a subir. Se hd uma forca vendedora, o preco ira cair. As negociagoes ocorrem
através do Home Broker das corretoras, que é uma plataforma. Cada corretora possui
sua plataforma, sendo seus tutoriais disponiveis nas diversas plataformas e redes sociais.

Quando um investidor quer comprar uma acao, ele emite uma ordem de compra.
Quando quer vender, emite uma ordem de venda. As acoes sao vendidas em lotes de 100
unidades, porém, podem ser negociadas no lote fracionado.

Suponha que Maria queria comprar um lote da empresa ENBR3. Ao efetuar a
compra de um lote, ela ird comprar 100 unidades dessa acao. Porém ela deseja comprar
mais 30 unidades. Para essa operagao, ela ird comprar no mercado fracionario. A diferenga

é apenas a letra “F” no final do cédigo, ou seja ENBR3F.

6.2 Analise fundamentalista

A andlise fundamentalista é o nome de um conjunto de ferramentas de analise
contabil de uma empresa, cujo objetivo é determinar o preco justo da acao. “Dentre as
diversas escolas de investimentos, a andlise fundamentalista se caracteriza por ser uma
das mais coerentes e sustentaveis no longo prazo.” [36]. ”O conceito de anédlise funda-
mentalista pode ser definido como aquele que leva em consideragao a situagao financeira,
economica e setorial de uma empresa com a finalidade de determinar o preco justo de
suas agoes e quais sao as perspectivas para o para seu futuro.” [36]

A analise fundamentalista engloba desde dados microeconomicos da empresa, como
dados macroeconomicos do setor e da economia. “Para tomar decisoes a respeito da

compra e venda de ativos, a andlise fundamentalista oferece um conjunto de instrumentos
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que determinam o cendrio microeconomico e cendrio macroeconomico em que a empresa
estd inserida.” [36] Ou seja, a andlise fundamentalista pretende identificar o que é uma
boa empresa, inserida num setor bom ou ruim. Dito isto, responde a pergunta “que acao

é boa de comprar”.

6.2.1 Indicadores

Os indicadores que serao apresentados a seguir sao extraidos das demonstracoes
contabeis de uma empresa. O investidor precisa saber identificar e interpretar os prin-
cipais, porém os calculos nao sao necessarios de serem feitos, pois hé diversos sites na
internet que fornecem essas informagoes, como “fundamentus”, “fundamentei” e “status

invest”.

Indice Preco/Lucro - P/L

“O Prego/Lucro, ou somente P/L, é o indicador mais comumente usado para avaliar
0 quao atrativo esta o preco de uma agao no mercado se comparado ao preco de acoes de

outras empresas do mesmo setor.” [20]

Preco da Acao
Lucro por Agao (LPA)

“Em geral, se o resultado do cédlculo que resulta no P/L é baixo, a agao estd

P/L =

com prego atrativo no mercado, ou seja ela estd barata. Nesse caso ha um potencial de
compra.” [20]

Deve-se interpretar o valor do indicador como a quantidade de anos necessarios
para que o investimento na agao seja recuperado. Desta forma, quanto menor o P/L,

melhor.

Indice Preco/Valor Patrimonial - P/VPA

“O P/VPA é o indicador que nos mostra quanto o investidor esta disposto a pagar

pelo ativo. Quanto mais elevado o indicador, mais cara a agao.” [20]

Preco da Acao

P/VPA = .
/ Valor Patrimonial da A¢ao (VPA)

Ebitda (LAJIDA)

“O Ebitda, sigla em inglés para Earning Before Interest, Tazxes, Depreciation and
Amortization é o indice que ajuda a analisar o desempenho operacional da empresa men-

surando sua produtividade e eficiéncia dentro do setor de atuacao.” [20]
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Em portugueés, a tradugao do termo Ebitda é LAJIDA (Lucro Antes do Juros,
Impostos, Depreciagao e Amortizagao). H4 empresas que apresentam de uma forma, ha
empresas que apresentam de outra forma.

A férmula para calcular o Ebitda/LAJIDA é a seguinte:

EBITDA = Lucro Operacional Liquido antes dos Impostos

+ Depreciagao + Amortizagao + Juros.

