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ESSA APOSTILA E O SEU PASSAPORTE
PARA DENTRO DO BANCO!

Acompanhe os conteldos da apostila em paralelo ao curso
preparatorio, pois a compreensdo € mais ampla. Essa apostila
complementa o curso e o curso complementa a apostila.

Anote tudo o que for necessario e volte sempre que precisar em
cada um dos conteudos. O nosso objetivo é trazer de forma
compacta e objetiva todos os conteudos essenciais para a sua

aprovacao na CPA-20.
NOS ESTAMOS A DISPOSICAO!

Muito além da leitura e do acompanhamento das aulas, nds
gueremos de fato te colocar em um nivel de compreensao adequado
e que proporcione o melhor desempenho no dia da prova. Por isso,

estamos a disposicao!

ENVIE AS SUAS DUVIDAS - contato@meucertificado.info

Conte com a nossa equipe de especialistas para tirar as suas duvidas
e esclarecer qualquer questao necessaria para o seu aprendizado. E,
por fim, lembre-se: a sua aprovacao comeca hoje, com o primeiro

passo.

Te vemos do outro lado!


mailto:contato@meucertificado.info
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ANBIMA e Certificacoes

Em primeiro lugar, vocé precisa descobrir o que € a ANBIMA. Ela é a Associagdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais. Existiam duas instituicoes: a ANBID
e a ANDIMA. E o que aconteceu foi a juncao destas duas empresas, que se tornaram a

ANBIMA. Ela possui alguns deveres e se compromete a:

e Informar, para dar mais transparéncia, seguranca e fomentar os negdcios;
e Formar um mercado forte, com instituicoes fortes e bem representadas;
e Autorregular criando regras para o mercado e em favor dele.

E o principal: educar, onde ela segue o trabalho capacitando e qualificando os profissionais,
como também disseminar educacdo financeira. Quando falamos de capacitar e qualificar os
profissionais € indispensavel sabermos que a ANBIMA possui um cdédigo que se chama:
Educacao Continuada, que ¢é a base para constituicdo de todos os processos de certificacao
de profissionais, sejam eles CPA-10, CPA-20 e CEA.

E um crescimento progressivo de certificagdes, pois uma vem em seguida da outra. Ha ainda
outra certificacdo distribuida por esta instituicdo, a CGA, porém, esta é uma certificacdo que
nao se encaixa nesta escada, visto que é para gestores de Fundos de Investimentos. O que é
uma coisa distinta das outras certificacoes. Mas vamos ao que interessa!

Sobre a CPA-20

A CPA-20 destina-se aos profissionais que atuam ou desejam atuar na distribuicdo de
produtos de investimentos em agéncias bancarias ou plataformas de atendimento. Além de
ser exigida, atesta os conhecimentos do profissional sobre o Mercado Financeiro. Isso quer
dizer que, se vocé nao possui a CPA-20 (ou no minimo, a CPA-10), ndo é possivel trabalhar
com distribuicao de produtos de investimentos, nem mesmo ser um gerente de um banco.
Muita gente relata que ndo possui nenhum conhecimento desta area, mas quer ingressar,

contudo, ha preocupacdo na hora de estudar.

A prova para a CPA-20 é computadorizada, onde vocé terad que se deslocar a uma instituicdo
credenciada para realiza-la. A data e o horario podem ser escolhidos por vocé. Ai é so se
dirigir ao local indicado e fazer a prova via computador. A prova possui 60 questoes de

multipla escolha, com 4 alternativas cada. Vocé tera 2 horas e meia para a realizacdo da

mesma e para ser aprovado, € necessario obter no minimo 70% de acertos (42 acertos).

E agora? Chegou o momento de aprender. Boa sorte!
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SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
E PARTICIPANTES DO MERCADO
FINANCEIRO

NA PROVA: DE 3 A 6 QUESTOES
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Sistema Financeiro Nacional (SFN)

Falamos de um conjunto de regras e medidas estabelecidas para que os agentes
(superavitarios e deficitarios) possam realizar transferéncias de recursos entre eles, de uma
forma segura e transparente para ambas as partes. Sendo o Superavitario quem possui o

dinheiro e o Deficitario quem busca por recursos.

Basicamente, o SFN ¢é o intermediador entre os dois agentes, que compdem a estrutura do
mercado. Esse processo se estabelece por mediacdo direta, como ponte entre as partes:

SUPERAVITARIO - INTERMEDIADOR (SFN) < DEFICITARIO

Conselho Monetario Nacional (CMN)

E quando falamos de Conselho Monetario Nacional (CMN), nos referimos ao érgdgo maximo
do SFN. Ele esta por cima do processo apresentado acima, delimitando todo o funcionamento
e a sua organizacao. O principal executor das delimitacdes do CMN ¢é o Banco Central (BC)
e, ainda, temos um drgdo executor e normativo vinculado, chamado de Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM).

O CMN cria todas as regras e normativas, que serdo seguidas por seus drgaos executores.
Por exemplo, o Gerente Geral de uma agéncia determina como serd o funcionamento da
agéncia, quem ira executar serao os Gerente PF/PF, os Caixas, o Gerente Administrativo,

sendo semelhante ao funcionamento do CMN e seus bracos.

O Conselho Monetario Nacional € composto da seguinte forma:
e Presidente do BACEN (Banco Central);
e Ministro da Fazenda (Preside o conselho);

e Ministro do Planejamento e Orcamento.

De forma pratica, o CMN coordena a politica monetaria, cambial e crediticia, fixa as diretrizes
e normas das mesmas. Ainda, é responsavel por disciplinar o crédito em todas as suas
modalidades, bem como regula a constituicdo, funcionamento e fiscalizacao das instituicoes
financeiras. Realiza a limitacdo sempre que necessaria, das taxas de juros, descontos e

comissdes, determinando também a meta da inflacdo.

Em suma, suas acles sdo sempre voltadas para a:
e Coordenacao;

e Disciplina;
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e Regulamentacao;
e Limitacao;

e Determinacao.
Devemos considerar que as atividades do CMN consistem em:
1. Orientar a aplicacdo dos recursos das instituices financeiras, quer publicas, quer privadas;
tendo em vista propiciar, nas diferentes regides do Pais, condicdes favoraveis ao

desenvolvimento harmodnico da economia nacional;

2. Propiciar o aperfeicoamento das instituicdes e dos instrumentos financeiros, com vistas a
maior eficiéncia do sistema de pagamentos e de movimentacao de recursos;

3. Zelar de forma ativa pela liquidez e solvéncia das instituicdes financeiras;

4. Coordenar as politicas orcamentaria, fiscal e da divida publica, interna e externa;

5. Fixar as diretrizes e normas da politica cambial, inclusive quanto a compra e venda de ouro

e quaisquer operacoes em Direitos Especiais de Saque e em moeda estrangeira;

6. Disciplinar o crédito em todas as suas modalidades e as operacoes crediticias em todas as
suas formas, inclusive aceites, avais e prestacoes de quaisquer garantias por parte das
instituicoes financeiras.

O CMN conduz o SFN com sua atividade regulatdria por meio da elaboracdo de atos
normativos, que chamamos de resolucoes. Elas sao deliberadas pelo CMN e publicadas no
site do Banco Central do Brasil.
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Banco Central do Brasil (BACEN)

Em primeiro lugar, é importante termos em mente que o BACEN ¢ o principal érgao executor
do SFN. A sua funcdo consiste em assegurar a estabilidade de preco no territério nacional,
ou seja, controlar a inflagdo dentro de alguns parédmetros pré-estabelecidos.

Seu trabalho é criar normativas que conduzam todo o sistema para que a meta de inflacdo
seja batida, isso através da taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia). Ele
zela pela estabilidade do Sistema Financeiro Nacional e busca suavizar as flutuacées do nivel

de atividade econdmica, fomentando entdo o pleno emprego.

Quanto a sua estrutura organizacional, podemos dizer que é comandado por uma diretoria
colegiada, composta por nove membros, sendo presidente e oito diretores (cada diretor
responsavel por uma diretoria especifica).

O mandato do presidente do BC tem a duracao de 4 anos, ndao coincidentes com o do
Presidente da Republica, visando que nao haja nenhum beneficiamento ou intervencao

politica nas decisoes.

Existe a possibilidade de um processo de exoneracao do presidente e seus diretores, sendo
aberto o processo levando em consideracao os respectivos casos:

e Em caso de enfermidade e impossibilidade de exercer a funcao;

e Por solicitacdo prépria de ausentar-se da funcao;

e Desempenho insuficiente apresentado e comprovado;

e Incorréncia em crimes que o impecam de exercer a funcdo do cargo.

De dois em dois anos, temos a entrada de dois diretores, sempre com o fluxo de troca sendo
feito em paralelo ao periodo de mandato do Presidente da Republica. Os diretores entram a

partir da indicacdo do Presidente da Republica com aprovacdo do Senado Federal.

O BACEN possui atribuicoes muito claras, sendo elas assegurar a estabilidade de preco de
forma autdbnoma, executando a politica monetaria, cambial e crediticia, sendo o depositario
das reservas oficiais de ouro e capitais estrangeiros, dentro dos termos da lei. Recebe os
depdsitos compulsorios e executa os servicos do meio circulante, gerindo o SPB (Sistema de
Pagamentos Brasileiro) e SPI (Sistema de Pagamentos Instantdneos). Bem como a regulacao
e emissao de papel moeda, fiscalizando ainda, as instituicdes financeiras — criando penas
previstas e autorizando o funcionamento dessas instituicdes. Um trabalho de protecdo ao

cliente, por assim dizer.
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Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

Em primeiro lugar, pontuamos que a CVM ¢é conferida como uma entidade autarquica em
regime especial, possuindo uma auséncia de subordinacdo quando refere-se a Valores
Mobiliarios, ndo remetendo-se a nenhum outro d6rgdo, tendo total autonomia. A sua

independéncia é administrativa e possui um mandato fixo.

Composicao da CVM:

e 1 presidente;

e A4 diretores.
Mesmo sendo autdnoma, o seu processo de nomeacao de diretores e presidentes depende
da aprovacao do Senado Federal. Essa particularidade corresponde ao fato dela ser
autbnoma, mas ndo completamente independente, pois a sua composicao depende da

aprovacao de outro 6rgdo, o Senado Federal.

Seu trabalho consiste no desenvolvimento do mercado de valores mobilidrios (acdes,
debéntures, derivativos, por exemplo). Zelando pelo funcionamento do mercado de capitais,
com a fiscalizacdo da emissdo, registro, negociacdo e distribuicdo dos titulos emitidos pelas
sociedades de capital aberto (S/As). Em suma, assegura o acesso publico as informacoes,
investigando e punindo o descumprimento da regulacao estabelecida.

Corretoras e distribuidoras sao fiscalizadas pela CVM? Nao, de fato quem faz a fiscalizacao
dessas é o BACEN. A CVM atua na fiscalizacdo da emissao, distribuicdo e negociacdo dos
titulos emitidos. E importante termos essa distincdo muito bem estabelecida quanto a area
de atuacao do BACEN e da CVM.

10
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Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP)

Quanto a definicdo da SUSEP, também falamos de uma autarquia federal vinculada ao

Ministério da Economia, cujo seu objetivo é o controle e a fiscalizacdo dos mercados de

seguro, previdéncia complementar aberta, capitalizacdo e resseguro.

Quais as principais atribuicoes da SUSEP?

Fiscalizar a constituicdo, organizacao, funcionamento e operacao das seguradoras;
Zelando pela defesa dos interesses dos consumidores dos mercados em supervisao;
Cumprir e fazer cumprir as deliberacoes do CNSP (Conselho Nacional de Seguro
Privado);

Investigar e punir descumprimentos a regulacdo de mercados de seguros e
previdéncia complementar aberta.

Em resumo, a estrutura de funcionamento se da da seguinte forma: o drgdo normativo que

criara as regras que serao aplicadas fiscalizadas pela SUSEP e é CNSP. O fluxo de autonomia

e execucao desses dois drgaos se complementa.

11
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Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar - PREVIC

Em primeiro lugar, precisamos manter no radar que a PREVIC é supervisionada pelo CNPC
(Conselho Nacional de Previdéncia Complementar). Estando responsavel por cuidar dos

fundos de pensao, das entidades fechadas de previdéncia complementar.

A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) é uma autarquia de
natureza especial, dotada de autonomia administrativa e financeira e patriménio proprio,
vinculada ao Ministério do Trabalho e Previdéncia, com sede e foro no Distrito Federal, tendo
atuacdo em todo o territdrio nacional como entidade de fiscalizacdo e supervisdo das
atividades das entidades fechadas de previdéncia complementar e de execucdo das politicas
para o regime de previdéncia complementar operado pelas referidas entidades.

A PREVIC tem como principal finalidade a fiscalizacdo e a supervisao das entidades fechadas
de previdéncia complementar, também conhecidas como fundos de pensdo. Essas entidades
s3ao responsaveis por administrar planos de previdéncia complementar oferecidos aos
empregados de empresas publicas e privadas, com o objetivo de complementar os beneficios

previdenciarios oferecidos pelo Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS).
Dentre as atribuicoes da PREVIC, destacam-se:

1. Registro e Autorizacdo: A PREVIC ¢ responsavel pelo registro e autorizacdo de
funcionamento das entidades fechadas de previdéncia complementar. Antes de iniciar suas
atividades, as fundacoes de previdéncia complementar devem obter a autorizacdo prévia da
PREVIC.

2. Fiscalizacdo e Supervisao: A PREVIC exerce o papel de fiscalizar e supervisionar as
atividades das entidades fechadas de previdéncia complementar. Essa supervisao envolve a
verificacdo do cumprimento das normas e regulamentos, a analise das demonstracoes
contabeis, a avaliacdo da solvéncia e da liquidez dos fundos de pensdo, entre outros

aspectos.

3. Normatizacdo e Regulacdo: A PREVIC tem competéncia para elaborar normas e
regulamentos que disciplinam o funcionamento das entidades fechadas de previdéncia
complementar, visando assegurar a solidez e a seguranca do sistema, além de proteger os

interesses dos participantes e beneficiarios.

4. Mediacao e Conciliagao: A PREVIC atua como mediadora e conciliadora em conflitos entre

as entidades fechadas de previdéncia complementar e seus participantes e beneficiarios. Ela

12
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busca solucionar disputas e controvérsias por meio de didlogo e negociacdo, visando a

protecao dos direitos dos envolvidos.

5. Educacao e Divulgacgao: A PREVIC também promove a educagao previdenciaria, buscando
disseminar informacdes sobre a previdéncia complementar e os direitos dos participantes.
Ela desenvolve programas de capacitacao e divulgacao de conhecimentos, visando melhorar

a compreensdo e a conscientizacdo sobre a importancia da previdéncia complementar.

Em resumo, a PREVIC desempenha um papel fundamental na regulacao, fiscalizacdo e
supervisdo das entidades fechadas de previdéncia complementar no Brasil. Ela busca
assegurar a solidez e a seguranca desses fundos de pensao, proteger os direitos dos

participantes e beneficiarios, e promover a educacao previdenciaria.

Uma distincao simples que facilita a compreensao das responsabilidades e atribuicoes de
cada o6rgao:

SUSEP - PREVIDENCIA ABERTA

PREVIC - PREVIDENCIA FECHADA

13
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Tipos de Bancos: Comerciais, Investimento e Multiplos

Comerciais

Existem diversas classificacoes para bancos, sendo os comerciais instituicoes financeiras
privadas ou publicas, constituidas no regimento de Sociedade Andnima (SA). O foco dessa
modalidade de banco esta focado no curto e médio prazo.

Suas funcdes sdo voltadas para a captacdo de recursos através do depdsito a vista (conta
corrente). Ainda, a captacdo de recursos através de depdsitos a prazo (CDB - Certificados de
Depdsito Bancario e Letra Financeira, por exemplo). Ha ainda a abertura de crédito simples
em conta corrente (cheque-especial, por exemplo). Exercendo suas prestacoes de servicos
comuns, como cobrancas bancarias, arrecadacao de tarifas e tributos publicos, entre outros

servicos semelhantes.

Uma caracteristica interessante dos Bancos Comerciais, € que ¢é possivel realizar
empréstimos e investimentos no mesmo lugar. E possivel tomar dinheiro e também
emprestar o seu dinheiro (investimento). Os Bancos Comerciais possuem essa versatilidade,
gerando todo um fluxo com os outros utilizadores do banco.

Investimentos
Instituicio com foco total em investimentos, fomentando investimentos de médio e longo
prazo para Pessoa Fisica e Juridica. Sendo uma das caracteristicas principais o periodo de

foco dos investimentos.

Suas fungoes principais sao simples, voltadas para a:
e Captacao de recursos através de depdsito a prazo;
e Administracao de fundos de investimentos;
e Abertura de capital e subscricdo de novas acoes de uma empresa;
e Concessdo de empréstimos para capital de giro e fixo;
e Subscricdo ou aquisicao de titulos e valores mobiliarios;

e Distribuicdo de valores mobiliarios.

Multiplos

Basicamente, nessa modalidade, é possivel ter na mesma carteira operacdo de Banco
Comercial e de Investimento. Em uma das suas carteiras, obrigatoriamente, deve ser
Comercial ou de Investimento, podendo os Bancos Multiplos com carteira comercial captar

depdsitos a vista.

E importante entendermos essa limitacdo quanto a carteira comercial e a captacdo de

depdsitos a vista, porque essa modalidade de bancos abre a possibilidade de operar com o

14
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CNPJ (Cadastro Nacional de Pessoa Juridica) da carteira, mas publicar balancos em um Unico
CNPJ, o do referente ao Banco Multiplo. Esse processo facilita a visualizacdo do investimento,

possuindo apenas um balanco, mesmo que possuam outros CNPJs.

Outros Tipos de Bancos

Sociedade de Crédito Imobiliario: Responsadvel por conceder empréstimos para o

financiamento imobilidrio;

Sociedade de Crédito de Financiamento e Investimento: Responsavel pela concessdo de

empréstimos diretos ao consumidor;
Bancos de Desenvolvimento: Fornecem os recursos financeiros para financiamentos a médio
e longo prazo de programas e projetos capazes de gerar desenvolvimento (BNDES - Banco

Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social, por exemplo);

Bancos de Arrendamento Mercantil: Responsavel por arrendar uma mercadoria (maquinas
e equipamentos, por exemplo) para pessoas fisicas e empresas.

15
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Sociedades Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios (SCTVM) &
Sociedade Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios (SDTVM)

Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios

Como ponto de partida, uma corretora/distribuidora possui a funcdo principal promover a
intermediacado de titulos e valores mobiliarios e, boa parte dessas negociacoes, sdo feitas via
B3 (Bolsa de Valores). A partir do Home Broker (Painel/Gerenciador de investimentos) da
corretora € possivel o acesso do investidor aos produtos negociados na bolsa de valores,

concretizando-se entao, o processo de intermediagao.

