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RESUMO

Pretende-se com este trabalho, apresentar a importancia do estudo, de andlise de custo
de oportunidade, para investimentos financeiros de curto e longo prazos. Com isso 0 estudo
tem por objetivo geral, investigar qual o tipo de investimento financeiro é o mais adequado,
tanto para investidores propensos ao risco, guanto para investidores avessos ao risco, conside-
rando o curto e longo prazo. Sendo os objetivos especificos, i) apresentar as principais formas
de investimento financeiro no Brasil; ii) Descrever a rentabilidade e o risco envolvido nas
acOes de investimento e iii) comparar as diversas formas de investimento financeiro no Brasil,
no curto e longo prazo, quanto ao risco e retorno. Desse modo foram analisados os seguintes
tipos de investimentos financeiros: poupanca, letras do tesouro nacional, e outras formas de
titulos publicos, mercado de acdes e fundos de previdéncia, tais modalidades de investimento
foram estrategicamente pensadas pois sdo as mais utilizadas no mercado. Com isso cada for-
ma de investimento possui suas particularidades, a poupanca é a mais tradicional e apresenta
uma boa estabilidade financeira, as letras do tesouro nacional também apresentam uma boa
estabilidade financeira e remuneracdes previsiveis, outras formas de titulos possuem baixo
risco porém a rentabilidade ndo € detalhada de imediato, 0 mercado de a¢fes possui uma alta
variacdo de rentabilidade e também alto risco e os fundos de previdéncia possui uma rentabi-
lidade que pode auxiliar na complementacdo da renda familiar, uma vez que indicado ao per-
fis de investidores avessos ao risco. Com isso espera-se esclarecer davidas dos individuos que
fazem o uso dessas aplicacdes financeiras e modo a tornar este estudo uma espécie de manual
didatico, apresentando assim cada modalidade de investimento citada como também instruir
sobre a rentabilidade de cada uma juntamente com a propor¢do de risco retorno e algumas

peculiaridades.

Palavras chave: Mercado Financeiro. Investimento financeiro. Perfil de investidor.



1- INTRODUCAO

O mercado de capitais surge como meio de captar recursos financeiro na tentativa de
otimizar a producéo e geracdo de emprego e renda. Pois assim, as industrias conseguem cap-
tar recursos de terceiros e aplica-los em si mesma, como forma de proporcionar novos inves-
timentos, visando o crescimento. Porém, de acordo com Miranda (2010, p.6), “o mercado de
capitais praticamente ndo existia antes dos anos de 1960, pois ele tinha um crescimento eco-
ndémico onde a inflacdo era algo crescente, porém a legislacdo impunha que essa taxa deveria
ser de no maximo 12% ao ano”.

Um outro motivo que Miranda (2010, p. 6) aponta como sendo um dos responsaveis,
por praticamente ndo existir um mercado de capitais antes da década de 1960, “é que grande
parte das empresas brasileiras, era composta de base familiar, o que de certa forma néo tinha
uma alavancagem de capital, uma vez que a administracdo era realizada pelos proprios do-
nos”. O Portal do investidor (2018), fala que antes desse periodo as pessoas investiam muito
em imdveis, uma vez que oscilagdes financeiras poderiam ocorrer, evitando-se assim investir
nos titulos publicos e privados. Essa situagcdo comeca a se reverter quando em 1964 uma nova
gestdo assumi a presidéncia do pais, reformula um conjunto de reformas, dentre as quais
aborda uma nova reestruturacdo do mercado de capitais.

Com isso, muitos individuos comecaram a investir no mercado de capitais, que logo
mais comecgou a se tornar conhecido entre as pessoas. Com isso, 0 mercado de capitais tem
como objetivo captar recursos de terceiros, atraves do direcionamento do capital dos indivi-
duos que se encontra por exemplo em uma poupanca, para as indudstrias, isso pode ocorrer
através das emissdes de titulos e abertura de capital na bolsa de valores.

Dessa maneira, vale ressaltar que muitas pessoas aproveitam de determinados momen-
tos da economia para aplicarem seu dinheiro, e tentarem aumentar seu capital, como forma de
aumento de patriménio préprio, uma vez que o mercado de capitais tem se tornado algo bas-
tante conhecido.

A partir disso, entende-se que muitas pessoas vao se sentir atraidas para aplicarem seu
capital nas industrias uma vez que podem lucrar uma quantia razoavel. Porém algumas delas
ndo véo se incomodar em realizar aplicagOes de alto risco, uma vez que sdo propensas a este
tipo de investimento, como no caso do mercado de ac¢des, com isso elas esperam ter mais lu-

cro, pois geralmente quanto maior o risco do investimento, maior o retorno. Também ha aque-



les individuos em que vao optar por investimentos que apresentam um risco menor. Investi-
mentos como os titulos publicos por exemplo, por serem de renda fixa. Como estes investi-
mentos apresentam uma menor rentabilidade, em comparacgéo aos de renda variavel, possuem
mais estabilidade. Dessa maneira, o investidor vai considerar diversos aspectos até o tipo de
investimento para seu perfil, sendo assim, Halfeld (2007), citado por Barros (2013, p.4), fala
que é preciso levar em conta certos aspectos no momento de realizar qualquer investimento
financeiro, para melhores resultados.

Entdo, entende-se que muitos eventos podem influenciar direta ou indiretamente na
economia. Sendo que alguns de forma direta ou indireta. Com isso, grandes empresas entra-
ram em queda, enquanto outras se valorizaram ainda mais, em consequéncia ha alguns refle-
X0s. Isso faz com gue o mercado oscile muito em um curto espaco de tempo.

Outros fatores, como, 0 aumento da taxa de juros, tornam atrativas algumas outras
formas de investimento, como o caso dos titulos publicos, visto que a rentabilidade, que é
proporcionada ao comprador do mesmo, pode ser atrativa, se levado em considera¢do o mo-
mento da compra. Eventos assim, causam muitas indagacGes no mercado financeiro, como
também, as proprias manobras do mercado, aonde fusdes sdo realizadas, compras de empre-
sas, vendas e apostas em tecnologias e dentre outros aspectos do mercado em si, podem indi-
car como se comportaram determinados investimentos.

Frente a essas oscilagdes que o mercado e governo proporcionam, muitas pessoas ao
invés de se sentirem atraidas para investirem em algum meio, como o mercado de acgdes, 0s
titulos da divida pablica ou letras do tesouro nacional, se sentem inseguras quanto ao risco de
cada método no mercado e preferem optar, em depositar seu capital na poupanca, visto que ha
um rendimento percentual calculado em cima do montante total depositado.

Com isso, 0 mercado de capitais deixa de captar ainda mais recursos, uma vez que
muitas pessoas optam pela poupanca, dessa maneira tal atitude de optar pela poupanca, pode
repercutir nos resultados que séo gerados no mercado de capitais, uma vez que o dinheiro de
terceiros deixa de ir para 0 mercado.

Desse modo, entende-se que ha uma necessidade por mais trabalhos relatando a im-
portancia dos investimentos financeiros no Brasil, demonstrando como se comporta 0 merca-
do de capitais, uma vez que muitas pessoas o desconhecem. Desse modo, estes estudos pode-
riam nortear de maneira mais didatica sobre como investir, aonde, e qual rentabilidade que é
proporcionada por cada investimento. Sendo assim, temos como problemaética de pesquisa a
seguinte indagacgdo: Qual investimento financeiro, no curto e longo prazo, € o mais indicado,

se considerado os seguintes perfis do investidor: propenso ao risco e avesso ao risco? Para



responder essa pergunta serd considerado os seguintes investimentos financeiros: poupanga,
letras do tesouro nacional, outras formas de titulos pablicos, mercado de acfes e fundos de
previdéncia.