Dividend Yield

“O Dividend Yield (DY) é outro importante indicador da anélise fundamentalista,
sobretudo para investidores que buscam aplicagbes com foco em dividendos. Ele mostra
ao analista o retorno em proventos que determinado gerou nos tltimos 12 meses com base
em cotagoes atuais.” [20]

Sua formula é

Dividendos pagos nos ultimos 12 meses

Dividend Yield (DY) = P 1 .
reco da agao

Quanto maior o DY, melhor.

ROE (Return On Equity)

“O ROE, como é normalmente chamado, é um indicador que mede o desempenho
de uma empresa e mostra se ela esta gerando beneficios aos seus acionistas. Além disso, o
ROE mede a capacidade de uma empresa em agregar valor a ela mesma usando recursos
proprios, gerando crescimento apenas com os recursos ja disponiveis. Sendo assim, esse
¢ um indicador que mede a eficiéencia da gestao.Para calcular o ROE basta dividir o
lucro liquido pelo patrimonio liquido do periodo contabil anterior. Ambos valores estao

declarados no balanco patrimonial.” [20]

Margem Liquida

“A Margem Liquida é razao entre o Lucro Liquido e a Receita Liquida de uma
companhia apds a dedugao de impostos e tributos. Podendo representar um resultado
trimestral ou anual, a Margem Liquida representa o resultado liquido das vendas de um
negécio. Portanto, estd diretamente ligado com o nivel de rentabilidade que uma compa-
nhia consegue com suas operagoes. Para os investidores, a Margem Liquida demonstra se
uma empresa possui bons retornos a partir custos de producao do seu produto/servigo.”
20
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Divida Liquida

“A divida liquida esta ligada as obrigacoes financeiras que as empresas adquirem,
sejam elas para expandir as atividades empresariais ou para alavancar o capital de giro da
empresa.Dado que, a divida liquida pode revelar o grau de endividamento das empresas e o
quanto ela possui em relacao a patrimonio, para realizar a quitacao de dividas como, contas
a pagar aos fornecedores, empréstimos e dividas com investidores. Assim, o conceito de
divida liquida é considerado mediante o volume de empréstimos que sao retirados do caixa
e equivalentes de caixa. Ou seja, a divida liquida refere-se a quantidade de capital que a

instituigdo precisa para encerrar seu endividamento.” [20]

6.3 Analise técnica

A andlise técnica é a ferramenta que analisa os graficos dos precos das acoes.
“Essa metodologia é normalmente usada por quem tem objetivo de curto prazo e possui
caracteristicas bem distintas das caracteristicas dos investidores adeptos da analise fun-
damentalista.” [36]. A andlise técnica responde a pergunta ”quando comprar uma agao”.

Este tipo de andlise nao seréa abordada nesta dissertacao.

6.4 Como buscar boas acoes utilizando analise fun-

damentalista ?

Indicadores sozinhos possuem uma analise muito superficial de um ativo. “Um
indicador financeiro, por si s6, nao nos diz muito sobre uma empresa, pois ele varia muito
entre os setores” [25]. O melhor a se fazer é combinar os indicadores criando assim uma
andlise mais refinada. Importante ressaltar que indicadores indicam algo que ocorreu no
passado, nao garantindo que o resultado sera repetido no futuro.

Como sao intiimeros indicadores fundamentalistas e cada analista utiliza um critério
diferente, serao adotados os indicadores e critérios abaixo com fins didaticos, sem carac-
terizar uma recomendacgao de avaliagao: - Dividend Yield < 6 - Indice Prego/Lucro < 10
- Margem Liquida > 10% - ROE > 15% - DL/Ebitda < 3

Para compilar esses critérios e achar as agoes que os refletem, pode-se utilizar a
ferramenta gratis Status Invest (figura [6.5)).

Apos efetuar login, que é gratis e pode ser utilizado a conta Google, basta ir em
acoes e escolher a opcao “Busca Avancada” (figura .