Atualmente, nao temos mais distingao entre as fungoes e a constituicdo de uma CORRETORA
X DISTRIBUIDORA. Ambas sao enxergadas da mesma forma, com as mesmas funcoes,
sendo parte do processo de intermediacao:

INVESTIDOR - CORRETORA - BOLSA DE VALORES v

E importante lembrar que as corretoras sao instituigoes financeiras, fiscalizadas pelo BACEN.
As suas transac0es, essas sim, sao fiscalizadas pela CVM. Ha uma distincdo no ambito da
atuacao do BACEN e da CVM.

As corretoras e distribuidoras podem operar em bolsa de valores as mercadorias de futuros,
seja por conta préopria ou em nome de terceiros. Realizando ainda, a subscricdo de emissdo
de titulos e valores mobiliarios dentro do mercado, comprando e vendendo titulos e valores.
Exerce a funcdo de agente fiduciario instituindo, organizando e administrando fundos e

clubes de investimentos.

N3o obstante, as corretoras tém poder para fazer a intermediacao de operacées de cambio.
E ainda, as corretoras podem praticar operacoes de “Conta Margem”, que nada mais sao que

um crédito disponibilizado para os clientes.

As corretoras exercem ainda um trabalho de orientacdo e direcionamento dos clientes,
voltado para as melhores praticas e aplicacdes de investimento — principalmente, os
investimentos voltados para acoes.

Os seus analistas, de diferentes empresas, trabalham na:
e Recomendacdo de compra de acoes;
e Manutencao da carteira de ativos;

e Recomendacao da venda de acoes.

16
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Clearings Houses

O termo em portugués significa Camaras de Liquidacdo, as famosas Clearings, responsaveis
por fornecer seguranca ao Sistema Financeiro Nacional. O seu objetivo principal é trazer
transparéncia e veracidade acerca dos titulos comercializados no mercado secundario.

Como podemos ter certeza de que na outra ponta, ao negociarmos um titulo, existe um
comprador? Essa é uma das funcdes das Clearings Houses, trazer essa certeza e confianca

de que na outra ponta haverd uma compensacao.

Em primeiro lugar, para tratarmos das Clearings, é necessario compreender que os titulos
negociados hoje no sistema financeiro sao somente escriturais, ou seja, nao existem
fisicamente, sdo informacdo ldgica inserida dentro dos sistemas. Existindo dois sistemas

independentes responsaveis por custodiar e liquidar as transacoées:

e 1. SELIC: O Sistema Especial de Liguidacdo e Custddia, responsavel pela custddia
(quarda) e liquidacdo dos titulos publicos federais negociados no mercado

interbancario ou mercado de balcao;

e 2. Clearing B3: Responsavel por custodiar e negociar os ativos negociados no
ambiente da bolsa de valores (B3), bem como o registro de titulos de renda fixa e
derivativos no mercado de balcao.

E importante termos em mente que na B3, ainda é possivel negociar acoes de empresas

constituidas por sociedades anénimas, derivativos (contratos que derivam de um outro ativo,

podendo ser acdes, commodities, moedas e taxas) e cotas de fundos de investimentos.

17
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Brasil, Bolsa, Balcao (B3)

Falamos da principal Bolsa de Valores do Brasil. Ela fornece um ambiente eletrénico
categorizado, eficiente e virtual para a negociacdo de titulos e valores mobilidrios. E através
dela que investidores podem comprar e vender ativos no mercado.

A negociacao em ambiente de bolsa busca a melhor formacao de precos, por meio de um
nivel elevado de transparéncia anterior e posterior a negociacdo, uma vez que a bolsa divulga
em tempo real as ofertas de compra e venda inseridas em seus sistemas, assim como as
operacoes realizadas.

Atualmente esta localizada em S3o Paulo. Trata-se da maior camara de ativos privados do
pais. A B3 é uma bolsa de valores brasileira resultante da fusdo da Bovespa (Bolsa de
Valores de S3o Paulo) e da BM&F (Bolsa de Mercadorias & Futuros), que ocorreu em 8 de
maio de 2008. Portanto, a B3 é a fusdo da Bovespa e da BM&F, sem a incorporacao de

nenhuma outra entidade além dessas duas bolsas.

N3o é possivel acessar a bolsa de valores sendo por intermédio de uma corretora, que oferece
diversos e painéis de acesso a bolsa, os famosos Home Brokers.
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Tesouro Nacional

O Tesouro Nacional € um 6rgao pertencente a estrutura do Ministério da Economia do Brasil
e é responsavel pela gestdo das financas publicas federais. Sua atuacdo se baseia no controle
e na administracdo dos recursos financeiros do governo federal, buscando garantir o

equilibrio das contas publicas e a sustentabilidade fiscal.

O principal objetivo do Tesouro Nacional € promover a gestdo eficiente dos recursos publicos,
arrecadando receitas, realizando despesas e administrando a divida publica. Dessa forma, ele
desempenha um papel fundamental na execucdo das politicas econdmicas e fiscais do
governo, contribuindo para o desenvolvimento econdmico e social do pais.

Entre as atribuicoes do Tesouro Nacional, destacam-se:

1. Emissao e Administracao da Divida Publica: O Tesouro Nacional é responsavel por emitir
titulos publicos, como as Letras do Tesouro Nacional (LTN), as Notas do Tesouro Nacional
(NTN) e as Letras Financeiras do Tesouro (LFT), que sdo utilizados para captar recursos no
mercado financeiro. Além disso, ele administra a divida publica, monitorando os vencimentos
e refinanciamentos dos titulos e gerenciando o endividamento do governo.

2. Controle das Contas Publicas: O Tesouro Nacional é responsavel por monitorar e
controlar a execucao orcamentaria e financeira dos 6rgaos e entidades do governo federal.
Ele acompanha as receitas arrecadadas, as despesas realizadas e a situacao financeira de
cada unidade gestora, buscando assegurar a eficiéncia e a transparéncia na utilizacdo dos

recursos publicos.

3. Coordenacao da Politica de Crédito Publico: O Tesouro Nacional coordena a politica de
crédito publico do governo federal, estabelecendo diretrizes e normas para a concessao de
garantias, empréstimos e financiamentos a entidades publicas e privadas. Ele avalia a
capacidade de pagamento dos tomadores de recursos e monitora os riscos associados as

operacoes de crédito.

4. Gestao do Programa Tesouro Direto: O Tesouro Nacional € responsavel pela gestdo do
Programa Tesouro Direto, que permite que pessoas fisicas invistam diretamente em titulos
publicos por meio de uma plataforma eletronica. Ele promove a democratizacdo do acesso
aos titulos publicos, facilitando o investimento e ampliando a base de financiamento do

governo.

5. Elaboracao e Coordenacao da Politica Fiscal: O Tesouro Nacional participa ativamente

na elaboracdo e coordenacdo da politica fiscal do governo federal. Ele auxilia na definicdo
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das metas de resultado primario, monitora o cumprimento dessas metas e sugere medidas
para garantir a sustentabilidade das contas publicas, buscando equilibrio entre receitas e
despesas.

Em resumo, o Tesouro Nacional desempenha um papel central na gestdo das financas
publicas federais no Brasil. Ele emite titulos publicos, administra a divida publica, controla as
contas do governo, coordena a politica de crédito publico, gerencia o Programa Tesouro
Direto e participa na elaboracdo da politica fiscal. Sua atuacdo busca garantir a estabilidade
financeira
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Dealers

Dealers sdo instituicdoes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional para atuarem no
mercado primario de titulos publicos. S3o responsaveis por intermediar as operacoes de
compra e venda desses titulos em nome de investidores, tanto pessoas fisicas quanto

juridicas.

Os Dealers desempenham um papel crucial na negociacao dos titulos publicos emitidos pelo
Tesouro Nacional. Eles facilitam o acesso dos investidores ao mercado de titulos publicos,
possibilitando a realizacdo de investimentos nesses ativos financeiros de forma mais agil e
eficiente.

Entre as principais atribuicoes dos Dealers, destacam-se:

1. Distribuicdo dos Titulos Publicos: Os Dealers tém a funcdo de distribuir os titulos publicos
emitidos pelo Tesouro Nacional aos investidores. Eles compram esses titulos diretamente do
Tesouro e, em seguida, oferecem-nos no mercado para revenda aos investidores
interessados. Dessa forma, possibilitam a ampla participacao dos investidores no mercado

de titulos publicos.

2. Formacao de Mercado: Os Dealers tém a responsabilidade de proporcionar liquidez ao
mercado de titulos publicos. Eles estdo sempre prontos para comprar e vender titulos,
oferecendo cotacdes de compra e venda, mesmo quando ndo ha investidores dispostos a
negociar. Essa atividade garante a fluidez e o funcionamento regular do mercado, permitindo

que os investidores possam entrar e sair do mercado com facilidade.

3. Oferta de Informacoes e Suporte aos Investidores: Os Dealers também tém o papel de
fornecer informacoes relevantes aos investidores sobre os titulos publicos, as condicoes de
mercado e os riscos envolvidos nas operacoes. Eles devem prestar um atendimento
adequado, esclarecer duvidas e orientar os investidores na escolha dos titulos mais

adequados as suas necessidades e perfil de investimento.

4. Participacao em Leildes de Titulos Publicos: Os Dealers sdo os principais participantes
nos leildes de titulos publicos realizados pelo Tesouro Nacional. Eles podem adquirir os
titulos diretamente no leildo em nome préprio ou em nome de seus clientes. Essa participacao
ativa nos leilGes contribui para a formacao das taxas de juros e para a definicdo dos precos

dos titulos.

5. Cumprimento de Obrigacoes Regulatdrias: Os Dealers estdo sujeitos a regulamentacées

e exigéncias estabelecidas pelo Tesouro Nacional e por outros érgaos reguladores. Eles
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devem cumprir requisitos de capital, manter registros adequados, respeitar as regras de
conduta e transparéncia, além de realizar operacoes em conformidade com a legislacdo

vigente.

Em resumo, os Dealers sdo instituicdes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional que
desempenham um papel intermediario no mercado de titulos publicos. Eles facilitam a
negociacao e a distribuicdo desses titulos, fornecem liquidez ao mercado, oferecem suporte
aos investidores, participam dos leildes e cumprem obrigacdes regulatdrias. Sua atuacdo
contribui para o funcionamento eficiente e transparente do mercado de titulos publicos no

Brasil.
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Tesouro Direto

O Tesouro Direto € um programa do Tesouro Nacional que permite que pessoas fisicas
invistam diretamente em titulos publicos por meio de uma plataforma online. Criado em
2002, o programa tem como objetivo democratizar o acesso aos titulos publicos, oferecendo

uma forma segura, pratica e acessivel de investimento.

O Tesouro Direto é uma alternativa de investimento de renda fixa em que o investidor
empresta dinheiro ao governo federal, que em troca oferece uma remuneracao, representada
pelos juros e pelo valor do titulo. Os titulos publicos sdo emitidos pelo Tesouro Nacional para
financiar as atividades do governo, como investimentos em infraestrutura, salide, educacao,
entre outros.

O programa tem diversas finalidades e beneficios, entre os quais destacam-se:

1. Acesso Facilitado ao Mercado de Renda Fixa: O Tesouro Direto possibilita que pessoas
fisicas invistam em titulos publicos, antes disponiveis principalmente a investidores
institucionais. Isso amplia as opcOes de investimento de renda fixa, permitindo que os
investidores diversifiquem suas carteiras e tenham acesso a ativos de baixo risco.

2. Seguranca e Liquidez: Os titulos publicos sdo considerados investimentos seguros, pois o
risco de crédito do governo federal é considerado baixo. Além disso, o Tesouro Direto oferece
liquidez, permitindo que os investidores vendam seus titulos antes do vencimento,
possibilitando o resgate antecipado do valor investido.

3. Rentabilidade Atrativa: Os titulos publicos oferecidos pelo Tesouro Direto possuem
diferentes caracteristicas e prazos de vencimento, o que possibilita ao investidor escolher a
opcao mais adequada ao seu perfil. Existem titulos pré-fixados, pds-fixados e atrelados a
inflacdo, com remuneracoes que podem ser interessantes para investidores conservadores

ou com objetivos de médio e longo prazo.

4. Diversificacao de Investimentos: O Tesouro Direto permite que o investidor diversifique
sua carteira de investimentos. E possivel investir em diferentes titulos publicos, com prazos
e rentabilidades distintas, ajustando a alocacado de acordo com os objetivos e o perfil de risco.

5. Acessibilidade e Facilidade de Investimento: O Tesouro Direto € um programa acessivel
a qualquer pessoa fisica. O investimento minimo ¢é baixo, tornando-o acessivel a investidores
com diferentes perfis financeiros. Além disso, a plataforma online simplifica o processo de

compra, venda e acompanhamento dos investimentos.
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Em suma, o Tesouro Direto é um programa do Tesouro Nacional que permite que pessoas
fisicas invistam diretamente em titulos publicos. Ele oferece acesso facilitado ao mercado de
renda fixa, seguranca, liquidez, rentabilidade atrativa, diversificacdo de investimentos e
facilidade de investimento. O programa proporciona uma alternativa de investimento
acessivel, segura e com opcbes de renda fixa interessantes para diferentes perfis de
investidores.
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Associacao Brasileira das Entidades
do Mercado Financeiro e de Capitais (ANBIMA)

Trata-se de uma associacao civil sem fins lucrativos que representa instituicoes financeiras e
demais participantes dos mercados financeiros e de capitais brasileiros. A ANBIMA atua na
defesa e no desenvolvimento desses mercados, promovendo a autorregulacao e
aprimoramento de boas praticas, bem como fomentando a educacdo financeira e a
transparéncia para os investidores.

Entre suas principais atividades estao a elaboracao de normas e padroes para o setor, a oferta
de cursos e treinamentos para profissionais do mercado, e a divulgacdo de informacoes
relevantes e estatisticas sobre o mercado financeiro e de capitais no Brasil. Suas atividades
estdo divididas em:

e Representar;

e Autorregular;

e FEducar;

e Informar.

A ANBIMA nao possui forca de lei, mas sim € uma associacao autorreguladora, apenas
complementando os cddigos. Ou seja, as instituicdes financeiras se associam ou seguem as
praticas e normas da ANBIMA.

1. Autorregulacao: A ANBIMA estabelece normas, padroes e codigos de conduta para as
instituicoes financeiras e demais participantes dos mercados financeiros e de capitais,
visando promover a ética, integridade e transparéncia nas atividades do setor. Isso inclui, por
exemplo, o estabelecimento de regras para a distribuicao de produtos de investimento, a

regulacao dos fundos de investimento e a padronizacao de informacoes e procedimentos.

2 . Educacao Financeira: A ANBIMA desenvolve programas e acoes de educacao financeira
voltados para investidores e a sociedade em geral, com o objetivo de promover o
conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais, incentivar o investimento

responsavel e contribuir para a formacdo de uma cultura financeira sélida.

3. Promocao de Boas Praticas: A ANBIMA estimula a adocdo de boas praticas pelas
instituicoes financeiras e participantes do mercado, visando aprimorar a qualidade dos
servicos oferecidos aos investidores e promover a transparéncia, governanca corporativa e

responsabilidade socioambiental.
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4. Divulgacdo de Informacoes e Estatisticas: A ANBIMA coleta, organiza e divulga
informacoes e estatisticas sobre o mercado financeiro e de capitais brasileiro, confiante para

0 aumento da transparéncia e do conhecimento sobre o setor.

Por conseguinte, ela trabalha na representacdo dos interesses do mercado, a ANBIMA
representa os interesses de suas instituicGes associadas junto a reguladores, autoridades
governamentais e outras entidades, visando contribuir para o desenvolvimento e

aperfeicoamento do mercado financeiro e de capitais no Brasil.

Sua atuacdo é reconhecida tanto no pais quanto no exterior, sendo considerada uma
referéncia em autorregulacdo e em aprimoramento de boas praticas no setor. Esse processo
ainda esta conectado com o seu objetivo de educar. Os profissionais certificados pela
ANBIMA, estdo de acordo com as boas praticas para o mercado, bem como possuem o
conhecimento atestado pela propria ANBIMA.
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Cddigos de Regulacao da ANBIMA

A ANBIMA possui quatro principais codigos de regulacdo. Sendo eles o Administracdo de
Recursos de Terceiros, Oferta Publica, Distribuicdo de Produtos de Investimento e

Certificacdao Continuada.
Regulacao — Administracao de Recursos de Terceiros

O cddigo estabelece principios e regras para as atividades relacionadas a administracdo de
recursos, como administracdo fiduciaria e gestdo de recursos de terceiros em veiculos de
investimento. Em suma, essa regulacdo visa manter elevados padroes éticos no mercado e
consolidar as melhores praticas.

O objetivo principal do cddigo é promover a transparéncia, ética e qualidade na administracdo
desses recursos, visando proteger os interesses dos investidores e garantir a integridade do

mercado.

O cddigo estabelece, por exemplo, requisitos minimos para a constituicdo, administracdo e
gestdo de fundos de investimento, incluindo a obrigacdo de adotar boas praticas de
governanca, o estabelecimento de politicas de risco e conformidade, a adocdo de critérios de
selecao e acompanhamento de gestores e a divulgacao de informacoes claras e objetivas aos
investidores.

Ainda, o codigo também estabelece padroes para a gestdo de carteiras de trabalho, incluindo
requisitos de qualificacdo para os profissionais envolvidos na gestdo, a adocao de politicas
de gestdo de riscos e a implementacdo de controles internos. Além disso, o codigo prevé a
realizacdo de auditorias independentes regulares para as instituicbes financeiras que
administram recursos de terceiros, com o objetivo de verificar o cumprimento das regras e

padroes adotados.
Regulacdo — Oferta Publica

Busca o estabelecimento das melhores praticas para os coordenadores na estruturacdo da
oferta publica de valores mobilidrios, tanto primarias (primeira abertura de capital da
empresa) como secundarias (repasse de titulos ja adquiridos) e nas ofertas publicas de

aquisicao de acbes de companhia aberta.
O processo de abertura de capital é um importante meio de captacdo de recursos para

empresas que desejam expandir seus negdcios, financiar projetos de investimento e melhorar

sua estrutura de capital. A ANBIMA, como autorreguladora do mercado financeiro, busca
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garantir que esse processo seja conduzido de forma transparente, justa e segura, protegendo

os investidores e promovendo a integridade do mercado.

Entre as normas e melhores praticas da ANBIMA para a abertura da capital, podemos
destacar:

1. Requisitos para a emissao de acoes: a ANBIMA estabelece requisitos minimos para
a emissdo de acoes no mercado, como a obrigatoriedade de registro da oferta na
Comissdo de Valores Mobilidgrios (CVM) e a necessidade de divulgacdo de

informacoes claras e objetivas sobre a empresa e seus negdcios.

2. Regulacao do processo de oferta: a ANBIMA estabelece regras e praticas para a
realizacdo da oferta publica de acbes, incluindo a necessidade de contratacdo de
estagios financeiros habilitados e o cumprimento de normas de conduta e ética.

3. Regulacao da governanca corporativa: a ANBIMA incentiva as empresas a adotarem
praticas de governanca corporativa adotadas, com a implementacdo de conselhos de
administracdo, comités de auditoria, politicas de transparéncia e prestacdo de contas,

entre outras medidas.