Com isso, a questdo do risco que o investidor esta disposto a correr sera também trata-
da mais adiante, pois muitas pessoas ndo levam em consideragdo ou até mesmo ndo conside-
ram esta questdo, no momento de alguma aplicacdo financeira, pois assim, quando j& analisa-
do este risco, 0 investimento pode ser tornar mais transparente, fazendo com que o individuo
tome consciéncia da onde seu capital esta empregado.

Partindo desse pressuposto se tem como objetivo geral de pesquisa, investigar qual o
tipo de investimento financeiro é o mais adequado, tanto para investidores propensos ao risco,
guanto para investidores avessos ao risco, considerando o curto e longo prazo. Além dos se-
guintes objetivos especificos: A) Apresentar as principais formas de investimento financeiro
no Brasil; B) Descrever a rentabilidade e o risco envolvido nas a¢des de investimento finan-
ceiro no Brasil; C) Comparar diversas formas de investimento financeiro no Brasil, dentre
elas, poupanca, letras do tesouro nacional, ibovespa, certificado de depoésito bancario e previ-
déncia privada, no curto e longo prazo, quanto ao risco e retorno.

Entdo, pretende-se com esse trabalho, apresentar as formas de investimento financeiro,
Seus riscos e retornos, no Brasil, na tentativa de auxiliar que novos investidores, e também os
que ja atuam no mercado, possam contar com este estudo para que assim tenham algum auxi-

lio, quanto ao tema discutido.
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2 - REFERENCIAL TEORICO

2.1 — Investimento Financeiro

No Brasil, a diversidade de investimentos financeiros, é algo que cresce a cada dia, as-
sim como também, o nimero de pessoas que se mostram cada vez mais interessadas por estes
tipos de aplicacdes do capital. Pois sdo os mais diversos motivos que levam o individuo a
aplicar sua renda, na tentativa de aumentar seu patriménio, ou simplesmente para executar
algum objetivo de médio e curto prazo. Consequentemente o0 nimero de estudos que surge na
area de investimentos, é cada vez maior, proporcionando assim, uma diversidade de informa-

¢Oes disponiveis ao publico.

Com isso, para iniciar a fomentagdo deste trabalho é preciso compreender o conceito
de investimento financeiro, que pode ser entendido como uma forma de aplicacdo de capital
préprio ou de terceiros, na tentativa de se aumentar o patriménio. Partindo desse conceito,
este trabalho tenta explicar de modo didatico informacdes sobre o tema abordado. Sendo as-
sim, Hoji (2011), citado por Gonzalez Junior, Santos & Souza, classifica o investimento fi-

nanceiro em:

Investimento financeiro, que é a aplicacdo de dinheiro em ativos de natureza finan-
ceira, tais como: Certificado de Depdsito Bancario (CDB), fundo de investimento
em renda fixa, letras de tesouros nacionais (LTN), caderneta de poupanca etc. Ge-
ralmente sdo ativos de alta liquidez. Quando necessario, esses investimentos podem
ser convertidos em dinheiro em um prazo relativamente curto, de poucos dias ou até
no mesmo dia. Se a empresa investiu nessa classe de ativos e quiser permanecer por
longo prazo, isso é possivel desde que o resgate ndo seja compulsério; (GON-
ZALEZ JUNIOR, SANTOS & SOUZA. 2015, p. 99).

Com isso podemos ver, que os investimentos financeiros podem abranger a diversas
categorias, sendo a caderneta de poupanca, acdes, fundos imobiliarios, titulos publicos, e le-
tras do tesouro nacionais (LTN), certificado de deposito bancario (CDB), e dentre outros.
Também vale ressaltar que ndo somente pessoas fisicas realizam tais tipos de aplicacoes fi-
nanceira, pessoas juridicas, como por exemplo, grandes multinacionais, compram e vendem
acoes e titulos de outras empresas. Tais manobras de mercado proporcionam grandes juncoes

empresarias, que sdo reconhecidas em muitos paises, principalmente quando se trata das em-
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presas multinacionais. Porém neste trabalho, trataremos do ponto de vista da pessoa fisica,

enquanto investidor financeiro, ou seja, ele € um agente Unico.

Com isso, Gonzalez Junior, Santos & Souza (2015, p. 97), diz que a “educac¢do finan-
ceira surge como uma importante ferramenta uma vez que possibilita gerenciar de melhor
forma as finangas pessoais, proporcionando maior capacidade para que os individuos possam

tomar as melhores decisdes”.

Sendo assim, j& que estamos considerando pessoa fisica enquanto investidor financei-
ro, a educacdo financeira possibilita adquirir mais disciplina, como tambem, mais técnicas de
comando, uma vez que esta pessoa pode vir a perder dinheiro no mercado financeiro, visto
que a variacdo do mercado é algo constante. E por isso, se faz necessario ter um conhecimen-
to prévio sobre administracdo financeira para que as modalidades de técnicas, sobre cada in-
vestimento sejam aperfeigoadas.

Segundo o Banco Central do Brasil, é preciso considerar algumas caracteristicas antes
de iniciar qualquer tipo de investimento financeiro. Primeiro € a Liquidez: refere-se a capaci-
dade de um artigo ou investimento ser transformado em dinheiro, a qualquer momento e por
um preco justo. Um segundo ponto a ser considerado é o Risco: que nada mais é que a proba-
bilidade de ocorréncia de perdas. Dependendo do investimento, podemos ganhar ou perder
pequenos ou grandes quantias de valores. E o terceiro e Gltimo item a ser considerado é a
Rentabilidade: que é o retorno, da remuneracdo do investimento. Em geral, quanto maior a

rentabilidade prometida, maior o risco de perder a quantia aplicada.

2.2 — Mercados Financeiros

Segundo Van Horne (1972, p. 15), “o mercado financeiro tem como finalidade pro-
mover a eficiente alocacdo da poupanca em uma economia em beneficio de seus usuéarios ul-
timos, seja para investimento em ativos reais, seja para consumo”. Com isso, pode se entender
que o investimento tem como caracteristica primordial a maximizagéo de algum valor em prol
dos mais diversos objetivos, sejam eles de curto, médio ou longo prazos, e em sua maioria na

tentativa de aumento de algum patriménio.

Desde modo, o mercado financeiro proporciona ao investidor uma vasta gama de vari-
edade sobre as maneiras de se investir e onde investir. Dando-se origem ao que muitos autores

chamam de carteira de mercado, que nas palavras de Sanvicente & Filho (1996, p. 44) “é uma
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combinacéo de todos os ativos com riscos existentes, em propor¢des correspondentes aos seus
valores de mercado. Deve incluir agdes, debéntures, imdveis, objetos de arte, commaodities, e

assim por diante”.

A partir disso, para melhor compreensdo pode-se observar como que € composto o
mercado financeiro, através da formagdo de uma carteira, como dito por Sanvicente & Filho
(1996), através do esquema descrito na imagem 1. Porém, vale ressaltar que as formas de in-
vestimentos aqui apresentadas s@o as principais, e com isso ndo sdo todas que serdo conside-

radas.

Imagem 1 — Demonstracdo dos principais componentes do mercado financeiro.

( )\

POUPANCA

LETRAS DO
TESOURO
NACIONAL

(OUTRAS FORMAS|
DE TiTULOS
L PUBLICOS (CDB) )

MERCADO
FINANCEIRO

MERCADO DE
ACOES

FUNDOS DE
PREVIDENCIA

Fonte: Elaborado pelo autor.

A imagem acima é uma simples demonstracdo do mercado financeiro, considerando as

formas de investimento aqui definidas.