Em seguida, é s6 marcar os filtros com os critérios citados e clicar em buscar (figura

57).
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Figura 6.5: Pagina Inicial Status Invest

statusinvest.com.br
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Descubra como a tecnologia ajuda o investidor a identificar boas
oportunidades, fornece analises imparciais, automatiza tarefas
operacionais e corrobora para tomadas de decisdo mais embasadas.
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Fonte: Status Invest

Figura 6.6: Busca Avancada Status Invest
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Descubra como a tecnologia ajuda o investidor a identificar boas
oportunidades, fornece analises imparciais, automatiza tarefas
operacionais e corrobora para tomadas de decisdo mais embasadas.

Fonte: Status Invest

Figura 6.7: Critérios selecionados
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000 = 10000 000 = 100,00 000 = 100,00 1500 |- 10000
Fonte: Status Invest

Para esses critérios, 3 paginas de ativos apareceram, permitindo assim que seja

efetuado um primeiro filtro de agoes que o investidor pode comprar (figura .
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Figura 6.8: Lista de empresas
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8, romos > RS4T3 643 644 005 138 062 19,81 947 10 748 1048 179 033
wows > s P os
SAPR3 > RS 424 803 467 022 070 036 60,18 3484 2319 an 544 217 049
SAPR4 > RS 4,49 835 494 023 074 038 60,18 3484 2319 329 544 217 049
SICE3 > RS 39.26 751 9.65 025 168 057 2946 243 1034 445 633 188 07

By e > R 1452 aso 52 010 180 oss #2s 2518 1556 32 341 016 009
& s > RS 777 875 952 014 286 127 3890 s 1250 a7 a7 002 001
Y owe > RS 6122 661 487 on 148 063 3909 3044 2758 am 509 068 023
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Fonte: Status Invest

6.5 Cotacao de uma Empresa

De uma maneira simples, a cotagao de uma empresa pode ser encontrada no Google.
Basta digitar o c6digo do ativo (exemplo, PETR4) que a cotagao ird aparecer (Figura[6.9).
Essa busca nos fornece a cotacao de uma acao em varios periodos, como uma
semana, um ano etc. Essa ferramenta é importante para saber se a acao esta préoxima do

seu topo histérico (valor mais alto).

6.6 Atividade Proposta

Utilizando a ferramenta do Status Invest e os critérios adotados na secao 6.4, faca

a selecao das empresas. Em seguida, discuta em sala de aula os seguintes assuntos:

1. Qual das empresa vocé conhecia?
2. O que a empresa faz?

3. Seu prego atual, comparada com o preco do tltimo ano, estd mais proximo do topo

histérico?

4. Seu preco atual, comparada com o preco dos ultimos 5 anos, estd mais préoximo do

topo histérico?



Figura 6.9: Cotagao de uma Acao

Petroleo Brasileiro SA Petrobras

BVMF: PETR4
VISAO GERAL FINANCEIRO

31 ,52 BRL A +0,08 (+0,25%) hoje

18 de agosto de 20:00 UTC -03:00 - Mercado Fechado

“ Semana Més Ano 5anos Max.

31,59 ago. 18 4:50 PM Vol.: 1,3M

318

315
Fechamento
anterior:
31,44

31.2

Vol. .||||I|[||.|||.|....|I||..|‘lll.|I....||....,...........|..._.............|.|||||”

10:00 12:00 14:00 15:30

Abertura 31,41 P/L - Vol. 4516 M

Alta 31,68 Max. de 52 sem. 32,19 Vol. Médio 58,73 M

Baixa 31,18 Min. de 52 sem. 17,44 Cap. Merc. 433,27 B

Fonte: Google
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Capitulo 7
Conclusao

O assunto de investimentos estd muito presente em canais de YouTube ou em
paginas de “influenciadores digitais”. Porém, infelizmente, esse assunto nao é abordado
em escolas ou mesmo nos lares dos estudantes. Como citado na introducao por Puntel
[21], “o ntmero de produgoes para o publico da Educacao de Jovens e Adultos com
énfase na tematica da Educacao Financeira ainda é pouco expressivo em relagao ao total
das publicagoes que envolvem sistemas criticos e reflexivos sobre as finangas na area da
Educacao Matematica”.

E fundamental que este assunto comece a ser abordado em nivel educacional, prin-
cipalmente para que os alunos tornem-se adultos com capacidade de avaliar um problema
de investimento e saber tomar uma decisao.