4. Regulacdao da atuacdao dos intermedidrios financeiros: a ANBIMA estabelece
normas para a atuacdo dos intermediarios financeiros envolvidos no processo de
abertura de capital, como bancos de investimento, corretoras e distribuidoras de
valores mobiliarios.

A observancia dessas normas e melhores praticas da ANBIMA ¢é intencional, mas é
amplamente seguida por empresas e intermediarios financeiros que operam no mercado
brasileiro de capitais. Dessa forma, a ANBIMA contribui para a melhoria da qualidade e
seguranca do processo de abertura de capital no Brasil, fortalecendo a confianca dos

investidores e promovendo o desenvolvimento do mercado financeiro e de capitais.
Regulacao - Distribuicdo de Produtos de Investimento

O codigo estabelece principios e regras para as atividades relacionadas a distribuicdo de
produtos de investimento. Entre os seus objetivos, estdo elencados a elevacao da
transparéncia no relacionamento com os investidores, a padronizacao dos procedimentos e

a garantia da qualificacao das instituicoes e seus profissionais.

Trata-se de um conjunto de normas e melhores praticas que estabelecem os padrdes éticos,

operacionais e de conduta para a distribuicdo de produtos de investimento, como fundos de
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investimento, no mercado brasileiro. Seu objetivo principal é promover a transparéncia, a
qualidade e a orientacao na distribuicdo de produtos de investimento aos investidores,

visando proteger seus interesses e garantir a integridade do mercado.

Em geral, entendemos que o cédigo busca:

e Manter elevados padrdes éticos;

e Estimular uma concorréncia leal;

e Padronizacado de procedimentos e funcionamento;
e Estimular a transparéncia para com o investidor;

e Promover a qualificacao efetiva das instituicoes e profissionais.

Nao podemos esquecer alguns detalhes importantes. Onde, a partir dele, fica proibido
distribuir produtos e servicos ao investidor, quando:

e O perfil do cliente for inadequado;
e Houver a falta de informacoes para a identificacdao do cliente;
e Asinformacoes do perfil do cliente ndo estejam atualizadas;

e O cadastro do cliente deve ser atualizado em no minimo 24 meses.

Em todo caso. Quando nao houver adequacao aos pontos acima, o distribuidor deve alertar
o cliente a se adequar, apresentando as causas das divergéncias. O distribuidor, para seguir,
precisa coletar uma declaracao expressa do investidor de que nao quer atualizar ou adequar
as suas informacdes. Um termo de ciéncia da inadequacao do perfil e das responsabilidades.

Por conseguinte, se faz necessario algumas informagdes minimas disponiveis no site, por
obrigatoriedade. Sendo elas:

e Politica de Investimento;

e Classificacao de Risco do Fundo;

e Condicoes de Aplicacdo, Amortizacao e Resgate;
e Taxa de Administracdo, Performance e demais;
e Rentabilidade;

e Avisos Obrigatérios;

e Referéncia ao Local de Acesso aos Documentos do Fundo.

De fato, precisamos ter todas as informacées detalhadas e de facil acesso ao cliente, para
que nao haja nenhum tipo de desencontro de informagdes e nenhuma das partes sejam
lesadas no processo de distribuicdo. Bem como a promocdo das melhores praticas de

distribuicao.
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Regulacao - Certificacdao Continuada

Estabelece principios e padrées de conduta a serem observados pelos profissionais
certificados nos desempenhos das atividades de prospeccdo ou venda de produtos de
investimentos, uma assessoria aos gerentes de contas de investimento e gestao profissional
de recursos de terceiros. Dispondo ainda, sobre as regras a serem observadas pelas
instituicbes participantes, incluindo a manutengao da certificagao de seus profissionais.

Esse cddigo foi criado em 2002, com objetivo de certificar todos os profissionais que fazem a
distribuicao de produtos de investimento. Essa certificagao requer manutencao e atualizacao

para se manterem ativas.

O processo em questao visa assegurar que seus profissionais ativos estejam habilitados ao
exercicio do cargo em instituicGes financeiras e demais entidades autorizadas a funcionar
pelo BACEN, CVM, Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC) e
SUSEP. Assegurando ainda, que o profissional ndo tenha sua autorizacdo para o exercicio
suspensa, cassada ou cancelada. Bem como assegurar que os profissionais nao tenham
sofrido punicao definitiva nos ultimos 5 anos. Cabe ressaltar que as instituicoes participantes
que descumprirem as regras do codigo, o cujo profissionais o facam, estdo sujeitos a

penalidade prevista, que inclui:
e Adverténcia Publica;

e Multa de até 250x o valor da mensalidade recebida pela ANBIMA,;
e Desligamento da ANBIMA.
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Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB)

O Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) € um conjunto de normas, normas, regras e
procedimentos que possibilitam a transferéncia de recursos financeiros entre pessoas,

empresas e instituicoes no Brasil.

O SPB ¢ gerenciado pelo Banco Central do Brasil e tem como principal objetivo garantir a
seguranca, a eficiéncia e a transparéncia nas transacbes financeiras, promovendo a
estabilidade e a integridade do sistema financeiro do pais. E composto por diversos sistemas
e subsistemas, que s3o responsaveis por processar diferentes tipos de operacoes financeiras.
Alguns dos principais sistemas do SPB incluem:

1. Sistema de Transferéncia de Reservas (STR): responsavel por processar as
transferéncias de recursos entre as contas de reserva bancdria do Banco Central;

2. Sistema de Pagamentos em Tempo Real (STR): responsavel por processar as
transferéncias de recursos entre contas de clientes de bancos, em tempo real e com

liquidagao imediata;

3. Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB): responsavel por processar as
transferéncias de recursos entre contas de clientes de bancos, com liquidacao diferida
e agendamento de pagamentos;

Camara Interbancaria de Pagamentos (CIP): responsavel por processar as transferéncias de
recursos entre os bancos e outras instituicoes financeiras, bem como a compensacado de
cheques e outros instrumentos de pagamento. O SPB é um elemento crucial do sistema
financeiro brasileiro, pois permite que pessoas e empresas realizem transacoes financeiras
de forma rapida, segura e eficiente, seguras para o desenvolvimento econémico e social do

pais.

O nosso sistema de pagamentos hoje é integrado de uma forma muito efetiva e
automatizada. O SPB promove a transferéncia de recursos em tempo real reduzindo o risco
sistémico. De fato, executa um trabalho de mitigacdo de riscos, fornecendo a integracdo dos
seguintes servigos:

e Compensacao de cheques;

e Compensacdo e liquidacdo de ordens de débito e crédito;

e Transferéncia de fundos;

e Compensacao e liquidacdo de operacbes com titulos e valores mobiliarios;

e Compensacao e liquidacao de operacoes realizadas em bolsa.
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Investidor: Qualificado, Profissional e Nao-Residente

Investidor Profissional

O Investidor profissional é aquele que atende aos critérios descritos na instrucdo CVM 554,
E uma categoria definida pela CVM para investidores com conhecimentos técnicos e
experiéncia no mercado financeiro. Pode incluir instituicdes financeiras, fundos de

investimento, entre outros. Possui acesso a uma gama ampla de produtos financeiros.

Os Investidores Profissionais sao:

. InstituicOes financeiras e demais instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil;

Il. Companhias seguradoras e sociedades de capitalizacao;

[ll. Entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;

IV. Pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos

financeiros em valor superior a RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e que,
adicionalmente, atestem por escrito sua condicao de investidor profissional mediante termo
préprio, de acordo com o Anexo 9-A;

V. fundos de investimento;

VI. clubes de investimento, desde que tenham a carteira gerida por administrador de carteira

de valores mobiliarios autorizado pela CVM;

VII. agentes auténomos de investimento, administradores de carteira, analistas e consultores

de valores mobiliarios autorizados pela CVM, em relacdo a seus recursos proprios;

VIII. Investidores nao residentes.”

Investidores Qualificados

E um investidor com elevado patrimonio liquido ou alta experiéncia no mercado financeiro,
conforme definido pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) no Brasil. Tem acesso a

produtos financeiros mais sofisticados e com maior grau de risco.

Sao considerados investidores qualificados:

I. Investidores profissionais;
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Il. Pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a
RS 1.000.000,00 (um milhdo de reais) e que, adicionalmente, atestem por escrito sua

condicdo de investidor qualificado mediante termo préprio;

lll. As pessoas naturais que tenham sido aprovadas em exames de qualificacdo técnica ou
possuam certificacOes aprovadas pela CVM como requisitos para o registro de agentes
auténomos de investimento, administradores de carteira, analistas e consultores de valores

mobiliarios, em relacdo a seus recursos proprios;

IV. Clubes de investimento, desde que tenham a carteira gerida por um ou mais cotistas, que

sejam investidores qualificados.

Além disso, para as provas, é importante manter no radar o fato de que todo investidor
PROFISSIONAL é&, por lei, também QUALIFICADO. Uma disposicao muito clara acerca desse
momento estd em vigéncia e sera cobrada na prova.

Investidor Nao-Residente

Refere-se a um investidor que ndo tem residéncia no pais onde pretende investir.
Geralmente, ha regulamentacdes especificas que se aplicam a esses investidores, como a
necessidade de cumprir requisitos cambiais e tributarios estabelecidos pelas autoridades

locais.
Do mesmo modo, temos uma disposicao efetiva a ser lembrada para a hora da prova. Onde

estd disposto que todo investidor NAO-RESIDENTE é investidor PROFISSIONAL, por
definicao.

33



MODULO 2

COMPLIANCE LEGAL,
ETICA E API

NA PROVA: DE 9 A 15 QUESTOES
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Cadigo de Distribuicao de Produtos de Investimento,
Prevencao a Lavagem de Dinheiro e COAF

Regulacdo e Melhores Praticas para Distribuicdo de Produtos de Investimento

Ele tutela a intermediacdo direta dos intermediarios financeiros com os investidores na
comercializacdo de produtos de investimento. Cuidando para que tudo seja feito com
transparéncia e ética, principalmente para o investidor.

Conceitos principais:

e Canais Digitais: canais digitais ou eletrbénicos utilizados na distribuicao;
e Conglomerado ou Grupo Econdémico: conjunto de entidades controladores;
e Conheca seu Cliente: regras e procedimentos adotados pelas instituicoes.

O cddigo busca manter os elevados padroes éticos e consagrar a institucionalizacdo das
praticas equitativas no mercado. Estimulando ainda, a concorréncia legal, a padronizacdo dos
procedimentos e o adequado funcionamento da atividade. Promovendo transparéncia e

qualificacdo das instituicGes e dos profissionais envolvidos na atividade (certificacado).

E importante recapitularmos a limitacdo do cddigo quanto a distribuir produtos e servicos ao

investidor, quando:

e O perfil do cliente for inadequado;
e Houver a falta de informacoes para a identificacdao do cliente;
e Asinformacoes do perfil do cliente nao estejam atualizadas;

e O cadastro do cliente deve ser atualizado em no minimo 24 meses.

Por conseguinte, quando nao houver adequacdo aos pontos acima, o distribuidor deve alertar
o cliente a se adequar, apresentando as causas das divergéncias. O distribuidor, para seguir,
precisa coletar uma declaracdo expressa do investidor de que ndo quer atualizar ou adequar

as suas informacdes. Um termo de ciéncia da inadequacao do perfil e das responsabilidades.
Um ponto curioso acerca do cddigo, é que ele € uma fusdo entre o cddigo do Private e do

Varejo, que ocorreu no ano de 2019. A condensacdo do cddigo serviu para ampliar tudo o

que é abarcado por ele.
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Prevencao a Lavagem de Dinheiro e COAF

Em resumo, a lavagem de dinheiro corresponde a pratica pela qual se inserem na economia
formal, recursos decorrentes de atividades ilicitas, por meio de ocultacao ou dissimulacdo de
sua verdadeira origem. Sua forma mais recorrente, a lavagem de dinheiro envolve trés etapas

independentes, que muitas das vezes ocorrem de forma sequencial ou até simultanea.

Colocacdo: a primeira etapa do processo € a insercdo de dinheiro no sistema econdmico. A
colocacao se efetua por meio de depdsitos, compra de instrumentos negociaveis ou compra

de bens.

Ocultacdo: a segunda etapa do processo consiste em dificultar o rastreamento contabil dos
recursos ilicitos.

Integracao: na ultima etapa, os ativos sdo incorporados formalmente ao sistema econémico.
As organizagOes criminosas buscam investir em empreendimentos que facilitem suas

atividades — podendo tais sociedade exercerem a prestacao de servicos entre si.

A sequéncia exata das etapas da lavagem de dinheiro:

COLOCACAO > OCULTACAO > INTEGRACAO

Além do COAF, outras autoridades como o BACEN, a CVM, a Policia Federal, a Receita
Federal, a Controladoria-Geral da Unido e o Ministério Publico cumprem importante papel no
combate a lavagem de dinheiro.

Para deixarmos ainda mais claro, quanto as competéncias do COAF:

1. Receber, examinar e identificar as ocorréncias suspeitas de atividades ilicitas;

2. Comunicar as autoridades competentes para a instauragado dos procedimentos cabiveis
nas situagcées em que o Conselho concluir pela existéncia, ou fundados indicios, de crimes
de “lavagem”, ocultacao de bens, direitos e valores, ou de qualquer outro ilicito;

3. Coordenar e propor mecanismos de cooperagéo e de troca de informagdes que viabilizem
acoes rapidas e eficientes no combate a ocultagdo ou dissimulagao de bens, direitos e
valores;
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4. Disciplinar e aplicar penas administrativas;

5. Regular os setores econdmicos para os quais nao haja 6rgao regulador ou fiscalizador
proprio;

Nesses casos, cabe ao Coaf definir as pessoas abrangidas e os meios e critérios para envio
de comunicagbes, bem como a expedicao das instrugbes para a identificacdo de clientes e
manutencgao de registros de transacoes, além da aplicagdo de sang¢des previstas em lei.

Remuneracao do Distribuidor

Em suma, é importante ter em mente que as instituices devem divulgar um documento que
explique quais sao os servicos prestados na comercializacao dos produtos, as formas de
remuneracao e seus limites de atuacdo. Sendo necessario deixar claro se a remuneracao do
profissional, que atende o cliente, é impactada de acordo com o produto distribuido.

Devem ser informados os critérios para escolhas dos investimentos recomendados para a
carteira, os potenciais conflitos de interesses e as acOes adotadas para mitiga-lo. A

linguagem deve ser clara e acessivel, e o material deve estar publico no site para a consulta.

Ainda, é preciso atualizar os documentos sempre que houver mudangas ou no maximo em
dois anos. O material deve ser publico no site da instituicdo para que todos possam consulta-
lo.

Cédigo de Etica: Cédigo de Etica ANBIMA

Este codigo apresenta os principios éticos que devem orientar o comportamento e a conduta
das pessoas candidatas e profissionais com certificacgo da ANBIMA, garantindo a

integridade e a confianca no mercado financeiro.
Os nove principios éticos que nossos profissionais certificados devem seguir:

1. Comportamento ético

2. Boa fé e transparéncia

3. Responsabilidade e vigilancia
4. Conformidade com as regras
5. Cumprimento das obrigacoes
6. Atualizacao técnica

7. Honestidade e equidade
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8. Independéncia e imparcialidade

9. Sigilo de informacodes confidenciais

Comportamento Etico
Mantenha uma reputacao sélida, ou seja, sem envolvimento em praticas que possam causar
prejuizo aos investidores, aos mercados financeiro e de capitais, ao processo de certificacao,

a ANBIMA ou as suas instituicoes associadas e aderentes aos cddigos da ANBIMA.

Atue de maneira ética, mantendo uma postura integra e condizente com os principios
estabelecidos neste cddigo e no edital de certificacdo.

Boa-fé e transparéncia
Ao exercer suas atividades, atue com transparéncia, diligéncia e lealdade, sempre visando
aos melhores interesses de investidores e clientes.

Responsabilidade e vigilancia
Assuma a responsabilidade pelos seus atos, demonstrando prudéncia e atencdo nas suas

acoes, evitando qualquer tipo de negligéncia ou descuido.

Conformidade com as regras

N&o pratique atos que violem as normas e os principios estabelecidos neste

codigo de ética, nas regulamentacoes vigentes e nos codigos ANBIMA, bem

como tenha ciéncia das certificacOes exigidas pelas instituicdes associadas ou aderentes para
o0 exercicio das atividades de gestdo e distribui¢cdo de investimentos.

Cumprimento das obrigacoes

Cumpra todas as suas obrigacoes, empregando, no exercicio de suas atividades, o cuidado
que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar a administracdo de seus proprios
negdcios

Atualizacao técnica

Busque constantemente aprimorar sua competéncia técnica e seu conhecimento sobre os
instrumentos, as instituicGes e as normas que regem os mercados financeiro e de capitais,
mantendo-se atualizado e informado sobre sua profissao e a responsabilidade das atividades

que exerce.
Honestidade e equidade

Desempenhe as atividades com os mais altos padroes de honestidade e integridade, de

forma a manter a confianca de clientes e investidores.
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Independéncia e imparcialidade

Atue de forma independente e imparcial, mantendo transparéncia em relacdo a situacées de
potencial conflito de interesses, tanto na relacdo com as instituicdes empregadoras quanto
nas relacoes com os investidores.

Sigilo de informacoes confidenciais
Mantenha o sigilo de informacdes confidenciais, inclusive daquelas fornecidas pela ANBIMA

Deveres de profissionais com CPA-10, CPA-20 e CEA
Além das regras de conduta explicitadas anteriormente, profissionais que tém CPA-10, CPA
20 e CEA devem:

e Verificar se os produtos, servicos e operacoes sao adequados ao perfil de cada
investidor e investidora levando em consideracao suas necessidades e seus
objetivos (suitability);

e Adotar, no limite de suas atribui¢coes, os melhores esforcos para garantir que
materiais produzidos para investidores e investidoras sejam claros e
compreensiveis, evitando qualquer confusdo quanto ao conteldo e priorizando
as informacoes essenciais para que tomem decisoes;

e Direcionar sua atuacdo pelos principios da liberdade de iniciativa e da livre
concorréncia.

e Evitar praticas ligadas a concorréncia desleal ou a condigdes n3do equitativas,
respeitando os principios de livre negociacao;

e Fornecer aos investidores e as investidoras informacdes claras e inequivocas
sobre os riscos e as consequéncias dos produtos de investimento oferecidos.

Nossas regras gerais de conduta para profissionais com certificacao

Profissionais que tenham as nossas certificacbes devem conhecer e seguir regras de
condutas que sdo importantes para garantir o cumprimento das obrigacées legais e
normativas deste cddigo e do edital, além de preservar sua reputacdo e sua integridade

profissional.