2.3 Caderneta de Poupanca

A caderneta de poupanca ainda é considerada por muitas pessoas uma boa forma de
investimento financeiro, visto que é uma das formas mais tradicionais de investimento no
Brasil. Ela apresenta uma rentabilidade mensal de 0,4273% a.m; segundo o Branco Central do
Brasil (2017).
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A caderneta de poupanca € um investimento muito popular. A aplicacdo financeira é
bastante simples porque € isenta de Imposto de Renda e taxas de administragdo. Mas o retorno

do investimento é atualmente bastante baixo, de acordo com o Infomoney 2018.

A abertura de uma conta de poupanca é realizada por meio de contrato feito entre uma
instituicdo financeira (bancos, bancos cooperativos, caixas econdémicas) e um cliente (pessoa
fisica ou juridica). Por se tratar de um acordo voluntario entre as partes, o banco néo é obriga-

do a abrir ou a manter uma conta de poupanca, de acordo com o Banco Central do Brasil.

Com isso, a remuneracgdo basica da caderneta de poupanca pode ser entendida de duas

maneiras:

A regra de remuneracdo que era valida para as cadernetas de poupanca até 4.5.20121
estabelecia que os depositos em caderneta de poupanga seriam remunerados por dois
componentes: - a chamada remuneragdo basica, calculada pela acumulagdo da taxa
referencial diaria ao longo do periodo compreendido do dia do dltimo crédito de
rendimento, inclusive, e o dia de crédito do rendimento, exclusive; - e a remunera-
cdo adicional por juros, estabelecida entdo em 0,5% ao més. (GARCIA JUNIOR.
2013, p.12)

A partir de 2010, a caderneta de poupanca apresenta novas regras para aplicacdes
acima de R$50.000,00, que passara a ser tributada, segundo o Ministério da Fazenda
(2009), esta medida busca evitar especulaces de grandes investidores, por conta da
queda da taxa de juros. Esta regra ndo atingira a grande maioria da populacao devido
as poupancas ficarem em valores inferiores a R$50.000,00. (ANDRATTA ET AL.
2010, p. 3).

Com isso, determinadas préaticas de especulacdo financeira podem ser banidas da pou-
panca, uma vez que determinados métodos de tributacdo podem ser instrumentos de conten-

¢do para tais atos.

2.4 Letras do Tesouro Nacional

Segundo Andratta et al. (2010, p. 7), “0 Tesouro Nacional também precisa captar recur-
sos, para financiar as atividades do Governo Federal, tais como educagéo, saude e infraestru-
tura, garantir e fortalecer a economia do Pais para isso emite titulos pablicos”. Dessa maneira,

isto se torna uma outra opgéo de investimento financeiro para as pessoas.
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Com isso, o Tesouro Direto € um Programa do Tesouro Nacional desenvolvido em par-
ceria com a BM&F Bovespa para venda de titulos publicos federais para pessoas fisicas, por

meio da internet. Tesouro direto (2017).

Portanto se tem a seguinte defini¢do de titulos pablicos:

“Os titulos publicos sdo ativos de renda fixa, ou seja, seu rendimento pode ser di-
mensionado no momento do investimento, ao contrario dos ativos de renda variavel
(como acdes), cujo retorno ndo pode ser estimado no instante da aplicacdo. Dada a
menor volatilidade dos ativos de renda fixa frente aos ativos de renda variavel, este

tipo de investimento ¢ considerado mais conservador, ou seja, de menor risco”.
(TESOURO DIRETO 2017).

Dessa maneira, o0s titulos puablicos sdo emissfes que sdo realizadas pelo Tesouro Naci-
onal, como tentativa de financiamento da divida publica. E como se o investidor estivesse
emprestando se dinheiro diretamente para o Governo, e em troca, de algum tempo depois, ele

resgatar este titulo, com os juros aplicados em cima do valor inicial investido.

Sendo assim, Bodie et al., (2000), citado por Barros (2013, p.11), fala que o mercado
de renda fixa é caracterizado pelo fluxo de renda em periodos definidos, com a possibilidade

de o investidor saber a quantidade de recursos financeiros que sera gerada pela aplicacéo.

Com isso, as letras do tesouro nacional nada mais sdo do que titulo publicos. E estes
possuem diversas siglas que os caracterizam. Sendo assim, alguns desses sdo pré-fixados, no
gual no exato momento da compra, ja é possivel saber a rentabilidade que tera o determinado
titulo publico, e os pds-fixados, onde a rentabilidade sé é estipulada no momento de vender

este titulo.

2.5 Outras Formas de Titulos Publicas

Tipo
Pré- Juros + Principal no Ven-
LTN Tesouro Prefixado fixado cimento
Tesouro Prefixado com Pré- Juros semestrais e princi-

NTN-F Juros Semestrais fixado pal no vencimento
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Pés- Juros + principal no ven-
LFT Tesouro Selic fixado cimento
Tesouro IPCA + com Pés- Juros semestrais e princi-
NTN-B Juros Semestrais fixado pal no vencimento
NTN-B Principal
(“Negociada apenas no Pos- Juros + Principal no Ven-
Tesouro Direto.”) Tesouro IPCA+ fixado cimento

Fonte: Site Tesouro Nacional

De acordo com o proprio site do Tesouro Nacional, (2017), as letras do tesouro nacional
(LTN), sdo titulos pré-fixados, e com isso o investidor sabe exatamente o quanto vai receber

de juros, quando ocorrer o vencimento do titulo.

Ainda de acordo com o site, os titulos pds fixados, (NTN-F), tesouro pré-fixado com ju-
ros semestrais, tem seu valor corrido de acordo com alguns indexadores: a) a taxa basica de
juros (SELIC), ou b) Inflacdo (IPCA). Com isso a rentabilidade é pré-definida, no momento
da compra do titulo, somando-se junto ao valor de um desses indexadores que pode variar de
acordo com o periodo de vencimento. A partir disso, existe mais trés modalidades de titulos
dentro dessa mesma modalidade, que sdo o tesouro Selic (LFT), tesouro IPCA mais com juros
semestrais (NTN-B) e o tesouro IPCA (NTN-B Principal).

O Tesouro Selic (LFT), apresenta uma rentabilidade que é de acordo com a taxa Selic,
portanto ele é indicado somente para pessoas que acreditam em um crescimento da taxa, e,
portanto, apresenta uma baixa volatilidade no mercado, evitando perdas por venda antecipada.
Pois assim, o investidor ndo precisa se preocupar muito com a data de vencimento, uma vez
gue esta atrelado a taxa de juros. Caso o investidor necessite vende-lo antes, o Tesouro nacio-

nal o comprara pelo mesmo valor de mercado. Tesouro direto (2017).

Segundo o site do Tesouro nacional (2017), 0 Tesouro IPCA com juros semestrais
(NTN-B) proporciona rentabilidade real, ou seja, garante o aumento do poder de compra do
seu dinheiro, pois seu rendimento é composto por duas parcelas: uma taxa de juros prefixada
e a variagdo da inflagdo (IPCA). Sendo assim, este titulo ndo dependera da taxa SELIC ou
IPCA, pois ele é independente, devido a taxa de rentabilidade ser pré-fixada. Sendo assim, ele
é indicado para pessoas que querem complementar suas rendar, uma vez que 0s pagamentos

sdo feitos a cada semestre dentro do periodo que antecede o vencimento.
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Por fim, o Tesouro IPCA + (NTN-B Principal), de acordo com o site do tesouro nacio-
nal (2017), o rendimento é composto por duas parcelas: uma taxa de juros prefixada e a varia-
c¢do da inflacdo (IPCA). Sendo assim, no momento da compra do titulo ja é prefixado um va-
lor e mais a taxa da inflacdo, porem o valor final do titulo pode variar, pois a o valor conside-
rado da inflagdo é o do momento do vencimento do titulo. Com isso, o investidor ndo perde
seu poder de compra, uma vez que ele recebe seu rendimento maior do que o valor do IPCA.