Para tornar esse assunto mais interativo, espera-se que a ferramenta apresentada
na dissertacao seja um produto educacional em que o professor utilize em sala de aula,
tornando assim o assunto mais interessante e de facil entendimento.

Acredita-se que esse produto educacional ajude a despertar nos jovens o interesse

no assunto e, quem sabe, torna-lo um futuro profissional do mercado financeiro.
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Apendice

Plano de Aula: Educacao para Investimentos

Disciplina: Matematica
Piblico Alvo: Alunos do 2° Ano do Ensino
Médio

Duracao: 8 aulas (50 min. cada)

Contelido Programatico

Aula 1: Revisao de Matematica Financeira.
Aula 2: Revisao de Matematica Financeira.
Aula 3: Ensino dos conceitos financeiros.
Aula 4: Renda Fixa.

Aula 5: Renda Fixa.

Aula 6: INSS e Piramide Financeira

Aula 7: Renda Variavel.

Aula 8: Renda Variavel.

Objetivos de Aprendizagem

Objetivo Geral

e Aprender os conceitos basicos sobre investimento

Objetivos Especificos
e Aprender a diferenca entre renda fixa e renda varidvel
e Aprender a importancia do investimento para protecao da inflacao

e Identificar aplicagoes financeiras nao condizentes com a realidade - piramide finan-

ceira
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Recursos

e Computador com acesso a internet (GeoGebra).

Produto educacional - GeoGebra.

Projetor, para exibir os graficos do GeoGebra.

Quadro branco.

Marcador de quadro e apagador

Habilidades e Competéncias (BNCC)

e COMPETENCIA ESPECIFICA 2: “Propor ou participar de agoes para investi-
gar desafios do mundo contemporaneo e tomar decisoes éticas e socialmente res-
ponsaveis, com base na analise de problemas sociais, como os voltados a situacoes
de saude, sustentabilidade, das implicagoes da tecnologia no mundo do trabalho, en-
tre outros, mobilizando e articulando conceitos, procedimentos e linguagens proprios
da Matematica.” [3]

o (EM13MAT405) “Aplicar conceitos matematicos no planejamento, na execugao e
na analise de acoes envolvendo a utilizacao de aplicativos e a criacao de planilhas
(para o controle de orgamento familiar, simuladores de calculos de juros simples e

compostos, entre outros), para tomar decisoes.” [3]

Passo a passo da aula

Aulal e 2

1. Introducao (5 minutos): a. Contextualizacao: Explicar que antes de investir,
deve-se ter os conhecimentos basicos de matematica financeira, como equivaléncia de taxa
de juros e calcular o valor futuro. E desejavel que o aluno tenha estudado essa matéria
anteriormente, sendo essa aula apenas uma revisao.

2. Ensino da teoria (30 minutos): a. Apresentacdo teérica: Revisar os itens
conforme Capitulo 1.

3. Exercicios (15 minutos): a. Fazer as atividades propostas do capitulo utilizando

o produto educacional.
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Aula 3

1. Contextualizacao (5 minutos): Explicar que , nos investimentos, existem muitos

“9” da matemadtica financeira serao

conceitos necessarios para se investir, e que as taxas
substituidas por siglas como “CDI”, “IPCA”, dentre outros.

2.Ensino da teoria (45 minutos): Ensino da teoria do Capitulo 2.

Aulad4e5

1. Dinamica sugerida: Alternar os conceitos tedricos com as atividades propostas

no final do Capitulo 3, utilizando os recursos do produto educacional.

Aula 6

1. Contextualizagao INSS (5 minutos): Introduzir o assunto INSS e o que repre-
senta na vida do cidaddo. 2. Teoria (20 minutos): Explicar os conceitos do Capitulo
4 3. Contextualizagdo Piramide Financeira (5 minutos): Introduzir o assunto Piramide
Financeira e os perigos que isso acarreta na vida das familias. 4. Teoria (20 minutos):

Explicar os conceitos do Capitulo 5

Aula 7 e 8

1. Dinamica sugerida: Alternar os conceitos tedricos com as atividades propostas

no final do Capitulo 6.
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