As regras a seguir contribuem para a preservacao da integridade dos mercados financeiro e

de capitais, garantindo a confianca de quem investe e a credibilidade da profissao.
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Se vocé possui nossas certificagdes, conheca e cumpra todas as obrigacoes aplicaveis as suas
atividades, seguindo as leis, as normas, as regulamentacoes e o edital dos exames de

certificacao.
Regras gerais:

e Nunca pratique conduta desonesta, fraudulenta, enganosa ou falsa. Zele pela
sua reputacdo profissional, integridade e competéncia;

e Nunca adote condutas que possam prejudicar a imagem da ANBIMA. E
importante sempre valorizar a reputacao e a integridade da Associacao;

e Atue de formatransparente e busque solucoes adequadas para evitar conflitos
prejudiciais a ANBIMA, ao mercado financeiro e de capitais e ao investidor;

¢ Nunca pratique atos que possam comprometer a integridade dos mercados
financeiro e de capitais e de seus participantes. Atue de acordo com os
principios éticos e evite qualquer conduta prejudicial ao mercado;

e No contexto de sua atuacao profissional, ndao ofereca, solicite ou aceite

qualquer tipo de presente, beneficio ou compensacdo que possa comprometer
a sua reputacao e integridade.
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O que é Lavagem de Dinheiro?

Em primeiro lugar, fazemos o uso da legislacdo 9.613 de 1998, onde temos a disposicdo e
descricdo do crime de lavagem de dinheiro. A Lei 9.613/98, também conhecida como Lei de
Lavagem de Dinheiro, é uma lei brasileira que estabelece os crimes de lavagem ou ocultacdo
de bens, direitos e valores provenientes de atividades ilicitas, bem como as penas recebidas

aos infratores.

A lei define como lavagem de dinheiro a pratica de ocultar ou dissimular a origem, a natureza,
a localizacao, a disposicao, a movimentacao ou a propriedade de bens, direitos ou valores
originados, direta ou compensada, de crimes como trafico de drogas, corrupcao, sonegacao
fiscal, entre outros. Onde, além dos responsaveis pelo crime original que gerou os recursos
ilicitos, também sdo puniveis aqueles que auxiliam, ocultam ou dissimulam os bens, direitos
ou valores provenientes de tais atividades.

Entre as medidas previstas pela lei, estdo o confisco de bens, direitos e valores provenientes
de atividades ilicitas, a interrupcao de transacOes financeiras suspeitas, a obrigacdo de
comunicacao de operacoes financeiras atipicas ou suspeitas, entre outras. A Lei de Lavagem
de Dinheiro é uma importante ferramenta de combate a criminalidade e a corrupcao,
garantida para a reducao da impunidade e para a protecdao do sistema financeiro e da
economia como um todo.

Na Convencao de Viena, em 1988, tivemos a instituicao dessa lei, dispondo entdo contra o
trafico ilicito de entorpecentes e de substéncias psicotropicas. Estavam presentes na

convengao grandes paises.

Quais sdo as empresas que estdo sujeitas a Lei de Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e

Financiamento ao Terrorismo (PLDFT)?

e Administradoras de cartdes de crédito;

e Administradoras de consoércios

e Pessoas Fisicas ou Juridicas que exercam atividades de promocao imobiliaria;
e Pessoas Fisicas ou Juridicas que comercializem artigos de luxo e alto valor;

e ProfissGes que exercam funcées com grande volume de recursos em espécie.
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Orgaos de Prevencao da Lavagem de Dinheiro
e Financiamento ao Terrorismo

GAFI - Grupo de Acao Financeira Internacional

Falamos de uma organizacdo intergovernamental que tem como objetivo combater a
lavagem de dinheiro, o financiamento do terrorismo e as experiéncias de armas de destruicdo
em massa em todo o mundo. Fundado em 1989, o GAFI é composto por 37 paises membros
e duas organizacles internacionais, além de uma rede de organizacdes regionais que
trabalham em estreita colaboracao com a entidade. A organizacao tem sua sede em Paris, na
Franca.

O GAFI é responsavel por desenvolver e atualizar as Recomendacdes para Combate a
Lavagem de Dinheiro e ao Financiamento do Terrorismo e da Proliferacdo de Armas de
Destruicao em Massa, que sao consideradas como um padrao internacional para prevencao
e combate a esses crimes. As recomendacoes do GAFI incluem medidas para identificar e
mitigar os riscos de lavagem de dinheiro e financiamento do terrorismo no setor financeiro e
em outras areas, bem como estabelecer a necessidade de cooperacdo internacional para o
combate a esses crimes.

Os paises membros do GAFI sdo avaliados regularmente em relacdo a sua conformidade com
as recomendacoes, e os resultados dessas estimativas sdo publicados em relatdrio. Também
oferece assisténcia técnica e treinamento para os paises que precisam desenvolver suas

capacidades de combate a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo.

Em resumo, é uma importante organizacao global que trabalha para garantir a integridade
do sistema financeiro internacional e proteger a seguranca e a estabilidade da economia
global.

COAF - Conselho de Atividades Financeiras

Trata-se de um o¢rgdo brasileiro responsavel por combater a lavagem de dinheiro e o
financiamento do terrorismo no pais. Ele foi criado em 1998 pela Lei n° 9.613, que
estabeleceu normas para prevenir e combater esses crimes. E importante saber que o COAF

esta vinculado administrativamente ao Banco Central do Brasil.
O COAF é uma unidade de inteligéncia financeira vinculada administrativamente ao Banco

Central do Brasil (BACEN) e atua como um 6rgdo centralizador de informacées sobre
operacoes financeiras suspeitas. Ele tem acesso a dados financeiros de diversas fontes, como
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bancos, corretoras, cartérios e outros drgaos publicos, e pode analisar essas informacoes

para identificar possiveis atividades ilicitas.

Além disso, o COAF também é responsavel por regulamentar e fiscalizar as atividades de
determinados setores académicos, como as empresas que prestam servicos de cdmbio e as
corretoras de valores. Ele tem o poder de impor e multar as empresas que ndo compram
conforme suas normas. As informacdes coletadas pelo COAF sdo compartilhadas com outros
orgaos publicos, como a Policia Federal e o Ministério Publico, que podem usar essas
informacoes para investigar e processar crimes de lavagem de dinheiro e financiamento do

terrorismo.

Em resumo, o COAF é um importante érgao de combate a lavagem de dinheiro e ao
financiamento do terrorismo no Brasil, que tem a responsabilidade de monitorar e analisar
as atividades financeiras suspeitas e regulamentar e fiscalizar as empresas que atuam em
setores com esses crimes.

Ainda, dentro das suas competéncias, € importante saber:

e Recebe, examina e identificar ocorréncias de atividades suspeitas;
e Comunica as autoridades competentes para instauracdo de procedimentos cabiveis;
e Regular setores econdmicos que nao possuem orgao fiscalizador proprio;

e Disciplinar e aplicar penas administrativas.

ABR, AIR, Analise de Efetividade e Registro das Operacoes

Abordagem Baseada em Risco (ABR)

As instituicoes devem identificar, avaliar e compreender os riscos de Lavagem de Dinheiro e
Financiamento ao Terrorismo (LD-FT), tomando medidas e aplicando recursos com o objetivo
de mitiga-lo de forma efetiva. Assim, essas instituicoes devem aplicar um ABR de forma que
as medidas de prevencao ou mitigacdo de LD-FT sejam proporcionais ou da mesma altura

que os riscos identificados.

Ha uma maturidade a nivel de analise, categorizando a avaliagdo a partir do perfil de risco
individual das operacoes analisadas. Por exemplo, quando a abordagem baseada em risco
levaria critérios mais incisivos para uma pessoa que lida com o comércio de jdias de luxo, e

de forma menos incisiva no caso de um aposentado, com pouco fluxo.
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Ela parte do orcamento, sabendo que nem todas as transacOes, clientes ou atividades
apresentam o mesmo nivel de risco, e que € possivel direcionar os recursos de forma mais
eficaz e eficiente quando se tem uma compreensao clara dos riscos envolvidos. Assim, a ABR
busca identificar e priorizar as areas e atividades mais ansiosas a serem utilizadas para a
pratica de lavagem de dinheiro ou financiamento do terrorismo, e direcionar os recursos de

monitoramento, analise e investigacdo para essas areas.

A ABR exige que as instituicdes tenham sistemas e controles compativeis com os riscos
especificos. Levando em conta que o risco é dinamico e sempre avaliado. Ocorrendo com uma
periodicidade da revisdo, a critério de cada instituicdo. E quanto a metodologia, cada
instituicdo deve elaborar sua metodologia a partir de seus critérios, levando em conta o seu

porte, estrutura, natureza das atividades, complexidade dos produtos e o seu perfil.

Avaliacao Interna de Risco

As instituicoes devem realizar avaliacOes internas de risco, tendo como objetivo identificar e
mensurar riscos de utilizacdo dos seus produtos, servicos e novas tecnologias para a pratica
de LD-FT. Essa avaliacdo € necessaria para avaliar a efetividade das politicas, regras e

procedimentos das instituicdes.

Sera avaliado de formas objetiva, os seguintes critérios:

e Clientes;

e Instituicdo, incluindo o modelo de negdcios e areas geografica;

e Operacoes, transacoes, produtos e servicos, abrangendo todos os canais;

e Atividades exercidas pelos funcionarios, parceiros e prestadores de servico.
A AIR é um elemento importante da Andlise Baseada em Risco (ABR), que é uma abordagem
adotada por diversos 6rgaos reguladores e instituicdes financeiras para identificar e priorizar
os riscos associados as suas atividades. A AIR é um processo continuo, que deve ser revisado
e atualizado regularmente para refletir as mudancas nas atividades da empresa, nas ameacas

€ Nos riscos associados.

Para realizar um AIR eficaz, as empresas precisam ter uma compreensao clara de seus
clientes e parceiros comerciais, bem como das atividades e servicos oferecidos. Elas também
precisam considerar fatores como a localizacdo geografica, a natureza dos produtos e

servicos oferecidos, a origem dos recursos financeiros, entre outros.
Com base nos resultados da AIR, as empresas podem adotar medidas de mitigacao de riscos

ambientais para reduzir o nivel de risco identificado. Essas medidas podem incluir o

aprimoramento dos processos de due diligence, o monitoramento mais intensivo de
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determinados clientes ou atividades, a adocdo de controles internos mais rigidos, entre

outras.

Em resumo, a Avaliacdo Interna de Risco é uma metodologia importante para identificar e
avaliar os riscos de lavagem de dinheiro, financiamento do terrorismo e outros crimes
financeiros associados as atividades de uma empresa, permitindo que ela adote medidas de
mitigacao de riscos e eficacia.

Relatdrio e Andlise de Efetividade

Ha a obrigatoriedade da producao de relatdrios das andlises. Quanto aos relatdérios, temos
como base a Circular 3978/2020, que € uma norma interna pelo Banco Central do Brasil que
estabelece regras e procedimentos para a prevencdo e combate a lavagem de dinheiro, ao
financiamento do terrorismo e outras atividades ilicitas no &mbito das instituicbes financeiras.

Para a producdo do relatdrio, se faz necessario atender alguns critérios para a sua efetividade.
Devendo conter:

e Metodologia adotada na avaliagao;

e Os testes aplicados;

e A qualificacdo dos avaliadores;

e As deficiéncias identificadas.

O mesmo deve ser elaborado anualmente, com data-base de 31 de dezembro. Sendo
encaminhado até 31 de marco do ano seguinte ao da data-base. Deve ser encaminhado
diretamente para o comité de auditoria, conselho de administracdo ou/e a direcdo da
instituicao.

Registro das Operacoes
Existem algumas regras a serem seguidas no processo de documentacao e registro das
operacoes. O BACEN deliberou em sua circular sobre a obrigacao das instituicbes comunicar
o COAF sobre as movimentacdes. correspondentes a:

e Operacdes em espécie acima de R$2.000: coletando CPF do portador;

e Operacdes em espécie acima de R$50.000: coletar CPF e origem/destino;

e Operacoes suspeitas de qualquer valor devem ser comunicadas ao COAF.

As comunicacbes ao COAF, nesses casos, devem ser realizadas até o dia util seguinte a sua

verificacdo, com o prazo de 24h, sem que seja dada ciéncia a parte cuja acdo foi comunicada
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a terceiros. Sendo essa comunicacao feita pelo SISCOAF (Sistema de Controle de Atividades

Financeiras).

Beneficiarios Finais

As instituicoes devem adotar medidas para localizar Beneficiarios Finais, que sdo o destino
de determinadas transacoes. A dificuldade ou ndo conhecimento devera sempre estar
pautado como evidéncia, mas apenas essa informacao nao caracteriza como uma agao a ser

comunicada ao COAF.

Todos tipos de movimentacao estranha ou que apresente certa estranheza, principalmente
pela auséncia do beneficiario final, devem ser analisadas, buscando as melhores medidas

para compreender a natureza da situagao.

Manutencao dos Registros e Prazos

Regras - Prazos de Atualizacao dos Procedimentos

Os prazos sdo exigéncias dos 6rgdos reguladores para o envio e atualizacdo da avaliacdo
interna de risco e o relatério de efetividade. Visando o melhor funcionamento e a

transparéncia perpétua dos processos.

A Avaliacao Interna de Risco: a cada dois anos, bem como quando ocorrerem alteragoes
significativas nos perfis de risco se faz necessaria atualizacdo dos procedimentos,
remetendo-se ao érgao regulador.

O Relatodrio de Efetividade: Deve ser elaborado anualmente, com data-base do dia 31 de
dezembro, encaminhado diretamente para a ciéncia até o dia 31 de marco do ano seguinte
da data-base.

O plano de acdo e o respectivo relatério de acdo de acompanhamento em relacdo a
deficiéncia do relatdrio de efetividade devem ser encaminhados para ciéncia e avaliacdo até
30 de junho do ano seguinte ao da data-base. E, em casos do inicio do relacionamento, sem
o cumprimento do “Conheca o Seu Cliente", terad o prazo maximo de até 30 dias para o envio

do relatério sobre o mesmo.
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Procedimento de Analise de Operac6es Suspeitas

O Procedimento de Andlise de Operacdes Suspeitas (PAOS) é um conjunto de regras e
procedimentos controlados pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pela Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) para a prevencao
e combate a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo no mercado financeiro

brasileiro.

As instituicées financeiras devem implementar procedimentos de analise das operacoes e
situacoes selecionadas por meio dos procedimentos de monitoramento e selecdo de
operacles suspeitas, com o objetivo de caracteriza-las ou ndo como suspeitas de lavagem

de dinheiro e de financiamento do terrorismo.

O periodo para a execucdo dos procedimentos de analise das operacbes e situacoes
selecionadas nao pode exceder o prazo de quarenta e cinco dias contados a partir da data
de selecdo da operacao ou situacdo. A analise das operacdes suspeitas deve ser formalizada
em dossié, independentemente da comunicacdo ao COAF.

Os procedimentos de andlise de operacOes suspeitas podem ser realizados de forma
centralizada em instituicdo do conglomerado prudencial e do sistema cooperativo de crédito.
Em todo caso, as instituicdes que optarem por realizar os procedimentos de analise na forma
centralizada devem formalizar a opcdo em reunidao do conselho de administragcao ou, se
inexistente, da diretoria da instituicao.

- Proibicoes

e Contratacdo de terceiros para a realizacdo da analise de operacdes suspeitas, salvo a
contratacao de servicos auxiliares para a analise;

e Realizar a analise a partir do exterior.

Procedimento de Manutencao dos Registros

O procedimento de manutencdo dos registros no contexto da prevencdo a lavagem de
dinheiro e ao financiamento do terrorismo inclui a obrigacao das instituicoes financeiras de
manter registros completos e precisos das transacoes e operacOes realizadas por seus
clientes. Esses registros devem incluir informacdes como o valor da transacao, a identidade
dos clientes envolvidos, a natureza da transacao, a finalidade da operacdo e a fonte dos

recursos utilizados.
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Além disso, as instituicdes de salde devem implementar controles internos para garantir a
integridade e a confidencialidade dos registros, bem como adotar medidas para prevenir a
destruicao, violacao ou adulteracao dos registros.

Os contratos e procedimentos que as instituicoes financeiras adotam devem ser registrados
e mantidos em arquivo a disposicdo do regulador. O periodo de manutencao varia de acordo
com o tipo de contrato, como disposto abaixo:

e Procedimento relativo a politica de prevencdo a LD-FT;

e O Relatodrio de Efetividade;

e Contratos realizados com terceiros ndo sujeitos a autorizacdo para funcionar no
BACEN.

Em suma, quanto aos prazos, ¢ importante sabermos que temos uma divisdo, comecando
pelo prazo minimo de cinco anos.

Prazo Minimo - 5 Anos:

e Avaliacdo interna de risco anteriores (ela ¢ atualizada de 2 em dois anos);

e Manual relativo aos procedimentos relacionado aos clientes, prestadores e
funcionarios;

e Relatorio de efetividade anteriores;

e Documento com plano de agdo que envolve as deficiéncias identificadas no plano de
efetividade;

e Os procedimentos que sao adotados para fins de controles internos.

Prazo Minimo - 10 Anos:

e As informacoes coletadas nos procedimentos destinados a conhecer o seu cliente e
0s seus registros de transacdes, sendo o prazo contado a partir do primeiro dia do ano
seguinte ao término do relacionamento com o cliente;

e Asinformacodes coletadas nos procedimentos destinados a conhecer os funcionarios,
parceiros e prestadores de servicos terceirizados, sendo o prazo contado a partir da
data do encerramento da relacdo contratual;

e Todas as operacoes que foram classificadas ou nao como suspeitas de LD-FT pela
instituicao.

A orientacdo legal para a manutencao dos registros no Brasil estd prevista na Lein®9.613/98,

que dispbe sobre os crimes de lavagem de dinheiro e estabelece medidas para prevencao e
repressao desses crimes. A lei estabelece a obrigatoriedade das instituicées financeiras de
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manter registros completos e precisos das transacoes realizadas por seus clientes conforme

0s critérios apresentados acima.

Fases da Lavagem de Dinheiro e suas Penalidades

As fases da lavagem de dinheiro podem ocorrer em diferentes sequéncias e combinacoes,
dependendo do crime e do contexto em que ocorre. Na pratica, muitas vezes, as trés fases

ocorrem de maneira interligada e sequencial.

Mas, de forma pratica, a sua sequéncia é sempre:

COLOCACAO > OCULTACAO > INTEGRACAO

Colocacao: ¢ a fase inicial do processo de lavagem de dinheiro, na qual os valores obtidos
com atividades ilegais sdo autorizados no sistema financeiro. Isso pode ocorrer por meio de
depdsitos em contas bancarias, compra de ativos financeiros ou bens de luxo, ou ainda por
meio de transagoes comerciais.

Exemplo: Um traficante deposita RS 50.000 em dinheiro em uma conta bancdria, para evitar

levantar suspeitas sobre a origem do dinheiro.

Ocultacdo: apds a introducdo dos valores no sistema financeiro, o objetivo é ocultar a origem
ilicita desses recursos. Essa fase envolve a realizacdo de diversas transacdes e
movimentacbes de recursos entre diferentes contas bancarias, empresas e paises,
dificultando o rastreamento dos valores pelos drgaos de controle e fiscalizacao.

Exemplo: O mesmo tréfico faz transferéncias sucessivas entre diversas contas bancdrias em
diferentes paises, movimentando o dinheiro por meio de empresas ficticias e usando

intermediarios para dificultar a rastreabilidade do dinheiro pelas autoridades.