2.6 — Mercado de Acdes

De acordo com sanvicente & filho (1996), agdes sdo titulos que representam fracoes
do capital de uma empresa. Nesse caso, diz-se que a empresa é uma sociedade por a¢des. Des-
sa maneira, as acOes representam cada parte fracionada de uma empresa, e, portanto, cada
acionista pode se considerar “dono”, de uma parcela da empresa, visto que ele detém somente

uma porcentagem do total de a¢des de determinada empresa.

Uma outra defini¢do do conceito de ac¢Oes é dada pelo site da Bovespa (2017), “Agdes
sdo valores mobiliarios emitidos por sociedades andnimas representativos de uma parcela do
seu capital social. [...]. Elas sdo emitidas por empresas que desejam principalmente captar

recursos para desenvolver projetos que viabilizem o seu crescimento”.

As acdes de uma empresa podem se subdividir em duas classes, preferenciais e ordina-
rias. De acordo com a Bovespa (2017) “a principal diferenca é que as ordinarias dao ao seu
detentor direito de voto nas assembleias de acionistas e as preferenciais permitem o recebi-
mento de dividendos em valor superior ao das a¢des ordinarias, bem como a prioridade no

recebimento de reembolso do capital”.

Porém, vale ressaltar que para comprar e vender a¢des, o individuo que tenha interesse
em investir, deve procurar primeiro uma corretora de valores, para intermediar a negociagédo
na BOVESPA, que € a Bolsa de Valores de Sdo Paulo, e assim comegar a efetuar as operagdes

de compra e venda.

Andratta et al. 2010, p.5, citando Rudge, 1993, diz que “avalia¢do do investimento em
acoes e explicada pelas correntes fundamentalista e técnica. Na realidade, os métodos defen-
didos por estas correntes de pensamento séo complementares e dificilmente utiliza-se exclusi-

vamente um dos dois métodos”.
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Dessa maneira entende-se que o mercado de a¢es é mais indicado aos investidores de
perfil ndo tanto conservadores, uma vez que a oscilacdo do mercado é muito constate, fazendo

com que o investidor perca dinheiro.

2.7 — Fundos de previdéncia (Previdéncia Privada).

Os fundos de previdéncia, sempre foram buscados como meio de complementacgdo da
aposentadoria, portanto:

“Com o desenvolvimento e consequente aumento de renda do pais, a previdéncia
privada tem se tornado cada vez mais importante. Segundo a Cartilha de previdéncia
da Brasilprev, foi a partir da década de 1990, com a estabilidade monetaria alcanga-
da pelo plano real, que a previdéncia privada apresentou o crescimento mais pronun-
ciado. Tornando-se cada dia mais procurada pela populagdo, ela ndo é mais apenas
um complemento & Previdéncia Social, mas também ajuda na realizacdo de projetos
de vida.” (Brito. 2016, p. 23).

Os fundos de previdéncia ainda sdo procurados por dezenas de pessoas, como meio de
aumento de patrimonio a um médio, longo prazo. De acordo com a XP Investimentos (2017),
a previdéncia privada ¢ um complemento da previdéncia social, na qual economiza pequenos

valores, com intuitos de utiliza-los em um futuro.

A previdéncia privada, se torna uma boa alternativa para aqueles que desejam investir,
seu tempo e dinheiro com intuito de levar uma aposentadoria mais tranquila. Porém, vale res-
saltar que muitos fundos de previdéncia, aplicam o dinheiro que recolhem de seus clientes no
mercado financeiro, o que pode se tornar um grande risco, uma vez que 0s contribuintes de-
vem arcar com 0S prejuizos, nisso, 0 que era para ser uma coisa lucrativa, se torna uma ativi-

dade de prejuizos.

2.8 — Risco e retorno

Quando de trata de risco, toda operacdo de investimento financeiro envolve algum tipo
de risco. Sendo ele de maior ou menor complexidade. Segundo Wilk (1999 p.11) “As deci-
sOes financeiras quase nunca sao tomadas em ambiente de total certeza em relacéo a seus re-
sultados”. Como estas decisfes sdo projetadas para um futuro, é muito dificil se ter certeza de

seus resultados.
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Com isso, o risco é algo que esta presente em muitas opera¢fes de mercado financeiro,
porém, para entender o que ele pode gerar em um investimento financeiro, é preciso entender

seu significado;

“A ideia do risco, de forma mais especifica, esta diretamente associada as probabili-
dades de ocorréncia de determinados resultados em relagdo a um valor médio espe-
rado (retorno esperado). E um conceito voltado para o futuro, revelando possibilida-
de de perdas financeiras. O risco é na maioria das vezes representado pela medida
estatistica do desvio padrdo, indicando variabilidade de retornos associada a um de-

terminado retorno esperado de um ativo”. (Wilk, 1999 p.11).

Toda modalidade de investimento financeiro envolve algum tipo de incerteza, quanto
aos seus processos futuros, com isso alguns investimentos possuem maior rentabilidade em
relacdo a outros. Porém, essa rentabilidade maior também pode significar maior risco, pois
entende-se que quanto maior € a rentabilidade de um investimento, maior sera o seu risco e
consequentemente maiores sdo as chances de perdas. Caso contrario, quanto menor for a ren-

tabilidade, menor sera o rendimento percentual, assim como também as chances de perda.

Dessa maneira o risco retorno de cada modalidade de investimento financeiro, é algo
que diz respeito a uma certa previsao do futuro do investimento em questdo, ou seja, através
disso € possivel dizer se havera um retorno esperado do investimento, além dos riscos que
este apresentard. Com isso, diversas previsdes sdo feitas no momento da tomada de deciséo,
de maneira que o investidor tenha 0 minimo de davidas possiveis, para realizar suas opera-
cOes. Estas previsdes podem ser feitas pelo préprio investidor, assim como por terceiros, co-

mo é o caso de consultadores financeiros.

Para a escolha de Von Neumann Morgenstern, existe trés pontos em que se deve levar
em consideracdo quando se diz respeito ao risco. O primeiro é a comparabilidade, é quando
sdo feitas diversas apostas, e o individuo deve escolher entre elas. O segundo ponto é chama-
do de transitividade, é quando o individuo, deve escolher entre a op¢cdo A em relacdo a opcéo
B, e opcdo B em relacdo a opgéo C. E o terceiro ponto € a independéncia, neste caso o resul-
tado de uma aposta indefere do resultado da outra aposta, e com isso uma escolha néo interfe-

re na outra, de acordo com Damodaran (2009).

De acordo com Pereira (2014), “o investidor necessita conhecer as alternativas exis-

tentes e obter as informacdes necessarias, a fim de mitigar o risco e realizar uma escolha mais
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racional possivel”. Ou seja, o investidor na maioria das vezes vai optar por estudar primeiro

antes de realizar suas decis@es, pois prejuizos ndo sdo bem-vindos.

Damodaran (p.32 2009), diz que na teoria de Von Neumann Morgenstern, “¢ preferi-
vel transferir a discussdo da esfera da utilidade para a esfera dos resultados. [...], 0s matemati-
cos apresentam diversas apostas, ¢ o individuos escolhe entre uma delas”. Sendo assim, en-
tende-se que este individuo deve escolher por uma opcao, podendo ser esta escolha de manei-

ra objetiva, assim como de maneira a comparacao entre uma opcao A ou uma opgéo B.

Sendo assim, ha dois tipos de pessoas, aqueles que sdo neutros perante 0s riscos, que
sdo individuos ndo gostam de correr riscos, por mais diversos motivos pessoais possiveis,
destacando-se entre eles o baixo salario, no qual leva muitas pessoas a operarem seus investi-
mentos dentro de uma zona de conforto. J& o outro perfil de investidor apontado pelo autor €
aquele que possui amor pelo risco, é um tipo de individuo que ndo se importa em se arriscar,
pois ele espera que assim consiga obter melhores resultados do que se investisse em modali-
dades com margens ja previstas, pois se bem sucedido em seus investimentos podera conse-

guir margens de lucros maiores, de acordo com Pindyck & rubinfeld (2005).

Dessa maneira, pode-se ter a seguinte definicdo de retorno financeiro:

Podemos definir retorno, como o total de ganhos (ganhos de capital) ou pre-
juizos (perdas de capital) decorrentes de um investimento ou aplicacdo durante um
determinado periodo de tempo. O retorno é calculado com base em dois componen-
tes. Primeiramente o ganho (ou perda) de capital, ou seja, um componente calculado
considerando-se as mudangas no valor do ativo no momento presente, em relacéo a
seu valor inicial de aquisi¢do. O segundo componente diz respeito a qualquer distri-
buicdo de fluxo de caixa durante o periodo do investimento ou aplicagdo. (Wilk, p.
13, 1999).

Sendo assim, o risco retorno vai depender muito do perfil do investidor, pois aqueles
gue sdo avessos ao risco, preferem modalidades de investimento que margens e riscos ja sao
apresentados de imediato, pois assim eles conseguem ter mais seguranca sobre seu dinheiro.
Ja investidores propensos ao risco, ndo se importam muito com 0s riscos, pois eles preferem
passar por estas situacOes, para terem a chance de disputarem uma rentabilidade maior. Com

isso, um tipo prefere um retorno ja estabelecido porem menor, enquanto que outro nao conhe-
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ce exatamente seus perigos, porem agem com intuito de recuperarem seus investimentos com

margens maiores.

Dessa maneira, Pindyck & Rubinfeld (2005), mostra que alguns aspectos podem aju-
dar a se decidir por algum tipo de investimento financeiro, que é a probabilidade, e a diversi-
ficacdo. Pois a probabilidade pode auxiliar o investidor de modo que ele saiba qual a previsao
futura de sua escolha, diminuido assim os riscos. Isso se da a partir de uma analise feita com
o0s historicos da modalidade escolhida, sendo assim, é realizada uma espécie de projecao nu-
mérica para o futuro, até mesmo investimentos que ndo possuem dados passados, podem ser
analisados pela probabilidade, porem levando em consideragdo outros aspectos, como por
exemplo tendéncias a partir de influencias do mercado financeiro. Os autores ainda nos fala
que a diversificacdo ajuda amenizar o risco, uma vez que “ndo se aposta todas a fichas em um
cavalo”, ou seja, sempre € bom optar por mais de uma modalidade de investimento financeiro,
pois se uma fracassar a outra pode ser um sucesso, um belo exemplo é o mercado de acdes,
onde o risco é alto, porém se comprar mais de uma opc¢éao de acbes diferentes, as chances de
perder todo o dinheiro sdo pequenas uma vez que sdo rentabilidade diferentes umas das ou-

tras.
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3-METODOLOGIA

O metodo utilizado nesta pesquisa, foi o de carater qualitativo e quantitativo, uma vez
que se tenta explicar, uma relacdo existente entre o perfil de cada tipo de investidor com o
tipo de investimento financeiro, além de utilizar de dados numéricos para melhor demonstrar
essa relacdo, com isso este trabalho conta com o seguinte objetivo geral de pesquisa, que é
investigar qual o tipo de investimento financeiro é o mais adequado, tanto para investidores
propensos ao risco, quanto para investidores avessos ao risco, considerando o curto e longo
prazo.

Sendo assim, foi realizada uma coleta de dados, de modo que demonstrou uma trajeto-
ria numérica, desde 1995 a 2017, pois acreditamos que seria o ideal ver todo este periodo em
analise, pois queremos ver a influéncia de varios agentes e fatores ao decorrer dos anos. Para
isso, chegou-se a conclusdo, de que o ideal seria tomar como pressuposto para cada modali-
dade de investimento um pardmetro que representasse cada uma das modalidades, assim como
também a grande diversificacdo de investimentos que ha dentro do préprio pardmetro. Com
isso, consideramos nesta pesquisa, 0s seguintes parametros: Ibovespa, Poupanca, Titulos do
Governo, Previdéncia Privada, e Certificados de Deposito Bancario.

Neste caso, trata-se de uma pesquisa descritiva, pois segundo Gil (2010), o objetivo é
a descricao de caracteristicas de uma determinada populacéo, além de também identificar pos-
siveis relagdes entre variaveis. Com isso temos com um dos objetivos especificos a identifica-
cdo e explicacdo de cada modalidade de investimento financeiro.

Dessa maneira 0os métodos utilizados sdo o documental pois, de acordo com Gil
(2010), sao todos aqueles documentos, elaborados com finalidades diversas, além de que mui-
tas das pesquisas sociais sao classificadas com esse método. J& o outro é o experimental, uma
vez que fazemos analises com valores e dados coletados, na tentativa de se mostrar os resulta-
dos de cada fonte de investimento, com cada tipo de investimento financeiro.

Dessa forma, estamos utilizando dados secundéarios para do Tesouro Nacional e tam-
bém da BMF & Bovespa e Banco Central do Brasil, pois como dito anteriormente, a ideia por
de trés do periodo escolhido para andlise, foi justamente, entender como se comporta cada
modalidade de investimento financeiro, e como este se apresentou desde a incorporagdo do

plano real.
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4 - RESULTADOS E DISCUSSOES

Com base no objetivo geral deste trabalho, que é, investigar qual o tipo de investimen-
to financeiro € o mais adequado, tanto para investidores propensos ao risco, quanto para in-
vestidores avessos ao risco, considerando o curto e longo prazo, se tem a apresentacéo grafica
e escrita, relatando a média mensal ano apds ano, de rendimento percentual, assim como a
média da variancia, para estipular a margem de risco, para cada forma de investimento finan-
ceiro, analisada ao longo dos anos. De modo que, ao final dessa secdo, € apresentagdo uma
carteira de investimentos, de modo a constituir uma previdéncia privada, que se apoia em ca-

da perfil de investidor utilizado neste trabalho.

4.1 — CDB (Certificado de Dep6sito bancario)

O certificado de depdsito bancéario, segundo Miranda (p. 5, 2013), “é uma promessa de
pagamento a ordem da importancia do depdsito, acrescida do valor da correcdo e dos juros
convencionado, ¢ um investimento de baixo risco”. E um titulo de crédito emitido pelos Ban-
cos Comerciais. Sendo assim, a seguir, € possivel observar que as médias de rendimento sdo

estaveis e o percentual de variancia é baixo.

Graéfico 1 - Rentabilidade diaria (média) dos Certificados de Depdsito Bancéario (CDB)
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.
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Graéfico 2 - Média percentual de Variancia dos Certificados de Depdsito Bancario
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

Inicia-se esta discussdo com apoio nos dizeres de Miranda (2013),

O resgate do CBD é creditado automaticamente na conta do investidor na data do
vencimento. Além disso, o certificado de depdsito bancario pode ser transferido para
terceiros a qualquer momento, mediante o preenchimento do Termo de Cesséo de
Direitos, sem alteragcdes no prazo de vencimento e na taxa contratada. O certificado
de depdsito bancario pode ser negociado antes de seu vencimento, mas o valor de
resgate deve ser combinado com o comprador do titulo, ou seja, 0 banco ou institui-

cdo que tiver a intencdo de ficar com ele. (Miranda, p. 5, 2013)

Pode-se perceber que o rendimento do CDB (Certificado de Deposito Bancério), ao
longo dos anos de 1995 a 2017, mostrou-se em queda. Sua média de variancia anual, foi de
0,06% até 0,16%, segundo dados coletados. O certificado de deposito bancéario apresentou seu
melhor rendimento no ano de 1995, girando em uma média de 16% ao ano. Muitos fatores
podem ter sidos cruciais para isto. Um dos principais € a implementacdo do plano real na ten-
tativa de controlar o periodo de superinflagdo, que desequilibrava a economia nos anos anteri-

ores.