Integracao: na fase final do processo de lavagem de dinheiro, os valores ilicitos sdo
reintegrados na economia como se fossem recursos licitos, tornando-se parte do patriménio
do criminoso ou de terceiros que tenham participado da lavagem de dinheiro. Essa fase pode
incluir a compra de imdveis, empresas, ativos financeiros ou ainda o uso dos valores para
financiar outras atividades criminosas.

Exemplo: Por fim, o trafico usa o dinheiro ilicito para comprar uma mansdo e um carro de
luxo, como se fosse dinheiro legitimo, misturando o dinheiro sujo com o dinheiro limpo e

dificultando a identificacdo da origem ilegal dos recursos.
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Responsabilidade da Lavagem de Dinheiro

As regulacoes da CVM e do BACEN obrigam as instituicdbes a designar um diretor
responsavel pela implementacdo e cumprimento das medidas de prevencdo a lavagem de
dinheiro.

Essa obrigacdo carrega em si sérias consequéncias administrativas, uma vez que, caso
verificada alguma irregularidade, esse diretor constara, junto com a instituicdo, como parte
do Processo Administrativo Sancionador correspondente, estando sujeito a penalidades

administrativas na pessoa fisica.

Sendo essas as penalidades administrativas cabiveis:

e Adverténcia;

e Multa pecuniaria variavel:
1. Ao dobro do valor da operacao;
2. Ao dobro do lucro real obtido ou que presumivelmente seria obtido na realizacao
da operacao ou ao valor de 20 milhoes.

e Inabilitacdo temporaria, pelo prazo de até vinte anos, para o exercicio do cargo de
administrador das pessoas juridicas referidas no Art. 9 da Lei 9.613/98;

e Cassacdo ou suspensao da autorizacdo para o exercicio da atividade.

Quanto as responsabilidades e penas, temos as seguintes disposicoes:
e Reclusdo de trés a dez anos e multa;
e Incorre na mesma pena quem ocultar ou dissimular a natureza, origem, localizacao e
disposicao;
e Asmesmas penas sao aplicaveis também aos agentes que possibilitaram a ocorréncia
da lavagem de dinheiro em seu ciclo amplo, que, como visto, engloba as trés fases.

E importante saber que o criminoso podera vir a ter sua pena reduzida de 1 a %, ou até serd convertido
o regime prisional, se ele colaborar com as investigacGes e entregar provas de sua colaboragdo. E, em
casos de crimes recorrentes, a multa pode ser aumentada de 1 a %.

Indisponibilidade dos Bens

A Lei 13.810/2019 criou um novo instrumento de combate ao crime de lavagem de dinheiro,
a Indisponibilidade de Bens. Essa lei permite que, em casos de investigacao criminal, os bens
do investigado sejam indisponibilizados de forma preventiva, a fim de evitar que sejam
dissipados ou transferidos para terceiros.

E ainda, como complemento, temos a resolucdo 44/2020 do Banco Central que prevé as

regras para indisponibilidade de bens por solicitacoes do CSNU (Conselho de Seguranca das

50



@meucertificado

Nacoes Unidas). A instituicao financeira que acata a solicitagcdo da CSNU deve informar de
forma imediata ao:

e BACEN;

e COAF;

e Ministério da Justica e Seguranca Publica.

Para complementarmos, a Resolucdo 44/2020 entrou em vigor em 1° de junho de 2020 e é
aplicavel a todas as instituicdes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo
BACEN.

Acoes Preventivas a Lavagem de Dinheiro

Em primeiro lugar, é interessante introduzirmos o conceito de “Conheca o Seu Cliente”, termo
muito utilizado no inglés, como “Know Your Costume”. Esse processo é importantissimo ter
todas as informacdes acerca do cliente, sua movimentacdo, patriménio e bens, para que seja
possivel fazer uma andlise madura e completa acerca de qualquer tipo de movimentacdo

estranha.

Documentos essenciais:
e Dados documentais (RG, CPF e endereco), seja PJ ou PF;
e Grau de escolaridade (PF);
e Patrimonio (PF);
e Renda mensal (PF);
e [Faturamento mensal dos ultimos 12 meses (PF e PJ).

Esse processo de conhecimento do cliente ndo deve ser realizado apenas para cumprir

normas do BACEN, mas também com o objetivo de protecdo contra a lavagem de dinheiro

de forma efetiva.
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Know Your Customer (KYC), Know Your Employee (KYE)
e Know Your Partner (KYP)

KYC (Conheca Seu Cliente): Andlise adequada do perfil do cliente, acompanhamento das
movimentacoes, atualizacdo de cadastro sdo algumas boas praticas de conhecimento do
cliente com foco nas acoes preventivas contra a lavagem de dinheiro. Tao importante quanto
a existéncia de um cadastro completo na abertura do relacionamento é a sua manutencao e
atualizacao constante.

KYE (Conheca Seu Empregado): Visa conhecer o contratado pela instituicido desde a
contratacgao, tendo informacoes sobre seu ciclo de vida e de suas transacées, tendo como
objetivo identificar a origem dos recursos e avaliar se existe compatibilidade entre as

movimentacoes e sua capacidade financeira.

Tem como finalidade mitigar o processo de lavagem de dinheiro, sendo um processo de
compliance realizado pelo RH. Em caso de existéncia de conduta ilegal, € necessario analisar
a gravidade. O KYE ird abordar também questdes internas de assédio.

KYP (Conheca Seu Parceiro): E o processo de conhecer e obter informacdes sobre seus
parceiros que irdo ter relacdo direta com a instituicdo em questdo. A busca e investigacao
tem como objetivo assegurar um adequado conhecimento em relacdo aos parceiros da
instituicdo, estabelecendo principios e regras aos seus envolvidos, evitando fraudes e

mitigando riscos

Identificacao de Colaboradores, Parceiros,

Terceirizados e Prestadores de Servicos

Deve haver constantemente avaliacOes e verificagoes sobre as informacoes desses players,
sempre com o objetivo de averiguar se existe envolvimento com lavagem de dinheiro e
financiamento ao trafico. A instituicdo deve fazer de forma adequada a avaliacdo dos riscos,

dessa forma tendo um maior controle em sua mitigacao.
De forma simples, € importante também observar se ha algum envolvimento com alguém do
governo, politicamente exposto, seja na solicitacdo ou pagamento de formatos incomuns a

serem levados em conta.

Quanto a atuacdo das instituicdes, ha uma preocupacdo com os custos de observancia para

impedir LD-FT, os reguladores e autorreguladores alinharam que a identificacao de clientes
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e seus beneficidrios finais seja feita quando houver relacionamento comercial direto entre

cliente e instituicao.

Ou seja, quem tiver contato direto com o cliente, por exemplo, fundos de investimento, sera
o distribuidor. Ja em fundos exclusivos, o gestor de recursos sera o responsavel pela
obtencdo de dados do cliente, conforme as exigéncias de cada instituicdo. E o custodiante,
este tem acesso a informacdes sobre operacdes da carteira de fundos, logo devera realizar

as atividades de monitoramento, analise e comunicagao.
PEP - Pessoas Politicamente Expostas

Essa definicdo foi criada com o intuito de que as instituicGes financeiras que estdo sujeitas a
lei de lavagem de dinheiro, tenham um normativo especifico para coletar de seus clientes
PEP algumas informacoes importantes.

Essas informacdes permitem caracteriza-los ou ndo como Pessoas Politicamente Expostas e
identificar a origem dos fundos envolvidos nas transacoes dos clientes assim caracterizados.
E por isso que cabe a instituicdo financeira apenas coletar de seus clientes dados que possam
identifica-los como Pessoas Expostas Politicamente ou PEP.

As Pessoas Politicamente Expostas sdo agentes publicos que desempenham ou tenham
desempenhado, nos ultimos 5 anos, no Brasil ou em dependéncias estrangeiras, cargos,
empregos ou funcoes publicas relevantes, assim como seus representantes, familiares e
pessoas de seu relacionamento préoximo.

Exemplos:

e Detentores de mandatos eletivos dos poderes executivo e da uniao;

e Ocupantes de cargo, no poder executivo da uniao:

- Ministro de estado ou equiparado;

- Natureza especial ou equivalente;

- Presidente ou VP e diretor (ou equivalentes) de fundacgdes, empresas publicas ou de
economia mista;

- Do grupo DAS (direcdo e assessoramento superiores), nivel 6 ou equivalentes;

e Membros do CNJ, Supremo Tribunal Federal e dos tribunais superiores;

e Membros do Conselho Nacional do Ministério Publico e procuradores gerais e
subprocuradores:

- Da republica;

- Justica Militar;

- Trabalho;

- Estados e do Distrito Federal.
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Etica na Venda e Anlise do Perfil do Investidor

Venda Casada

Temos alguns critérios que definem uma atuacdo de forma antiética no processo de venda.
Essas praticas ndo seguem os padrbes estabelecidos de ética. Podemos comecar pela
“Venda Casada”, onde falamos da venda condicionada pela compra de um outro produto.
Venda casada € uma conduta vedada pelas leis brasileiras por ser considerada uma pratica
abusiva pelo Direito do Consumidor e € uma infracdo a ordem econbmica.

Nao podemos confundir a “Venda Casada” com as transacoes do mercado financeiro, que
envolvem “Ordem Casada”, que é uma estratégia habitual do mercado financeiro. Onde
ocorre do gestor condicionar a execucao de uma ordem de venda em paralelo a possibilidade
de exercer uma ordem de compra de outro ativo.

Ha algumas restricoes expressas visando a ética de vendas:
e |dade (limitacao de idade do cliente);
e Horizonte de investimento (levando em conta o objetivo do cliente);
e Conhecimento do produto (por parte do cliente);
e Tolerancia ao risco (inobservancia do perfil do cliente).

Anadlise do Perfil do Investidor (API)

Falamos do método empregado para obter o perfil do investidor pessoa fisica adequado ao
investimento pretendido, feito através de um questionario completo. Nao sendo obrigatdrio

para investidores qualificados e pessoas juridicas de direito publico.

A validade da analise do perfil do investidor tem validade de 24 meses. Precisando ser
atualizado e comunicado ao cliente os seguintes pontos em caso de divergéncia da acao
pretendida em relacao ao seu perfil:

e Auséncia do perfil definido;

e Desatualizacao do perfil;

e Inadequacao da operacao requerida ao respectivo perfil do cliente.
E, como ja dito anteriormente, caso o cliente se oponha a preencher ou atualizar a API, sera

necessario empregar uma declaracdo expressa do cliente de que ele esta ciente da auséncia,
desatualizacao ou inadequacao do perfil.
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Manipulacao de Mercado e Manipulacao de Preco

Em primeiro lugar, € importante lembrar que a manipulacdo de mercado e de preco sao
praticas ilegais e podem resultar em acdes disciplinares ou criminais contra os responsaveis.
Como certificado profissional pela CPA-20, é importante entender essas praticas e saber

como trafega-las para proteger os investidores e manter a integridade do mercado financeiro.
Nas disposigoes do Art. 27-C, podemos afirmar que:

Manipulacao Mercado: E a realizacdo de operacdes simuladas ou executar outras manobras
destinadas a elevar, manter ou baixar a cotacao, o preco ou o volume negociado de um valor
mobiliario, com o fim de obter vantagem indevida ou lucro, para si ou para outrem, ou causar

dano a terceiros,

Manipulacao de Precos: E a utilizacdo de qualquer processo ou artificio destinado, direta ou
indiretamente, a elevar, manter ou baixar a cotacdo de um valor mobiliario, induzindo
terceiros a sua compra e venda.

Spoofing: Falamos da estratégia de Spoofing tem como caracteristica a insercao de ofertas
de compra ou de venda com lote expressivo, com o objetivo de exercer pressao compradora
ou vendedora no livro de ofertas e, com isso, atrair contrapartes para execucao de ofertas
constantes no lado oposto. Apds a realizacdo dos negdcios, os clientes cancelam as ofertas

expressivas. Todas as ocorréncias sao identificadas a partir do seguindo ciclo:

e Criacao de falsa liquidez;

o Reacao dos investidores;

e Posicionamento e execucdo do negdcio;
e Cancelamento.

Layering: Essa estratégia tem como caracteristica a insercdo de sucessivas ofertas de um
lado do livro a precos melhores que a ultima oferta registrada, que formam camadas de
ofertas sem propdsito de fechar negdcio, com o objetivo real de atrair outros participantes
para a negociacdo e executar negdcios no lado aposto do livro. Todas as ocorréncias sao

identificadas a partir do seguindo ciclo:

e Criacao falta de liquidez;

o Reacao dos investidores;

e Posicionamento e execuc¢do do negdcio;
e Cancelamento.
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Manipulacao de Benchmark: E guando entram em jogo a analise, interpretacado, avaliagdo e
mensuracao das informacbes coletadas. Nada mais € do que manipular os indices de

referéncias com o intuito de obter qualquer tipo de vantagem.

Penalidades: Reclusdo de 1 a 8 anos, e multa de até 3 vezes do montante da vantagem ilicita
obtida em decorréncia do crime. Nos casos de reincidéncia, a multa pode ser até o triplo dos
valores obtidos com a pratica ilicita.

Uso Indevido de Informacao Privilegiada

Falamos da utilizacdo de informacao relevante de que tenha conhecimento, ainda nao
divulgada ao mercado, que seja capaz de propiciar, para si ou para outrem, vantagem

indevida, mediante negociacdo, em nome proprio ou de terceiros, de valores mobilidrios.

O uso indevido de informacéao privilegiada, também conhecido como insider trading, € uma
pratica ilegal no mercado financeiro. Consiste em utilizar informagoes Uteis e ndo publicas
para realizar negdcios financeiros, obtendo vantagem em relacdo a outros investidores. As
informacdes podem ser transitdrias por meio de uma posicao de destaque dentro de uma
empresa ou por meio de contato com pessoas que possuem informacoes relevantes. As
garantias para essa conduta incluem obrigacoes criminais, civis e administrativas. Para evitar
o uso indevido de informacdes privilegiadas, € importante seguir as politicas e regras contra

as instituicoes financeiras, além de manter a ética e a transparéncia em todas as transacdes.

Insider Trading Primario: Ea negociacao de acbes ou valores moveis de uma empresa por
alguém que possui informacdes privilegiadas diretamente relacionadas a essa empresa. Isso
geralmente ocorre quando um executivo de alto nivel, um membro do conselho ou um
funcionario de uma empresa negocia acoes da propria empresa usando informacdes que

ainda ndo foram tornadas publicas.

Insider Trading Secundario: Ocorre quando uma informacao privilegiada é utilizada para
negociar acoes ou valores mdveis de outras empresas que estdo relacionadas de alguma
forma com a empresa que possui uma informacao privilegiada. Por exemplo, se um executivo
de uma empresa sabe que sua empresa esta prestes a assinar um contrato importante com
outra empresa, ele pode comprar acoes dessa empresa sabendo que o preco das acoes

provavelmente aumentara com o anuncio do contrato.

A Lei 6.385/76 prevé diversas probabilidades para quem cometer insider trading, tanto

primario quanto secundario. Entre as punigdes previstas estdo:
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e Multa de até trés vezes o valor da vantagem recebida ou da perda evitada com a
pratica ilicita;
e Proibicdo de atuar no mercado financeiro por um periodo de até 20 anos;
e Cassacdo da autorizacdo para atuar no mercado de valores mobiliarios;
e A pena é aumentada em % se o agente comete o crime previsto no caput deste artigo,
valendo-se de informacdo relevante que tenha conhecimento e da qual deva manter sigilo;
e Em caso de reincidéncia, a multa pode ser de até o triplo dos valores.
Um exemplo de insider trading primario é quando um executivo de uma empresa usa
informacoes privilegiadas sobre a empresa que dirige para fazer o processo de acoes antes
de uma divulgacao de resultados financeiros que podem afetar o preco das acoes. Ja um
exemplo de insider trading secundario é quando um investidor recebe informacées
privilegiadas de um executivo da empresa e usa essas informacoes para fazer negdcios no
mercado antes que as informacdes se tornem publicas.

Exercicio Irregular de Cargo, Profissao, Atividade ou Funcao

Exercer, ainda que a titulo gratuito, no mercado de valores mobiliario, a atividade de
administrador de carteira, de assessor de investimentos, de auditor independente, de analista
de valores mobiliarios, de agente fiduciario ou qualquer outro cargo, profissao, atividade ou
funcdo, sem estar, para esse fim, autorizado ou registrado na autoridade administrativo

competente, quando exigido por lei ou regulamento.

PENA - DETENCAO DE 6 MESES A 2 ANOS + MULTA

Conceitos de ASG

Em inglés, traduzindo a sigla ESG (Environmental, Social and Governance), mas no portugués
referem-se conceitos Ambientais, Sociais e de Governanca. Trata-se de um conjunto de
dados que podem se manifestar em nivel sistémico (ex. alteracdes climaticas), nacional (ex.
legislacdo de apoio), do setor (ex. direitos humanos dos funcionarios) ou do ativo financeiro,

geralmente uma companhia (ex. politica de gestdo de aguas).

Para a CPA-20, é importante conhecer os conceitos relacionados a ASG, que significam
Ambiental, Social e de Governanca. Em resumo, ASG se refere a analise de critérios de
sustentabilidade para a tomada de decisoes de investimento. Alguns conceitos importantes

relacionados a ASG s3o:
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Investimento Sustentavel: é uma estratégia de investimento que busca considerar critérios
ASG na selecao e gestao de ativos, visando obter retorno financeiro e ao mesmo tempo

contribuir para a melhoria do meio ambiente e sociedade.

Critérios ASG: s3o fatores relacionados as areas de meio ambiente, social e governanca que
podem afetar o desempenho financeiro das empresas ou ativos. Alguns exemplos de critérios
ASG s3o politicas ambientais, condicoes de trabalho, diversidade na gestdo, transparéncia,
entre outros.

Relatério de Sustentabilidade: ¢ um documento que apresenta as informacoes relacionadas
as praticas de sustentabilidade de uma empresa, como suas politicas ambientais, sociais e
de governanga, e pode ser usado como uma ferramenta para avaliar sua responsabilidade

social e ambiental.
Como sao divididos os investimentos ASG? Veja a disposicao:
Ambiental:

e Uso de recursos naturais;

e Emiss3o de carbono;

e Eficiéncia energética;

e Poluicao;

e Tecnologia limpa.
Social:

e Politicas e relagoes de trabalho;
Politicas de inclus3do e diversidade;

e Treinamento de forca de trabalho;

e Direitos humanos;
e Privacidade e seguranca de dados.
Governanca:

e Independéncia do conselho;

e Diversidade na composicao do conselho de administracao;
e Remuneracao do conselho de administracao;

e Etica;

e Transparéncia.
Um fundo de investimento pode ser considerado dentro do contexto de ASG ao adotar

praticas de investimentos responsaveis e sustentaveis, levando em conta aspectos

ambientais, sociais e de governanca corporativa. Essa pratica é conhecida como investimento
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sustentavel ou investimento responsavel e busca integrar fatores ASG em todo o processo
de investimento, desde a analise de oportunidades até a tomada de decisbes de investimento
e 0 monitoramento continuo das empresas em que o fundo investe. O objetivo é obter

retornos financeiros a longo prazo de forma responsavel e sustentavel.