Entende-se, que em 1995, pode ter sido um dos melhores anos, dentro do periodo es-

tudado, pois este tipo de investimento, se apoia SELIC, para ditar o seu percentual de rendi-
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mento para o investidor. No periodo de 1995 a 1996, segundo dados do Banco Central (2018),
a taxa SELIC para o periodo era de aproximadamente de 23%.

Porém, a partir do ano de 1996 adiante, houve uma queda bruta, no percentual de ren-
dimento do CDB, que pode ser entendido em consequéncia a estabilizacdo da taxa de juros,
que dos anos anteriores ao plano real, era muito alta. Naquele momento se encontra em um
processo de estabilizacdo, consequentemente caindo, porém, ndo deixando de tornar esta mo-

dalidade de investimento interessante.

Com isso a partir dos anos de 2000 a 2007 houve uma variagéo entre 0,4% a 0,6%,
sendo que a partir de 2007 a variacdo percentual ndo se distanciou muito dos 0,4%, tanto para
mais, quanto para menos. J& quando se observa o grafico da variancia (risco), pode se perce-
ber que, seus maiores indicies foram nos cinco primeiros anos do periodo analisado. Desse
modo entendemos, que nos primeiros anos deste periodo analisado. O grau de risco no certifi-
cado de deposito bancario, era maior, do que nos anos finais do estudo, pois a estabilizacdo da
economia brasileira por si s0, ja conduz para um panorama de investimento mais seguro, ndo

tendo muita variacdo neste indice.

O certificado de depdsito bancario, apresenta uma variancia (risco), pouco elevado,
podendo se enquadrar na categoria de renda fixa, com retornos ja previstos no momento de
compra do certificado. O CBD, é muito indicado para os investidores que apresentam um per-
fil avessos ao risco. Optando por modalidades de investimento com baixa variancia e retornos

estimados.

4.2 — Poupanca

Nesta secdo, é possivel observar como que a caderneta de poupanca se comportou ao
longo dos anos analisados. Sendo possivel perceber que é uma das principais modalidades de
investimento financeiro, escolhida por muitos investidores, assim como também, é uma das

mais estaveis, quanto aos Seus riscos.



25

Gréfico 3 - Rentabilidade mensal (média) da Caderneta de Poupanca
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

Graéfico 4 - Variancia mensal (média) da Caderneta de Poupanca.
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

A Poupanca é uma das formas de investimento que é considerada por muitos, como
sendo a mais segura. Pois seus riscos sao baixos. E de fato séo mesmo, basta olhar para o gréa-
fico da variancia (risco), pois como dito anteriormente, neste grafico, é possivel ver que nos

primeiros anos ele apresenta uma variacdo um pouco alta dentro do periodo analisado, devido
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ao periodo anterior de superinflacdo e desequilibrio na economia brasileira e alta taxa de ju-

ros.

Porém nos anos posteriores, a variancia da poupanca € praticamente quase zero, pois
esta modalidade de investimento é sempre uma das mais procuradas quando se opta por fontes
fixas de rendimento. Pois desde 2000, o seu percentual de rendimento mensal durante os anos
deste estudo, foram entre 0,5% e um pouco menos de 1,0% ao ano. Porém sempre apresen-
tando uma grande estabilidade neste percentual, mesmo diante de fatores que poderiam abalar
seu rendimento, entre eles, crises econdmicas, por exemplo, no pais, tanto quanto fora, em

paises aliados.

No que diz respeito a rentabilidade da poupanca, ndo ha muito o que se falar. Pois seu
percentual de rendimento sempre se manteve em torno dos 0,5% mensais, se aplicando este
mesmo percentual para a média anual. De modo que se torna 0 método também, mais comum
guando se fala em renda fixa, pois € 0 que mais é proximo do individuo. Pois a poupanca é

uma modalidade muito simples de se ter, além de administrar.

A poupanca € indicada para os investidores que sdo avessos ao risco. Pois a sua baixis-
sima variagdo proporciona menos risco para o investidor, de modo que sua rentabilidade pode
ser estimada se baseando no histérico de rendimentos, assim como também nas previsoes fu-

turas.

Vale ressaltar que a modalidade poupanca, ela ndo é totalmente isenta de riscos, ela
apresenta riscos sim, porém séo quase nulos. Por isso que, a poupanca € uma das modalidades
de investimento financeiro com mais estabilidade e seguranca, sendo em muitos casos a Unica

forma de investimento de muitas pessoas.

4.3 — Titulos Publicos — Selic

Nesta secdo, é possivel ver como que os titulos publicos, aqueles indexados a taxa
SELIC, se comportaram, em relacdo ao seu percentual de rendimento, ao longo do periodo
analisado. Também é possivel ver que sua variancia se manteve estavel, principalmente do
meio do periodo analisado em diante. Sua rentabilidade atrai a atengdes de muitos investido-
res, principalmente por indexada a taxa SELIC, além de apresentar um percentual de rendi-

mento acima de outras modalidades de investimento de renda fixa.



Gréfico 5 - Rentabilidade mensal (média) dos Titulos Publicos
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

Graéfico 6 - Variancia mensal (média) dos Titulos Publicos.
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.
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Os titulos publicos do Governo, é uma das modalidades de investimento que se enqua-
dram nos rendimentos de renda fixa. Pois a sua rentabilidade ja prevista, ou pode ser estima-
do. Pois alguns titulos publicos, sdo da categoria pré-fixados, e outros sdo da categoria pos-
fixados. Os titulos pré-fixados, sdo aqueles que no momento da compra ja possivel calcular o
rendimento proporcional ao valor de compra. Com isso, o investidor ja sabe o quanto ganhara
por aquele valor investido. Ja o titulo pos-fixado, é aquele que o rendimento é estimado para o
momento de venda, baseando-se na taxa de juros mais o IPCA (Inflagdo Acumulada). Ou seja,
com base na taxa de juros e inflacdo, é possivel fazer uma previsdo para 0 momento de venda
do titulo, e com isso o investidor consegue ter uma previsao de sua rentabilidade. A rentabili-
dade dessa modalidade de titulo (p6s-fixado), costuma ser maior que o pré-fixado, pois ela

baseia-se na juros da economia mais o IPCA.

Sendo assim, podemos observar que durante todo o periodo em anélise os titulos pu-
blicos do governo, sempre giraram em cima de 0,5%, apresentando uma rentabilidade maior
do que da poupanca. Os titulos publicos, como dito anteriormente, se enquadram na categoria
de renda fixa, e por isso. Sdo muito indicados para que o investidor ndo perca o seu poder de

compra quando investir o seu dinheiro.

Isso, ocorre porque a rentabilidade do titulo pablico € no mesmo percentual da infla-
¢do, que a grosso modo, significa que o investidor recebe o proporcional a taxa de juros (Se-
lic), ou seja, ele acompanha o mesmo percentual de rendimento da inflagdo, sendo assim, ele
ndo deixa de perder o seu poder de compra, pois se a SELIC subir, consequentemente o prego

de mercado de diversos itens ira subir, assim como a rentabilidade do titulo pablico.

A sua variancia (risco), se apresenta baixa, principalmente a partir do ano de 2005 se
mantendo praticamente estavel. Isso o torna uma das opcdes de renda fixa mais atrativa, pois
como dito anteriormente, sua rentabilidade faz com que o investidor se sinta atraido por nao

perder o poder de compra, assim como também se torne mais rentavel do que a poupanca.