ASG (Ambiental, Social e Governanca) € uma abordagem de investimento que considera ndo
apenas os aspectos financeiros, mas também os impactos ambientais, sociais e de
governanca das empresas em que se investe. A importancia do ASG esta no fato de que cada
vez mais investidores estdo preocupados com questoes como sustentabilidade,
responsabilidade social e transparéncia, e buscam investir em empresas que tenham boas

praticas nesses aspectos

Regulacao e Autorregulacao ASG

A preocupacao com os impactos financeiros e nao-financeiros relacionados aos aspectos
ambientais, sociais e de governanca tem crescido, de forma global, nos ultimos anos, gerando
um aumento nos esforcos para promover um desenvolvimento mais sustentavel, tanto no
setor publico quanto no privado, inclusive por meio do mercado financeiro.

Apesar de alguns paises ja estarem num estagio mais avancado no que tange regulactes
relacionadas as praticas ASG, os objetivos e problemas enfrentados pelos reguladores de
mercados de valores mobiliarios, em todo o mundo, sdo similares.

No Brasil, em dezembro de 2009, a CVM editou a Instrucao n°480, que dispoe sobre o
registro de emissores de valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados de valores mobiliarios.

O Anexo 24 da ICVM 480/09, que dispde sobre o conteido do Formulario de Referéncia
demanda, de forma Llimitada, respectivamente, informacGes sobre as politicas
socioambientais e custos de recuperacdo ambiental. Em 9 de outubro de 2014, foi publicada
a Instrucao CVM n°552, que veio para acrescentar e alterar alguns aspectos da CVM 480 em

relacdo as informacdes socioambientais.

Além da inclusdo de informacdes de outros aspectos de governanca, a Instrugdo trouxe a
necessidade de se divulgar informac6es socioambientais como fatores de risco no formulario
de referéncia, e passou a incluir, também, a divulgacdo de praticas relacionadas aos aspectos
socioambientais ao mercado.
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Outra acao importante foi a promulgacdo da Lei 13.303, em 2016, que estabelece diretrizes
e requerimentos relacionados a gestao de risco, governanca corporativa e compliance que
devem ser seguidas por empresas publicas, sociedade de economia mista e, em alguns casos,
por suas subsidiarias, no ambito da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios.

A Lei trouxe, também, a necessidade de divulgacdo anual do relatdrio Integrado ou de
sustentabilidade pelas empresas publicas e adocdo de praticas de sustentabilidade
ambiental e de responsabilidade social corporativa compativeis com o mercado em que

atuam.

GT Interagentes

O Cdédigo GT Interagentes (Cddigo Brasileiro de Governanca Corporativa - Companhias
Abertas), elaborado em 2016, traz uma série de principios relacionados a pratica de
governanca corporativa a serem adotadas pelas empresas brasileiras usando o conceito
“pratiqgue ou explique”. Em relacdo aos aspectos ASG, podemos destacar trés pontos
importantes:

No item 2.1.1 (i), o cddigo traz como responsabilidade do conselho de administracdo a
necessidade de alinhar a definicdo do seu plano estratégico com as questdes
socioambientais. Caso o conselho de administracao nao considere, na definicdo da estratégia
de negodcios, os impactos da atividade da companhia na sociedade e no meio ambiente,
devera justificar por que ndo o faz.

No item 3.1.1 (ii) do cddigo, a diretoria deve avaliar de forma periddica a exposicdo a risco

da companhia, incorporando os aspectos ASG.

No item 3.3 do cddigo, “O diretor-presidente e a diretoria devem ser avaliados com base em
metas de desempenho, financeiras e ndo financeiras (incluindo aspectos ambientais, sociais

e de governanca), alinhadas com os valores e os principios éticos da companhia”.

Em junho de 2017, foi publicada a Instrucao CVM n°586 que altera e acrescenta dispositivos
a Instrucdo CVM n°480, com o objetivo de trazer mais robustez e transparéncia as
informacoes para os investidores no mercado acionario brasileiro, que incluem informacées
ASG. A Instrucdo obriga as companhias abertas (‘Categoria A’) a divulgar informacoes sobre

a aplicacdo das praticas de governanca previstas no Cddigo Brasileiro de Governanca
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Corporativa — Companhias Abertas (CBGC), seguindo o modelo “pratique ou explique”, em
que as companhias ndo sdo obrigadas a seguir as diretivas do CBGC, mas devem explicar o

motivo de ndo terem adotado determinadas praticas.

Em dezembro de 2021, foi publicada a Resolucdo CVM n°5947 que altera e acrescenta
dispositivos a Instrucdo CVM n°480, com o objetivo de promover a reducdo de custo de
observancia dos emissores de valores mobilidrios e revisdo do conteiudo do Formulario de
Referéncia. A nova norma agregou ao Formulario de Referéncia requisitos de informacoes
que visam trazer mais transparéncia para os investidores no mercado acionario brasileiro em
relacdo a divulgacdo de informacdes de praticas ambientais, sociais e de governanca
corporativa (ASG). Bem como um alinhamento as iniciativas de padronizacdo no dmbito
internacional e mais robustez a divulgacao, pelas companhias abertas, de informacoes ASG
no que tange as questdes climaticas e a diversidade na composicdo da administracdo e do
quadro de funcionarios. Um avanco histdrico da regulacdo brasileira a respeito dos aspectos
ASG no dmbito do mercado de valores mobiliarios

Resolucao CMN 4.943/2021

Altera a Resolucao no 4.557, de 23 de fevereiro de 2017, que dispoe sobre a estrutura de
gerenciamento de riscos, a estrutura de gerenciamento de capital e a politica de divulgacdo
de informacoes.

Art. 1. A Resolucao no 4.557, de 23 de fevereiro de 2017, passa a vigorar com as seguintes
alteracoes:
1. Os niveis de riscos que a instituicdo esta disposta a assumir, nos termos do art. 6, caput,

sdo discriminados por tipo de risco e, quando aplicavel, por diferentes horizontes de tempo.

Art. 6:

VI - o risco social, conforme definido no art. 38-A;

VII - o risco ambiental, conforme definido no art. 38-B;

VIII - o risco climatico, conforme definido no art. 38-C;

IX - Os demais riscos relevantes, segundo critérios definidos pela instituicdo, incluindo
aqueles ndo cobertos na apuracdo do montante dos ativos ponderados pelo risco (RWA), de

que trata a Resolucdo no 4.193 de 1 de marco de 2013.

O gerenciamento de riscos deve ser integrado, possibilitando a identificacdo, a mensuracao,
a avaliacdo, o monitoramento, o reporte, o controle e a mitigacdo dos efeitos adversos
resultantes das interacdes entre os riscos mencionados. Devem também ser consideradas as

interacOes entre os riscos mencionados no caput e o risco de utilizacdo de produtos e servicos
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da instituicdo na pratica da lavagem de dinheiro ou do financiamento do terrorismo, nos

termos da regulamentacao emitida pelo Banco Central do Brasil.

Art. 7. As politicas de que trata os niveis de riscos devem ser compativeis com as demais
politicas estabelecidas pela instituicdo, incluindo a Politica de Responsabilidade Social,
Ambiental e Climatica (PRSAC) e a politica de conformidade.

Art. 34. Devem constar da base de dados de risco operacional as perdas operacionais
associadas ao risco de crédito, ao risco de mercado, ao risco social, ao risco ambiental e ao

risco climatico, independentemente de também constarem de outras bases de dados.

Resolucao CMN 4.944/2021

Altera a Resolucao no 4.606, de 19 de outubro de 2017, que dispoe sobre a metodologia
facultativa simplificada para apuracdo do requerimento minimo de Patriménio de Referéncia
Simplificado (PRS 5), os requisitos para opcao por essa metodologia e os requisitos adicionais
para a estrutura simplificada de gerenciamento continuo de riscos.

Art. 1. A Resolucado no 4.606, de 19 de outubro de 2017, passa a vigorar com as seguintes

alteracoes:

Art. 20:

Il - o risco de crédito, conforme definido no art. 25, para instituicdo pertencente ao grupo | ou
ao grupo Il e, quando relevante, para instituicao pertencente ao grupo lll;

Il - o risco social, conforme definido no art. 27-A,;

IV - o risco ambiental, conforme definido no art. 27-B;

V - o risco climatico, conforme definido no art. 27-C; e

VI - os demais riscos a que a instituicdo esteja exposta de maneira relevante.”
Do gerenciamento do Risco Social, do Risco Ambiental e do Risco Climatico:

Art. 27-A. Define-se o risco social como a possibilidade de ocorréncia de perdas para a
instituicdo ocasionadas por eventos associados a violacdo de direitos e garantias
fundamentais ou a atos lesivos ao interesse comum. Interesse comum é aquele associado a
grupo de pessoas ligadas juridica ou factualmente pela mesma causa ou circunstancia,
quando nao relacionada a definicdo de risco ambiental, de risco climatico de transicdo ou de

risco climatico fisico.
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S&o exemplos de eventos de risco social a ocorréncia ou, conforme o caso, 0s
indicios da ocorréncia de:

1. Ato de assédio, de discriminacao ou de preconceito com base em atributos pessoais,
tais como etnia, raca, cor, condicdo socioeconémica, situacdo famiiar, nacionalidade,
idade, sexo, orientacdo sexual, identidade de género, religido, crenca, deficiéncia,
condicdo genética ou de salde e posicionamento ideoldgico ou politico;

2. Pratica relacionada ao trabalho em condicGes analogas a escravidao;

3. Exploracao irregular, ilegal ou criminosa do trabalho infantil;

4. Pratica relacionada ao trafico de pessoas, a exploracdo sexual ou ao proveito
criminoso da prostituicao;

5. N3o observancia da legislagdo previdencidria ou trabalhista, incluindo a legislagdo
referente a saude e seguranca do trabalho, sem prejuizo do disposto no art. 22;

6. Atoirregular, ilegal ou criminoso que impacte negativamente povos ou comunidades
tradicionais, entre eles indigenas e quilombolas, incluindo a invasdo ou a exploracdo
irregular, ilegal ou criminosa de suas terras;

7. Ato lesivo ao patrimdnio publico, ao patrimdnio histdrico, ao patrimonio cultural ou a
ordem urbanistica;

8. Pratica irregular, ilegal ou criminosa associada a alimentos ou a produtos
potencialmente danosos a sociedade, sujeitos a legislacdo ou regulamentacdo
especifica, entre eles agrotoxicos, substancias capazes de causar dependéncia,

materiais nucleares ou radioativos, armas de fogo e municoes;

Ja por meio do Art. 27-C, definem-se o risco climatico, suas vertentes de risco de transicdo e
de risco fisico. O risco climatico de transicdo: possibilidade de ocorréncia de perdas para a
instituicao ocasionadas por eventos associados ao processo de transicao para uma economia
de baixo carbono, em que a emissdo de gases do efeito estufa é reduzida ou compensada e
0s mecanismos naturais de captura desses gases sao preservados.

Por sua vez, o risco climatico fisico: possibilidade de ocorréncia de perdas para a instituicao
ocasionadas por eventos associados a intempéries frequentes e severas ou a alteracGes

ambientais de longo prazo, que possam ser relacionadas a mudancas em padrdes climaticos.

Ainda partindo do Art. 27-D, entendemos a estrutura simplificada de gerenciamento
continuo deve prever, adicionalmente, para o risco social, o risco ambiental e o risco climatico,
bem como os mecanismos para a identificacdo e o monitoramento do risco social, do risco
ambiental e do risco climatico incorridos pela instituicdo em decorréncia dos seus produtos,
servicos, atividades ou processos e das atividades desempenhadas por:

e Contrapartes da instituicao;
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e Entidades controladas pela instituicdo, nos termos dos critérios estabelecidos no
paragrafo Unico deste artigo;

e Fornecedores e prestadores de servicos terceirizados da instituicao, quando
relevantes, com base em critérios por ela estabelecidos.

Resolucao CMN 4.945/2021 - Politica de Responsabilidade Social,
Ambiental e Climatica (PRSAC)

Esta Resolucdo dispbe sobre a Politica de Responsabilidade Social, Ambiental e Climatica
(PRSAC) e sobre as acGes com vistas a sua efetividade. As instituicdes financeiras e demais
instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil enquadradas no Segmento
1 (S1), no Segmento 2 (S2), no Segmento 3 (S3), no Segmento 4 (S4) e no Segmento 5 (S5),
de que trata a Resolucao no 4.553, de 30 de janeiro de 2017, devem estabelecer a PRSAC e

implementar acGes com vistas a sua efetividade, nos termos desta Resolucao.

A PRSAC e as acOes devem ser proporcionais ao modelo de negdcio, a natureza das
operacoes e a complexidade dos produtos, dos servicos, das atividades e dos processos da
instituicdo. E ainda, devem ser adequadas a dimensdo e a relevancia da exposicdo ao risco
social, ao risco ambiental e ao risco climatico, de que tratam a Resolucdo no 4.557, de 23 de
fevereiro de 2017, para instituicdo enquadrada no S1, no S2, no S3 ou no S4, e a Resolugao
no 4.606, de 19 de outubro de 2017, para instituicdo enquadrada no S5.

A PRSAC consiste no conjunto de principios e diretrizes de natureza social, de natureza
ambiental e de natureza climatica a ser observado pela instituicio na conducdo dos seus
negdcios, das suas atividades e dos seus processos, bem como na sua relagdo com as partes
interessadas.

Para fins do estabelecimento da PRSAC deve ser considerado o impacto de natureza social,
de natureza ambiental ou de natureza climatica das atividades e dos processos da instituicao,
bem como dos produtos e servicos por ela oferecidos. Nao obstante, os objetivos estratégicos
da instituicao, bem como as oportunidades de negdcios relacionadas a aspectos de natureza
social, de natureza ambiental e de natureza climatica. E ainda, as condicées de

competitividade e o ambiente regulatdrio em que a instituicdo atua.

As acOes devem ser monitoradas continuamente e avaliadas quanto a sua contribuicdo para
a efetividade da PRSAC. Por isso, para fins da avaliacdo, devem ser estabelecidos critérios
claros e passiveis de verificagdo. A instituicdo deve indicar o diretor responsavel pelo

cumprimento do disposto nesta Resolucao.
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As atribuicoes do diretor abrangem:

e Prestacdo de subsidio e participacdo no processo de tomada de decisdes relacionadas
ao estabelecimento e a revisdo da PRSAC, auxiliando o conselho de administracdo;

e Implementacdo de acdes com vistas a efetividade da PRSAC;

e Monitoramento e avaliacdo das acdes implementadas;

e Aperfeicoamento das acdes implementadas, quando identificadas eventuais
deficiéncias;

e Divulgacdo adequada e fidedigna das informacoes.

Desde que assegurada a inexisténcia de conflito de interesses, admite-se que o diretor
desempenhe outras funcdes na instituicdo, incluindo, quando aplicavel, a responsabilidade
pela divulgacao de informagoes nos termos dos Arts. 56 e 56-A da Resolucao no 4.557, de
2017.

Quanto a constituicdo de comité de responsabilidade social, ambiental e climatica, vinculado
ao conselho de administracdo é obrigatdria, para instituicdo enquadrada no S1 ou no S2, e
facultativa, para instituicao enquadrada no S3, no S4 ou no Sb.

As atribuicdes do comité abrangem:
e Propor recomendacoes ao conselho de administracdao sobre o estabelecimento e a
revisao da PRSAC;
e Avaliar o grau de aderéncia das acoes implementadas a PRSAC e, quando necessario,
propor recomendacoes de aperfeicoamento; e
e Manter registros das recomendacoes.

A composicdo do comité deve ser divulgada no site da instituicdo na internet. Onde compete
ao conselho de administracdo aprovar e revisar a PRSAC, com o auxilio do diretor e do comité
de responsabilidade social, ambiental e climatica. Assegurando a aderéncia da instituicdo a
PRSAC e as acOes com vistas a sua efetividade. Bem como a compatibilidade e a integracao
da PRSAC as demais politicas estabelecidas pela instituicdo, incluindo, quando existentes,
politicas de crédito, de gestdo de recursos humanos, de gerenciamento de riscos, de

gerenciamento de capital e de conformidade.

N3o obstante, deve assegurar a correcao tempestiva de deficiéncias relacionadas a PRSAC.
Estabelecendo a organizacdo e as atribuicdoes do comité de responsabilidade social,
ambiental e climatica, para assegurar que a estrutura remuneratdria adotada pela instituicdo
nao incentive comportamentos incompativeis com a PRSAC, visando promover a

disseminacdo interna da PRSAC e das acGes com vistas a sua efetividade.
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A revisao da PRSAC deve ser feita no minimo a cada trés anos ou quando da ocorréncia de
eventos considerados relevantes pela instituicao, incluindo a oferta de novos produtos ou
servicos relevantes, as modificacoes relevantes nos produtos, nos servicos, nas atividades ou
nos processos da instituicdo. Bem como as mudancas significativas no modelo de negdcios
da instituicdo e a reorganizacOes societarias significativas. Abarcando também mudancas
politicas, legais, regulamentares, tecnoldgicas ou de mercado, incluindo alteracoes
significativas nas preferéncias de consumo, que impactem de forma relevante os negdcios da
instituicao, tanto positiva quanto negativamente.

Devem ser divulgadas ao publico externo, em local Unico e de fécil identificacdo no site da
instituicdo na internet, a propria PRSAC, as acbes implementadas com vistas a efetividade

da PRSAC, bem como os critérios para a sua avaliacao, obrigatoriamente, quando existentes:

A) A relacdo dos setores econdmicos sujeitos a restricdes nos negdcios realizados pela
instituicdo em decorréncia de aspectos de natureza social, de natureza ambiental ou de
natureza climatica;

B) A relacdo de produtos e servicos oferecidos pela instituicdo que contribuam positivamente

em aspectos de natureza social, de natureza ambiental ou de natureza climatica;

C) A relacao de pactos, acordos ou compromissos nacionais ou internacionais de natureza
social, de natureza ambiental ou de natureza climatica de que seja participante a instituicao
ou, conforme o caso, sua matriz estrangeira, quando essa participacao envolver a subsidiaria
brasileira;

D) Os mecanismos utilizados para promover a participacdo de partes interessadas, caso

incluidas no processo de estabelecimento e de revisdo da PRSAC e, facultativamente, a
avaliacdo das acOes quanto a sua contribuicdo para a efetividade da PRSAC.
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Divulgacao de Relatdorio de Riscos e Oportunidades Sociais,
Ambientais e Climaticas (Relatério GRSAC)

A Resolugdo BCB, n° 139, dispde sobre a divulgacao do Relatdrio de Riscos e Oportunidades
Sociais, Ambientais e Climaticas (Relatério GRSAC). As instituicdes enuadradas no
Segmento 1 (S1), no Segmento 2 (S2), no Segmento 3 (S3) e no Segmento 4 (S4), nos termos
da Resolucdo no 4.553, de 30 de janeiro de 2017, devem:

Divulgar o Relatoério GRSAC:
e Segmento 1 (S1);
e Segmento 2 (S2);
e Segmento 3 (S3);
e Segmento 4 (S4);
e Segmento 5 (S5).

O S1 é composto pelos bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos
de cambio e caixas econdmicas que tenham porte igual ou superior a 10% (dez por cento) do
Produto Interno Bruto (PIB) ou exercam atividade internacional relevante,
independentemente do porte da instituicao.

O S2 é composto pelos bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos
de cambio e caixas econdmicas, de porte inferior a 10% (dez por cento) e igual ou superior a
1% (um por cento) do PIB, e ainda, pelas demais instituicoes de porte igual ou superior a 1%
(um por cento) do PIB.

O S3 é composto pelas instituicdes de porte inferior a 1% (um por cento) e igual ou superior
a 0,1% (um décimo por cento) do PIB. E ainda, o S4 ¢ composto pelas instituicdes de porte
inferior a 0,1% (um décimo por cento) do PIB.

O S5 é composto pelas instituicdes de porte inferior a 0,1% (um décimo por cento) do PIB
que utilize metodologia facultativa simplificada para apuracao dos requerimentos minimos
de Patrimonio de Referéncia (PR), de Nivel | e de Capital Principal, exceto bancos multiplos,
bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cambio e caixas econ6micas pelas

instituicGes ndo sujeitas a apuracao de PR.

O Relatdrio GRSAC deve ser elaborado em bases consolidadas para as instituicoes
integrantes do mesmo conglomerado prudencial, conforme estabelecido na Resolucdo no
4280, de 31 de outubro de 2013. E facultada a sistema cooperativo de crédito,
independentemente do segmento de enquadramento das instituicdes integrantes, a
divulgacao do Relatdrio GRSAC unificado, desde que:
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| - A estrutura para o gerenciamento de riscos e a estrutura para o gerenciamento de capital

sejam centralizadas, nos termos do art. 4 da Resolucdo no 4.557, de 23 de fevereiro de 2017;

Il - As atribuicOes e as responsabilidades das instancias de governanca do gerenciamento do
risco social, do risco ambiental e do risco climatico sdo idénticas para todos os integrantes do

sistema cooperativo.

O Relatério GRSAC mencionado deve ser divulgado pela confederacdo de centraisou pelo
banco cooperativo, ou, na inexisténcia desses, por cooperativa central integrante do
respectivo sistema cooperativo de crédito. Deve conter informacoes referentes aos seguintes
tépicos associados ao risco social, ao risco ambiental e ao risco climatico, de que trata a
Resolucao no 4.557, de 2017.

E facultativa a divulgacdo das seguintes informacdes no Relatdério GRSAC:

| - Indicadores quantitativos utilizados no gerenciamento dos riscos de que
trata o art. 3;

Il - Oportunidades de negdcios associadas aos temas:

A) Sociais, considerando o respeito, a protecdo e a promocao dos direitos e garantias
fundamentais e dos interesses comuns, conforme definido na Resolucao no 4.557, de 2017;

B) Ambientais, considerando a preservacao e a reparacao do meio ambiente, incluindo sua
recuperacao, quando possivel;

C) Climaticos, considerando: a transicdo para uma economia de baixo carbono, em que a
emissdo de gases do efeito estufa é reduzida ou compensada, e os mecanismos naturais de
captura desses gases sao preservados. Bem como, a reducado dos impactos ocasionados por
intempéries frequentes e severas ou por alteracdes ambientais de longo prazo, que possam

ser associadas a mudancas em padroes climaticos.

As informacdes referentes ao risco social, ao risco ambiental e ao risco climatico devem ser

divulgadas na forma das seguintes tabelas:

Tabela GVR: Governanca do gerenciamento do risco social, do risco ambiental e do risco

climatico.
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Tabela EST: Estratégias utilizadas no tratamento do risco social, do risco ambiental e do risco
climatico.

Tabela GER: Processos de gerenciamento do risco social, do risco ambiental e do risco
climatico.

Quanto aos Art. 6, observamos as informacoes referentes a divulgacao facultativa das
informacoes no Relatério GRSAC devem ser divulgadas conforme as seguintes tabelas:

Tabela MEM: Indicadores utilizados no gerenciamento do risco social, do risco ambiental e
do risco climatico.

Tabela OPO: Oportunidades de negdcios associadas aos temas social, ambiental e climatico.

Os layouts das tabelas mencionadas serao estabelecidos pelo Banco Central do Brasil.
Devem ser documentados os critérios de relevancia utilizados, nos termos do Art. 56 da
Resolucao no 4.557, de 2017, em caso de nao divulgacao de informacoes requeridas. Nos
casos excepcionais em que a divulgacdo de informacdes requeridas no Relatério GRSAC ferir
cladusulas de confidencialidade ou de propriedade intelectual, o correspondente item
especifico pode ndo ser divulgado, desde que justificado em comentario adicional a

respectiva tabela.

Instituicoes enquadradas no S1 e no S2:
e Tabela GVR;
e Tabela EST;
e Tabela GER.

As instituicGes enquadradas no S3 e no S4 devem divulgar:
e Tabela GVR.

O Relatdrio GRSAC deve ser divulgado com periodicidade anual, relativamente a data-base
de 31 de dezembro, observado o prazo maximo de noventa dias apds a referida data-base.
Devebdi estar disponivel no site da instituicdo na internet, pelo periodo de cinco anos
contados a partir da data de sua divulgacdo, em um unico local, de acesso publico e de facil

localizacao.
As informacoes requeridas no Relatdrio GRSAC devem estar disponiveis também em forma

de dados abertos, segundo especificacdes estabelecidas pelo Banco Central do Brasil. O

diretor indicado € responsavel pela divulgacdo das informacdes de que trata esta Resolucao.
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O Relatério GRSAC devera ser imediatamente atualizado e novamente divulgado na hipdtese

de serem identificadas inconsisténcias nas respectivas informacoes.

Quanto ao Art. 15, é importante termos em mente que a divulgacdo do relatério GRSAC no
formato de dados abertos sera requerida a partir da data-base de dezembro de 2023.

As disposicoes do artigo Art. 16, entram em vigor em 1o de dezembro de 2022. A ocorréncia
de atualizacdo deve ser explicitada na nova versdo divulgada no site da instituicdo na
internet, permanecendo disponivel pelo periodo de cinco anos contados a partir da data de

sua republicacdo. Admite-se o prazo maximo para a divulgacdo do relatério GRSAC:

e 180 dias em relacao a data-base de dezembro de 2022;
e 120 dias em relacdo a data-base de dezembro de 2023.

Instrucao Normativa BCB, Numero 153 - Parte |

Estabelece as tabelas padronizadas para fins da divulgacdo do Relatério de Riscos e
Oportunidades Sociais, Ambientais e Climaticas (Relatdrio GRSAC). As tabelas relativas ao
Relatdrio de Riscos e Oportunidades Sociais, Ambientais e Climaticas (Relatdrio GRSAC),

estdo detalhadas nos anexos |, Il e Il desta instrugao normativa.

- ANEXO |

Tabela obrigatdria para as instituicdes enquadradas no segmento 1 (S1), no segmento 2 (S2),
no segmento 3 (S3) e no segmento 4 (S4), nos termos da Resolucdao n°® 4.553, de 30 de
janeiro de 2017;

Tabela GVR: Governanca do gerenciamento do risco social, do risco ambiental e do risco

climatico.
= ANEXOII
Tabelas obrigatdrias para as instituicées enquadradas no S1 e no S2, e facultativas para as

instituicoes enquadradas no S3 e no S4, nos termos da Resolucao n° 4.553, de 2017;

Tabela EST: Estratégias utilizadas no tratamento do risco social, do risco ambiental e do risco

climatico;

Tabela GER: Processos de gerenciamento do risco social, do risco ambiental e do risco

climatico.
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- ANEXO Il
Tabelas facultativa;

Tabela MEM: Indicadores utilizados no gerenciamento do risco social, do risco ambiental e
do risco climatico;

Tabela OPO: Oportunidades de negdcios associadas aos temas social, ambiental e climatico.

Tabela GVR: Governanca do gerenciamento do risco social, do risco ambiental e do risco

climatico.

Devendo estar muito claro dois aspectos:

- Objetivo: Descricao da governanca do gerenciamento do risco social, do risco ambiental e
do risco climatico.

- Conteudo: Informacdes qualitativas.

Quanto ao detalhamento das informacdes é importante termos a identificacdo das instancias
de governanca da instituicdo com atribuicdoes no gerenciamento do risco social, do risco
ambiental e do risco climatico. Considerando as instancias em seus diversos niveis
(estratégico, tatico, operacional, de controle e de conformidade, nos termos da Resolucao
no 4.595, de 28 de agosto de 2017). E ainda, a descricao das responsabilidades atribuidas
as instancias identificadas e do relacionamento entre elas.

Se faz necessario considerar, entre as atribuicGes, as formas de controle, a delegacdo de
autoridade e a divisdo de responsabilidades. Observando o processo e frequéncia de
recebimento, pelo CA e, na auséncia deste, pela diretoria, de informacdes relativas ao risco

social, ao risco ambiental e ao risco climatico, tendo em vista o descrito no item anterior.

N3o obstante, deve-se levar em conta a descricdo dos critérios utilizados pelo CA e, na
auséncia deste, pela diretoria para assegurar a consideracdo do risco social, do risco

ambiental e do risco climatico, quando relevantes, nos processos de aprovacao e revisao:

A) Os niveis de apetite por riscos da instituicao;

B) As politicas, estratégias e limites de gerenciamento de riscos e de gerenciamento de
capital;

C) O programa de testes de estresse;

D) As politicas para a gestdo de continuidade de negdcios;

E) O plano de contingéncia de liquidez;
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F) O plano de capital e do plano de contingéncia de capital;

G) A politica de remuneracao.

Vemos ainda, a disposicdo das formas de monitoramento pelo CA e, na auséncia deste, pela
diretoria dos objetivos estratégicos e, se aplicavel, das metas da instituicdo relacionados a
aspectos sociais, ambientais e climaticos.

- Tabela EST: Estratégias utilizadas no tratamento do risco social, do risco ambiental e do
risco climatico.

Objetivo: Identificacdo e descricdo dos impactos reais e potenciais, quando considerados
relevantes, do risco social, do risco ambiental e do risco climatico sobre os negdcios, as
estratégias e o gerenciamento de risco e de capital da instituicdo.

Conteudo: Informacdes qualitativas.

Frequéncia: Anual

Quanto ao detalhamento das informacdes € importante pontuarmos a identificacdo dos
eventos de risco social, de risco ambiental e de risco climatico que geram possibilidade de
perdas relevantes para a instituicdo em diferentes horizontes de tempo. Dividir, quando
possivel, em (.1) para os eventos de risco social, (a.2) para os eventos de risco ambiental e
(a.3) para os eventos de risco climatico, em suas vertentes de risco climatico fisico e de risco
climatico de transicado

Indicar ainda, o percentualmente as perdas da carteira de crédito e demais atividades de
intermediacdo financeira, considerando o setor econémico, a regido geografica e o prazo
médio das exposicoes. Levando em conta também os critérios adotados para definir as
diferentes regites geograficas e os critérios temporais adotados para definir os diferentes

horizontes (curto, médio e longo prazos). Bem como, as respectivas fontes de informacao no

processo de identificacdo dos eventos de risco.

Trata-se de um processo de ldentificacdo de concentracoes significativas dos riscos
mencionados, nas exposicoes de crédito da instituicdo. Descricdo de como os eventos
mencionados s3o considerados nos negdcios, nas estratégias e no gerenciamento de capital
da instituicdo, detalhando o horizonte de tempo considerado e os critérios adotados na
priorizacdo dos riscos avaliados.

Vale ressaltar e importancia da descricao das hipdteses de mudancas em padrdes climaticos

e de transicdo para uma economia de baixo carbono utilizadas na realizacdo de analises de
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cenarios, no ambito do programa de testes de estresse de que trata o art. 70, inciso VII, da
Resolucao n® 4.557,de 2017. E ainda, a descricao da capacidade de adaptacdo da instituicao,

considerando as hipdteses mencionadas no item anterior.

Instrucdo Normativa BCB, Numero 153 - Parte Il

Falamos agora da Tabela GER, referente aos processos de gerenciamento do risco social, do

risco ambiental e do risco climatico.

-> Objetivo: Descricao da estrutura de gerenciamento do risco social, do risco ambiental e do

risco climatico.

- Conteudo: Informacdes qualitativas.

- Frequéncia: Anual.

Devem ser descritos os processos para identificacdo, mensuracao, avaliacao, monitoramento,
reporte, controle e mitigacao do risco social, do risco ambiental e do risco climatico, conforme
disposto na Resolugao n°® 4.557, de 23 de fevereiro de 2017.

Detalhamento das informacoes:

Trabalharemos com a descricao do processo de identificacdo, mensuracao e avaliacao do
risco social, do risco ambiental e do risco climatico. Bem como, a descricdo dos critérios
utilizados para a classificacao das exposicoes quanto ao risco social, ao risco ambiental e ao
risco climatico, considerando o setor econémico, a regido geografica e o prazo médio das
exposicoes.

Nao obstante, podemos pontuar a necessidade da descricao dos mecanismos utilizados para
a identificacdo tempestiva de mudancas politicas, legais ou regulamentares que possam

impactar o risco climatico de transicao incorrido pela instituicdo.

No ambito do gerenciamento integrado de riscos, descricdo dos mecanismos utilizados para
o tratamento das interagdes entre o risco social, o risco ambiental e o risco climatico, e entre
esses e 0s demais riscos incorridos pela instituicao, observado o disposto no art. 38-E da
Resolucao no 4.557, de 2017.

Se faz necessario a descricao dos processos de gerenciamento do risco social, do risco

ambiental e do risco climatico, destacando o monitoramento, o controle e a mitigagcao desses

riscos. Bem como, a descricido dos mecanismos utilizados para o monitoramento de
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concentracbes em setores econdmicos, regides geograficas ou segmentos de produtos e

servicos mais suscetiveis a sofrer ou causar impactos sociais, ambientais e climaticos.

Quando falamos da Tabela MEM ¢é importante termos em mente os principais indicadores
utilizados no gerenciamento do risco social, do risco ambiental e do risco climatico.

- Objetivo: Descricao dos indicadores quantitativos utilizados no gerenciamento do risco
social, do risco ambiental e do risco climatico.

— Conteudo: Informacdes quantitativas.

— Frequéncia: Anual.

Devem ser descritos os indicadores quantitativos utilizados no gerenciamento do risco social,
do risco ambiental e do risco climatico, conforme disposto na Resolucdo n° 4.557, de 23 de
fevereiro de 2017.

Detalhamento das informacoes:

Serd necessario mantermos os indicadores quantitativos utilizados no gerenciamento do

risco social, do risco ambiental e do risco climatico, destacando aqueles associados:

A) A classificacdo das exposicoes quanto a esses riscos, considerando o setor econdmico, a
regido geografica e o prazo médio das exposicoes;

B) As concentracoes significativas nas exposicoes da instituicao, observado o disposto no art.
38-D, inciso V, da Resolucao n° 4.557, de 2017.

Devendo conter, ainda, de forma clara e expressa a descricao das metodologias utilizadas

para o calculo ou estimacado dos indicadores mencionados no item acima.

Quando falamos da Tabela OPO, referente as oportunidades de negdcios associadas aos

temas social, ambiental e climatico, temos em mente os aspectos a seguir.

> Objetivo: Descricdo das oportunidades de negdcios associadas aos temas social,
ambiental e climatico.

- Conteudo: Informagdes qualitativas.

— Frequéncia: Anual.
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Devem ser descritas as oportunidades de negdcios associadas aos temas social, ambiental e
climatico, conforme disposto na Resolucdo BCB n° 139, de 15 de setembro de 2021.

Detalhamento das informacoes:

Deve conter todas as instancias de governanca da instituicdo com atribuicdes na identificacdo
das oportunidades de negdcios associadas aos temas social, ambiental e climatico,
considerando as instancias em seus diversos niveis (estratégico, tatico e operacional).

E quanto a sua descricao, deve expor de forma clara as responsabilidades atribuidas as
instancias identificadas no item(a) e do relacionamento entre elas. Bem como, o processo e
frequéncia de recebimento, pelo CA e, na auséncia deste, pela diretoria, de informacoes
relativas as oportunidades de negdcios associadas aos temas social, ambiental e climatico.

Ainda, se faz necessaria a ldentificacdo das oportunidades de negdcios associadas aos temas
social, ambiental e climatico que geram possibilidade de ganhos relevantes para a instituicdo
em diferentes horizontes de tempo. Dividir, quando possivel, em (d.1) para os temas sociais,
(d.2) para os temas ambientais e (d.3) para os temas climaticos. Indicar os critérios adotados
para definir as diferentes regides geograficas e os critérios temporais adotados para definir

os diferentes horizontes (curto, médio e longo prazos).

Nao obstante, trabalhamos com a descricdao do processo de identificacdo das oportunidades
de negdcios mencionadas no item acima. E, por conseguinte, a descricio de como as
oportunidades de negdcios mencionadas no item acima sdo consideradas nas estratégias da
instituicdo, detalhando o horizonte de tempo considerado e os critérios adotados na
priorizacao dessas oportunidades.
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Financas Pessoais

Faremos, a partir de agora, uma introducdo abordando aspectos fundamentais das financas
pessoais e fornecendo insights relevantes sobre os contelidos e as competéncias necessarias
para se destacar nessa area. Desde conceitos basicos de orcamento e controle de despesas
até estratégias de investimento e gestdo de riscos, exploraremos os principais temas que
compodem o universo das financas pessoais, fornecendo uma base solida para o sucesso na
obtencado da CPA-20.

Podemos resumir as financas pessoais em trés etapas:

1. A elaboracao de um balanco patrimonial pessoal: nesse balanco devem constar os ativos
(direitos, propriedades e aplicacGes financeiras) do individuo (ou da familia), bem como os
passivos (dividas). Se o saldo dos ativos for maior que o saldo dos passivos, essa pessoa
possui um patrimdnio liquido positivo. O contrario, se o individuo possuir mais passivos que

ativos, representa um patriménio liquido negativo.

Ainda sobre a elaboracdo do balanco pessoal, é importante mensurar o indice de
endividamento pessoal. Basicamente, ao dividir os passivos pelos ativos chegamos ao indice
de endividamento pessoal;

2. Elaborar um fluxo de caixa: o fluxo de caixa deve apontar as receitas e despesas correntes
do individuo (ou familia). Do lado das receitas, o fluxo de caixa deve mostrar a renda com o
trabalho assalariado, os rendimentos (juros e dividendos) obtidos com aplicacdes financeiras,
as distribuicbes de lucro de empresas das quais o individuo seja sdocio e quaisquer outras
rendas recebidas. Do lado das despesas, o fluxo de caixa deve incluir todos os gastos
pessoais ou familiares em itens como aluguel, mensalidades de escola, transporte, prestacao
de financiamento de veiculo ou de imodvel, plano de saude, alimentacao e quaisquer outras

saidas de caixa relevantes.