4.4 — Ibovespa

A modalidade de investimento apresentada a seguir, € uma das que mais oscilam no
mercado. O indice Ibovespa, é responsavel por representar as acbes mais comercializadas na
bolsa de valores. Esta modalidade de investimento financeiro, € uma das que mais apresenta

riscos em seu decorrer, como também, altas rentahilidades.
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Grafico 7 - Rentabilidade mensal (média) da Ibosvespa.
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

Graéfico 8 - Variancia mensal (média) da Ibovespa.
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

O indice Ibovespa, é o responsavel por indicar uma média das principais acbes comer-

cializadas na bolsa de valores de S&o Paulo. O mercado de a¢fes € uma modalidade de inves-
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timento que apresenta uma variagcdo muito alta. Sendo que isso é uma caracteristica desse tipo
de mercado, fazendo com que seus rendimentos apresentem uma variagdo muito alta conse-
quentemente. E indicado para investidores que apresentam caracteristicas de propensos ao
risco, ou seja, eles ndo se importam de correr riscos. Pois o investimento oferece uma rentabi-

lidade assim da média dos outros investimentos, como o CBD, poupanca e titulos publicos.

Vale ressaltar que, como a rentabilidade ¢ mais alta do que em outros investimentos
financeiros, a perda também pode ser maior do que em outros. Pois a variacdo é muito acen-

tuada, e com isso a rentabilidade pode ser positiva ou negativa.

Pode-se perceber que, dentro do periodo analisado, a maior queda do indice Bovespa,
foi no ano de 2008. Quando o pais foi atingido por uma crise mundial, e com isso, na época
entdo presidente Lula, incentivou a economia brasileira através do consumo, para que assim o
dinheiro voltasse a circular e a indUstria voltasse a produzir. Sendo assim, no periodo posteri-
or a esse, podemos ver que o indice Bovespa subiu bastante saindo de quase - 4% para 6%,
uma variacdo muito alta para uma média de 12 meses. E nos anos subsequentes caiu nova-
mente, refletindo o cenario econdmico e politico nacional. O mercado de ac¢Ges é bastante
sensivel a mudancas externas, e reage muito rapido a isso, mostrando mudangas em questao

de instantes.

A partir do grafico da variancia (risco), pode-se ver o qudo grande é sua variacao,
principalmente no ano de 1998. Mas também pode-se perceber que entre 1998 e 2000 o indice
Bovespa passou dos 8% de maneira geral. Com isso entendemos que quanto maior for a vari-
acao, maior é o rendimento do investimento. E como se o rendimento e a variancia “andasse
de maos dadas”, enquanto um sobe consequentemente o outro também sobe. Porém entre
2009 e 2015, a variancia se mostrou mais comportada, ndo oscilando em extremos, mas ocor-

reu sim muitas variacdes dentro de uma mesma margem, entre 33 e 41 pontos.

O mercado de agdes, é indicado para investidores que se mostram dispostos a correr
riscos, e que estdo dispostos a enfrentar grandes oscilacdes do mercado. Pois eles optam por
ganhos maiores consequentemente. Uma outra caracteristica neste mercado é o tempo de ren-
tabilidade do investimento, enquanto outras modalidades, como o titulo publico, podem de-
morar alguns anos para resgatar o valor com corre¢cdo monetaria, no mercado de acées o in-
vestidor pode lucrar com o investimento diariamente, semanalmente ou mensalmente, isso

pode variar um pouco do seu perfil.
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4.5 — Previdéncia Privada

A previdéncia privada é indicada para que o individuo tenha uma segunda fonte de
renda no futuro, em especial durante 0 momento de aposentadoria. Essa modalidade de previ-
déncia, ndo possui nenhum ligamento com a previdéncia social. E algo totalmente indepen-
dente, realmente privado. Ela, pode ser gerada de diversas formas, mas o principal meio de
capitalizacdo da previdéncia privada é através de arrecadacdo mensal, que vao se acumulando,
sendo que a partir de um determinado periodo o investidor pode comecar a usufruir desse di-

nheiro acumulado ao longo do tempo.

Essa modalidade de investimento, pode ou ndo englobar riscos de investimento. Pois
algumas previdéncias privadas, arrecadam o dinheiro do investidor e o alocam, por exemplo,
em alguma espécie de conta ou fundo investidor, cobram um pequeno percentual para isto, e

depois de alguns anos, é repassado para o investidor.

Porém, h& um outro tipo de previdéncia privada que é coletado o dinheiro de arreca-
dacdo do investidor, e este dinheiro vai para uma espécie de carteira de investimento, ja pre-
definida de acordo com o perfil do investidor. Ou seja, se escolhe junto do investidor com
gestor de banco ou corretora de valores, algumas modalidades de investimento sejam de acor-

do com o investidor, e assim se monta uma espécie de pacote de investimento.

Sendo assim, para um perfil de investidor propenso ao risco, a ideia é desenvolver uma
previdéncia privada que apresente maiores rendimentos, se baseando em uma carteira de in-
vestimento com maior variancia. Ou seja, a ideia é que se tenha quase que um fundo de inves-
timento em mercado de a¢des e titulos pos fixados, pois assim as acdes apresentam uma ren-
tabilidade alta e os titulos sendo pos-fixados, a ideia é de se projetar uma venda desse titulo
no longo prazo, para buscar além de uma rentabilidade com o tempo que o titulo estd em pos-

se do investidor, mas também, analiasar uma possivel alta da taxa SELIC, no futuro.

Ja para um investidor avesso ao risco, a ideia € buscar por uma previdéncia privada,
aonde sua carteira de investimento se apoie em investimentos de renda fixa, e com rentabili-
dade prevista. Ou seja, para este perfil de investidor é necessario investimentos como titulos
publicos, pré-fixados, pois ele saberd quanto o valor investido rendera no momento de venda
do titulo, além CBD e poupanca, pois estes dois Ultimos sdo possiveis estimar o percentual de
retorno, além da principal caracteristica apresentada que é, menos risco de perda. Pois essa é

uma das principais preocupacdes do investidor avesso ao risco. O medo de perda, com isso
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eles sempre optam por investimento de rentabilidade menor, porém que apresentem uma ren-

tabilidade maior.

A previdéncia privada pode variar muito de um perfil de investidor para outro. Pois o
investido avesso ao risco, pode nédo ter os mesmos objetivos do investidor propenso ao risco, e
com isso 0 caminho para se alcancar esses objetivos também séo diferentes. Com isso os valo-
res empregados e o tempo de aplicacdo podem ser muito diferentes. Mas de uma maneira ge-
ral, a previdéncia privada é um tipo de investimento que se identifica com o investidor avesso
ao risco. Pois a previdéncia privada € algo que tende a apresentar um perfil mais equilibrado e
constante. N&o é possivel estimar uma variancia para a previdéncia privada, pois além de va-
riar a carteira de investimento de acordo com o perfil do investidor, assim como também os
objetivos pessoais de cada um. Isso faz entender que, a previdéncia privada, pode ser usada
tanto pelo investidor propenso ao risco como avesso ao risco, porém ela se auto identifica
mais com investidores avessos ao risco, pois ela apresenta caracteristicas estabilidade, pro-

pensao de crescimento e rentabilidade baixa.

4.6 — Comparativo de investimento.

Nesta secdo, serd tratado sobre as modalidades de investimentos analisadas ao longo
desse estudo, de modo a compara-las. Sendo assim, sera possivel ver de forma mais amplas,
qual rendeu mais, qual possui menos rico. Esta ultima secdo, € para que o leitor, consiga ter
um maior panorama do resultado do objeto de analise deste trabalho. Vale ressaltar, que os
dados coletados para a modalidade de CBD (Certificado de Depdsito Bancario), sdo dados
diarios, e foram feiras médias mensais e logo apds anuais, para que o CDB, tivesse uma equi-

paracdo de analise, em relacdo as outras modalidades de investimento financeiro.
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Gréfico 9 — Média de rendimento percentual de todos os investimentos financeiros.
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

Ao analisar o grafico com todas as modalidades de investimento inseridas, é possivel
ver que a que mais apresenta rendimentos grandes, é a Ibovespa. Como estd modalidade de
mercado oscila bastante, sua variancia consequentemente é muito alta. O indice lbovespa, é
uma das modalidades de investimento financeiro que mais expressam reagdes frente aos agen-
tes externos ao mercado. Quando situagdes ocorrem, como troca de governantes, mudancas de
plano de negocios, tomada de decisbes governamentais e dentre outros fatores do mercado
privado, a Ibovespa oscila quase que imediatamente, tanto positivo quanto negativamente.

Sendo assim, esta € a modalidade de investimento que mais apresenta altas e baixas.

Quando se analisa, as outras formas de investimento, como CDB, poupanga, e titulos
publicos. Pode-se ver que elas ndo se distanciam muito no que diz respeito a rentabilidade. O
certificado de deposito bancario, dentre elas apresenta o menor percentual de rendimento,
com pouquissima variancia. Ja a poupanca, esta acima do CDB, com uma média de rendimen-
to 0,5% ao més. Isso faz com que ela seja a preferida de muitos, quando se diz respeito em

estabilidade.

J& os titulos publicos, dentre as opgdes renda fixa, € 0 que apresenta maior rendimento

percentual mensal ao longo dos anos. Sempre com sua média de rendimento acima da pou-
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panga, ele se torna uma boa finte de investimentos, uma vez que sua rentabilidade é algo pre-
visto, e é calculado de acordo com a taxa Selic do periodo de venda.

De modo geral, vale destacar que quando o investidor propenso ao risco, buscar por
uma fonte de investimento financeiro, ele devera optar pelo Mercado de AcGes (Ibovespa),
devido a alta rentabilidade, comparado as outras modalidades, assim como rendimentos em
curto espacos de tempo. Ja para o investidor avesso ao risco, a op¢do mais indicada, na renda
fixa, sdo os titulos publicos, uma vez que a rentabilidade é estimada, e o seu proporcional de
rendimento, é de acordo com a taxa de juros Selic, com isso, o investidor ndo deixa de perder

seu poder de compra, pois sua remuneragdo, acompanha a taxa de juros da economia.

Graéfico 10 — Média de variancia percentual de todos os investimentos financeiros.
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Fonte: elaborado pelo autor, com base nos dados do Banco Central do Brasil.

Ao analisar a variancia de todas as modalidades de investimento financeiro juntas, po-
de-se perceber que a Ibovespa, Poupanca e os titulos publicos, apresentaram uma alta varian-
cia dentro do periodo estudado. Ressaltando que principalmente, a Ibovespa, apresentou valo-
res de variancia muito mais expressivos. Pois como dito em outras se¢des, € um tipo de inves-

timento que varia bastante, em consequéncia aos agentes externos.

O Certificado de deposito bancério, foi a modalidade de investimento financeiro que

menos apresentou variacdo dentro do periodo de estudo. Um dos principais das principais
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explicacBes pode ser a questdo de ser um titulo privado, e com isso as entidades que o emi-
tem, controlar diretamente deu percentual de rendimento, consequentemente, se torna mais
estavel, ndo apresentando grande oscilacfes. A partido do ano 2000, pode-se perceber que
todas as modalidades de investimento aqui analisadas, apresentaram uma variancia baixa,

destacando-se somente o indice Ibovespa.
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5— CONCLUSAO

Ao analisar as fontes de investimento financeiro citadas no trabalho, dentre elas, Ibo-
vespa, Certificado de deposito bancario, titulos pablicos, poupanca e previdéncia privada,
podemos perceber que sdo fontes de investimento bastante comuns no mercado de capitais. E
também séo as mais procuradas e citadas quanto se trada de investimento financeiro. Como
espécie de propdsito final para este trabalho, tenta-se desenvolver, uma carteira de investi-
mento, levando em conta o perfil de pessoas que sdo propensas ao risco e avessas ao risco.

Pode-se entender que o perfil do investidor € algo que define muito, uma forma de
investimento. Se o investidor é propenso ao risco, ele ndo se importa com as variacdes do
mercado, tanto positivas quanto negativas, pois o seu principal foco ¢ a alta rentabilidade, ele
prefere correr mais riscos, porém lucrando mais com seu investimento, assim como o tempo
de rendimento. Pois este tipo de investidor, também ndo gosta de esperar muito pelos resulta-
dos a longo prazo. Ele gosta de resultados mais curtos e de médio prazo. De modo sempre

priorizando, os resultados altos e rapidos, e o risco ndo o limita na sua tomada de deciséo.

J& o investidor avesso ao risco, opta por investimentos que possuem uma baixa varian-
cia, consequentemente baixo risco, buscando por fontes de investimento de renda fixa. Este
perfil de investidor se preocupa muito com as estimativas de seus investimentos, ele prefere
saber quanto e quando vai render seu ativo, do que optar por um rendimento alto que envolva
riscos. Sendo assim, rentabilidades previstas e prazos de retorno, sdo caracteristicas de inves-

timentos que atraem bastante investidores avessos ao risco.

De uma maneira geral, pode-se perceber que os investimentos de renda fixa, como
CDB, Poupanca, Titulos pablicos, sdo investimentos que apresenta uma baixissima variancia,
oferecendo quase que risco zero para o investidor. Por isso eles se tornam uma das principais
opcdes para 0s investidores avessos ao risco. Ja o lIbovespa (Mercado de acdes), € um prato
cheio para investidores propensos ao risco, pois a variancia € muito grande, consequentemen-
te oferecendo uma rentabilidade muito grande. Como o mercado oscila muito, o proporcional
de rendimento, também oscila bastante, e também em periodos de espagos muito curtos. Sen-

do assim, se torna a principal busca de investidores propensos ao risco.

Ja a previdéncia privada, pode se encaixar nos dois perfis de investidores analisados ao
longo do trabalho. Tanto propensos ao risco, COmo avessos ao risco, pois este tipo de previ-

déncia pode ser construido de acordo com 0s objetivos e necessidade de cada individuo, pois
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ele mesmo define a sua carteira de investimento, o tempo do investimento, e o proporcional
investido para obter os resultados almejados. Porém cada perfil de investidor, obviamente vai
escolher pelos investimentos que mais lhe agradam. Sendo assim, a previdéncia privada, se
torna um tipo de investimento, que pode ser personalizado e moldado conforme a necessidade

do investido.

Dessa maneira, entende-se que independe do perfil do investidor, a previdéncia priva-
da se torna uma das melhores opcdes, visto que é possivel molda-la, de acordo com suas ne-
cessidades e preferéncias de investidor, além proporcionar uma espécie de padrao de investi-

mento, que acaba se tornando um ciclo de investimento.

Com isso, todos 0s objetivos, propostos no inicio do trabalho foram alcancados. Apre-
sentando as formas de investimentos, Ibovespa, poupanca, letras do tesouro nacional, certifi-
cado de depdsito bancério e previdéncia privada. Fazendo-se uma relagdo destes, com o perfil
de investidor propenso ao risco e avesso ao risco. As limitacdes para este trabalho foram, a
falta de tempo, e talvez trabalhar com uma amostra menor. Sendo assim, a sugestdo para uma
pesquisa futura, poderia ser, investigar qual a forma de investimento financeiro mais utilizada

pelos estudantes da Universidade Federal de Lavras.
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