3. Elaborar um orcamento doméstico: Este orcamento ¢ bastante parecido com a etapa
anterior, mas o foco aqui é no futuro, e ndo no passado ou no presente. E com base neste
orcamento que o planejamento financeiro pessoal pode, efetivamente, acontecer. As
informacoes sobre receitas e despesas do passado e do presente subsidiam a elaboracao
desse orcamento, mas cabe ao individuo e a familia definir como pretendem lidar com suas
financas dali em diante. Somente diante de informacoes claras sobre a sua situacao financeira
— incluindo o calculo do patriménio liquido, a elaboracdo do fluxo de caixa de receitas e
despesas mensais bem como a criacdo do orcamento doméstico — é que o individuo podera

enxergar o caminho a ser seguido caso deseje se tornar um agente econdmico superavitario
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ou acelerar a sua poupanca para a realizacao de investimentos e geracdo de renda por meio
de aplicacoes

financeiras.

O investidor precisa equilibrar suas receitas para comecar investir. E para isso, é necessario
orientar seu cliente com a base das financas pessoais. Vamos fazer sobrar dinheiro no final

do més para comecar investir.

Financas Comportamentais

A Financas Comportamentais é uma disciplina que combina principios da psicologia com a
teoria financeira tradicional, a fim de entender e explicar como as pessoas tomam decisoes
financeiras. Ela reconhece que os seres humanos muitas vezes ndao sdo perfeitamente
racionais e que seus comportamentos podem ser influenciados por fatores emocionais,

cognitivos e sociais.

Os pilares da Financas Comportamentais sdo baseados em evidéncias empiricas e estudos
que demonstram consistentemente certos padroes comportamentais nos individuos em
relacdo as financas. Esses pilares incluem:

1. Viés cognitivo: Refere-se as maneiras pelas quais as pessoas processam informacoes e
tomam decisGes com base em padroes mentais predefinidos. Alguns exemplos sdo o viés de
confirmacao, no qual as pessoas tendem a buscar informacoes que confirmem suas crencas
existentes, e o viés de ancoragem, onde as pessoas sao influenciadas por nimeros iniciais ao

tomar decisdes financeiras.

2. Emocoes e comportamento: Reconhece-se que as emocoOes podem influenciar
significativamente as decisées financeiras. Medo, ganéncia, overconfidence (superconfianca)
e aversao a perda sdo algumas das emocoes que podem levar a comportamentos financeiros

irracionais.

3. Tomada de decisao intertemporal: Envolve a tendéncia humana de valorizar mais as
gratificacGes imediatas do que as futuras. As pessoas tém dificuldade em tomar decisoes de
longo prazo e muitas vezes preferem recompensas instantaneas, mesmo que isso implique

em sacrificar beneficios futuros.
As Financas Comportamentais servem para ajudar a entender por que as pessoas cometem

erros financeiros, como agem em determinadas situacoes e como esses comportamentos

afetam suas financas pessoais. Ela busca fornecer insights sobre como as emocoes e os
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vieses cognitivos podem afetar as decisdes financeiras, e como é possivel tomar medidas

para evitar esses erros.

Além disso, a disciplina também tem implicacbes praticas no mundo dos investimentos,
auxiliando na identificacdo de tendéncias do mercado, no gerenciamento de riscos e na

construcao de estratégias de investimento mais eficazes.

Em suma, a Financas Comportamentais busca fornecer uma compreensao mais abrangente
e realista do comportamento humano em relacdo as financas, visando ajudar as pessoas a
tomar decisdes mais informadas, evitar erros financeiros comuns e melhorar sua saude

financeira global.

Heuristica: Disponibilidade, Representatividade e Ancoragem
Disponibilidade

A Heuristica da Disponibilidade é um conceito na drea de Financas Comportamentais que se
refere a tendéncia das pessoas em julgar a probabilidade de um evento com base em quao
facilmente exemplos ou informacodes relacionados a esse evento vém a mente. Em outras
palavras, a disponibilidade de informacdes prontamente acessiveis influencia a percepcao de
probabilidade.

Os pilares da Heuristica da Disponibilidade sao os seguintes:

1. Facilidade de recuperacdo: As pessoas tendem a acreditar que eventos mais facilmente
recordados sdo mais provaveis de ocorrer. Se um evento especifico € mais vivido ou recente
em suas memodrias, elas tém maior probabilidade de considera-lo mais comum ou provavel

do que realmente é.

2. Exposicao a midia: A midia tem um papel importante na formacdo da disponibilidade de
informacoes. Eventos amplamente divulgados pela midia podem ser considerados mais

provaveis ou mais significativos do que eventos similares que ndo receberam tanta atencao.

3. Experiéncias pessoais: As experiéncias pessoais também influenciam a disponibilidade. Se
alguém tiver passado por um evento particular ou conhecer alguém que tenha vivido essa
experiéncia, € mais provavel que considerem esse evento como sendo mais comum ou

provavel.
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A Heuristica da Disponibilidade serve para explicar por que as pessoas podem superestimar
a probabilidade de eventos que sdo mais facilmente lembrados ou tém maior destaque em
suas mentes. Essa heuristica pode levar a vieses cognitivos e influenciar as decisdes
financeiras. Por exemplo, se alguém tiver recentemente ouvido falar de um investimento de
alto retorno, € mais provavel que perceba esse tipo de investimento como mais comum ou

atraente, ignorando os riscos associados.

Ao compreender a Heuristica da Disponibilidade, os investidores podem tomar medidas para
evitar os erros decorrentes desse viés cognitivo. Eles podem buscar informacées mais amplas
e equilibradas, avaliar a relevancia e a qualidade das fontes de informacao, considerar dados
estatisticos e analisar objetivamente as probabilidades reais antes de tomar decisGes

financeiras.

No geral, a Heuristica da Disponibilidade serve como uma ferramenta para entender como
nossa mente lida com a disponibilidade de informacoes e como isso pode influenciar nossas
percepcoes e decisdes financeiras. Ao estar cientes desse viés cognitivo, é possivel tomar
decisdes mais informadas e evitar a superestimacao ou subestimacao de probabilidades com

base apenas na facilidade de recordacao.

Representatividade

A Heuristica da Representatividade € um conceito na area de Financas Comportamentais que
se refere a tendéncia das pessoas em fazer julgamentos com base na similaridade ou
correspondéncia de um objeto, evento ou situacdo a um protdtipo ou categoria estabelecida
em suas mentes. Em outras palavras, as pessoas tendem a classificar algo com base em sua
semelhanca com esteredtipos preexistentes.

Os pilares da Heuristica da Representatividade sdo os seguintes:

1. Similaridade com protdtipos: As pessoas tendem a fazer julgamentos com base em como
um objeto ou evento se assemelha a um protdtipo ou imagem mental tipica. Se algo se
encaixa em sua ideia preconcebida de como algo deve ser, elas tém maior probabilidade de

considera-lo representativo dessa categoria.

2. Ignorar a base de dados: A Heuristica da Representatividade muitas vezes leva as pessoas
a ignorar informacoes estatisticas ou base de dados mais amplas em favor de esteredtipos
ou ideias preexistentes. Isso pode resultar em uma avaliacdo incorreta ou uma analise

deficiente de riscos e probabilidades.
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3. Viés do tamanho da amostra: A tendéncia de generalizar com base em uma amostra
limitada de informacdes € um pilar importante da Heuristica da Representatividade. As
pessoas podem tirar conclusdes rapidas e generalizadas com base em poucos exemplos, sem
considerar a diversidade ou variagao real da situagao.

A Heuristica da Representatividade serve para explicar como as pessoas fazem julgamentos
e tomam decisdes com base na similaridade de um objeto ou evento a um protdtipo ou
categoria estabelecida. Essa heuristica pode levar a vieses cognitivos e influenciar as
decisbes financeiras. Por exemplo, se alguém conhece uma pessoa bem-sucedida em um
determinado investimento, é mais provavel que generalize e acredite que outros
investimentos semelhantes também serdo bem-sucedidos, ignorando a analise adequada

dos riscos especificos de cada investimento.

Ao compreender a Heuristica da Representatividade, os investidores podem tomar medidas
para evitar os erros decorrentes desse viés cognitivo. Eles podem buscar informacdes mais
amplas e diversificadas, analisar dados e estatisticas relevantes, considerar a probabilidade
real e avaliar objetivamente os riscos antes de tomar decisoes financeiras.

No geral, a Heuristica da Representatividade serve como uma ferramenta para entender
como nossa mente tende a classificar e julgar com base em esteredtipos preexistentes. Ao
estar cientes desse viés cognitivo, é possivel tomar decisGes mais informadas, evitar
generalizacoes injustificadas e fazer uma analise mais precisa dos riscos e probabilidades
envolvidos nas decisoes financeiras.

Ancoragem

A Heuristica da Ancoragem € um conceito na area de Financas Comportamentais que se
refere a tendéncia das pessoas em basear suas decisées em um valor de referéncia inicial,
chamado de ancora. Essa ancora pode ser um numero, uma informacao ou uma estimativa
inicial que influencia o processo de tomada de decisdo, mesmo que seja irracional ou ndo

relacionado a situacdo em quest3o.

Os pilares da Heuristica da Ancoragem s3do os seguintes:

1. Valor inicial: A ancoragem ocorre quando uma pessoa recebe ou adota um valor inicial
como ponto de referéncia para suas decisdes subsequentes. Esse valor inicial pode ser

arbitrario, irrelevante ou influenciado externamente, mas ainda assim afeta a percepcao e o

julgamento.
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2. Ajustamento insuficiente: A tendéncia das pessoas em fazer ajustes insuficientes a partir
da ancora inicial € outro pilar da Heuristica da Ancoragem. Isso significa que, mesmo quando
informacoes adicionais estdo disponiveis, as pessoas tendem a ajustar seus julgamentos e
decisbes de forma inadequada em relacdo a ancora inicial.

3. Influéncia no processo de decisdo: A dncora tem um efeito poderoso no processo de
tomada de decisdo, pois influencia a maneira como as pessoas avaliam informacoes
subsequentes. A presenca da ancora pode levar a decisoes distorcidas, levando a estimativas
e valores que sdo influenciados pela ancora inicial.

A Heuristica da Ancoragem serve para explicar como a ancora inicial pode influenciar a
percepcdo e o julgamento das pessoas. Essa heuristica pode levar a vieses cognitivos e
influenciar as decisoes financeiras. Por exemplo, quando as pessoas sao apresentadas a um
preco inicial elevado em uma negociacao, isso pode influenciar suas percepcoes de valor e
leva-las a fazer ofertas mais altas do que inicialmente pretendiam.

Ao compreender a Heuristica da Ancoragem, os investidores podem tomar medidas para
evitar os erros decorrentes desse viés cognitivo. Eles podem buscar informacées adicionais,
questionar a relevéncia e a validade da dncora inicial, realizar uma analise independente e

considerar uma variedade de perspectivas antes de tomar decisoes financeiras.

No geral, a Heuristica da Ancoragem serve como uma ferramenta para entender como nossa
mente pode ser influenciada por valores iniciais arbitrarios e como isso pode afetar nossas
percepcoes e decisdes financeiras. Ao estar ciente desse viés cognitivo, é possivel tomar
decisbes mais informadas, evitar ajustes insuficientes e considerar uma gama mais ampla de
informacoes antes de tomar decisoes financeiras significativas.
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Aversao a Perda

A aversao a perda € um conceito fundamental no campo da economia comportamental e esta
relacionada a forma como as pessoas valorizam ganhos e perdas de maneira assimétrica. Em
outras palavras, as pessoas tendem a sentir uma dor maior ao perder uma quantia

equivalente em relacdo a satisfacdo que sentem ao ganhar a mesma quantia.

A aversdo a perda é um componente-chave da Teoria Prospectiva, proposta por Daniel
Kahneman e Amos Tversky. Segundo essa teoria, as pessoas tendem a ser mais sensiveis as
perdas do que aos ganhos e sua aversao a perda influencia suas decisdes financeiras. Essa
sensibilidade assimétrica € conhecida como "funcao de utilidade marginal".

Em termos praticos, isso significa que a aversdo a perda pode levar as pessoas a tomar
decisdes mais conservadoras no mercado financeiro. Elas tendem a se sentir mais
desconfortaveis com a possibilidade de perder dinheiro do que com a oportunidade de
ganhar. Essa aversdo pode levar a comportamentos como a resisténcia em assumir riscos ou

a adoc3o de estratégias de investimento mais conservadoras.

A avers3do a perda também estd relacionada ao chamado "efeito do status quo". As pessoas
tém uma tendéncia a preferir manter suas posicoes atuais e evitam correr riscos que possam
levar a perdas potenciais. Isso pode resultar em inércia financeira, em que as pessoas nao
alteram seus investimentos ou tomam medidas para melhorar sua situacao financeira,
mesmo quando ha oportunidades para fazé-lo.

E importante observar que a aversao a perda varia de pessoa para pessoa. Algumas pessoas
podem ser mais avessas a perdas e, portanto, adotar uma abordagem mais cautelosa em
relacao aos investimentos, enquanto outras podem ser mais propensas a correr riscos em

busca de ganhos maiores.

Compreender a aversdo a perda € essencial para os investidores, pois isso pode influenciar
seu comportamento e suas decisdes financeiras. Reconhecer a tendéncia de ser mais avesso
a perdas pode ajudar os investidores a adotar estratégias de gerenciamento de risco mais

adequadas, diversificar seus investimentos e tomar decisdes mais informadas e equilibradas.
Em resumo, a aversdo a perda é uma tendéncia humana de valorizar perdas mais do que

ganhos equivalentes. Ela desempenha um papel importante nas decisdes financeiras e pode

levar as pessoas a adotar uma abordagem mais cautelosa e conservadora ao investir.
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Framing

O "Framing" € um conceito no campo da economia comportamental que se refere a maneira
como as informacdes sao apresentadas ou "enquadradas" e como isso influencia as

percepcoes, decisoes e comportamentos das pessoas no mercado financeiro.

O framing esta relacionado a ideia de que a forma como uma informacdo é apresentada pode
ter um impacto significativo na maneira como ¢€ interpretada e nas decisdes resultantes. As
pessoas nao avaliam apenas a informacao objetiva, mas também levam em consideracdo o
contexto, a linguagem e o formato em que a informacao é apresentada.

Por exemplo, a forma como um produto financeiro ¢ anunciado ou descrito pode afetar a
maneira como as pessoas o percebem e avaliam seu valor. Se um produto é apresentado
como uma oportunidade de "ganho" em vez de "economia", pode influenciar a resposta

emocional e a disposicdo das pessoas em investir.

Além disso, o framing também pode influenciar a forma como as pessoas avaliam e reagem
aos riscos financeiros. Se um risco € apresentado de forma negativa ou enfatizando as perdas
potenciais, as pessoas podem ser mais avessas a correr esse risco. Por outro lado, se o
mesmo risco for apresentado de forma positiva ou enfatizando os possiveis ganhos, as
pessoas podem estar mais dispostas a aceitar o risco.

O framing pode ocorrer de varias maneiras, como através de escolhas de palavras,
comparacoes, énfase em certos aspectos e apresentacao grafica de informacoes. O objetivo
é influenciar a percepcao e a tomada de decisdo, moldando a forma como as informacdes sao

interpretadas.

Os efeitos do framing podem ser poderosos e afetar as decisoes financeiras das pessoas de
maneiras significativas. Os investidores devem estar cientes dessas influéncias e procurar
uma compreensao mais ampla das informacdes além do framing. Isso pode envolver a busca
de viérias fontes de informacdo, a analise critica das mensagens apresentadas e a

consideracao de diferentes perspectivas antes de tomar decisoes financeiras.

Em resumo, o framing € a maneira como as informacdes sdo apresentadas e como isso afeta
a percepcao e as decisoes das pessoas no mercado financeiro. A forma como uma informacao
€ enquadrada pode influenciar as emocoes, a disposicdo para correr riscos e a avaliacdo do
valor. Os investidores devem estar cientes desses efeitos e buscar uma compreensao mais

abrangente além do enquadramento apresentado.
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Produto Interno Bruto (PIB)

Para a CPA-20, é importante entender que o Produto Interno Bruto (PIB) é a soma de todas
as riquezas produzidas por um pais em um determinado periodo de tempo. O PIB pode ser
medido em valores nominais, que correspondem ao valor dos bens e servicos produzidos
sem considerar a preservacao, ou em valores reais, que levam em conta a sobrevivéncia. O
PIB é um indicador importante para avaliar a atividade econdmica de um pais, sendo utilizado
para comparar o desempenho econdmico entre diferentes paises ou em diferentes periodos

de tempo.

E a soma de todos os bens e servicos fiscais, em termos monetarios e a valor de mercado,
produzidos em uma determinada regido durante certo periodo de tempo. Calculado pelo

método do valor agregado.
O PIB ¢é obtido pela férmula do PIB sob a ética do Consumo (demanda):
PIB=C+ 1+ G+ NX
ou
PIB=C+ |+ G (X-M)
C = Consumo das Familias;
| = Investimento das empresas;
G = Gastos do Governos;
NX = Exportacoes Liquidas (Exportacdes - Importacdes);

X = Exportacoes;
M = Importacdes.
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IPCA e IGP-M

IPCA - indice de Precos ao Consumidor Amplo

O IPCA (fndice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) é um indice calculado pelo IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), que mede a variacdo de precos de um conjunto
de bens e servicos consumidos pelas familias brasileiras com renda mensal entre 1 e 40
salarios minimos. Ele é considerado o indice oficial de permanéncia no pais e € utilizado como
referéncia para a politica monetaria do Banco Central. Quanto maior for a variacdo do IPCA
em um periodo, menor sera o poder de compra do brasileiro.

Sendo referéncia para o COPOM (Comité de Politica Monetaria) definir o futuro da SELIC
META. Anualmente, o CMN estabelece uma meta de inflacao ao BACEN.

IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado)

E referente a pessoa juridica, as empresas, sendo um indice calculado pela Fundacdo Getulio
Vargas (FGV), que mede a variacao de precos de uma cesta de bens e servicos negociados
no mercado brasileiro, como matérias-primas, produtos agricolas e industriais, energia
elétrica, entre outros. Ele é muito utilizado como indexador de contratos de aluguel e reajuste
de precos em contratos comerciais.

A sua composicao esta formada da seguinte estrutura:
e 60% do indice de Precos por Atacado (IPA);
e 30% do indice de Precos ao Consumidor (IPC);
e 10% do indice Nacional de Custo de Construcao (INCC).

Ele é bastante utilizado como indexador de contratos e muito influenciado pelo aumento nos

precos dos produtos no atacado. Ainda, é importante saber que o IGP-M tem uma variacao

muito préxima a variacdo do IPCA.
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Comité de Politica Monetaria (COPOM)

O Comité de Politica Monetaria (COPOM) é um 6rgao do Banco Central do Brasil responsavel
pela definicdo da taxa basica de juros da economia, a Selic. Para a prova da CPA-20, é
importante entender que o COPOM ¢é uma ferramenta utilizada pelo Banco Central para

controlar a pegada.

O comité é formado por oito membros, sendo seis diretores do Banco Central e mais dois
membros da equipe técnica. O COPOM se relne a cada 45 dias para avaliar as condicoes
econbmicas e decidir se deve aumentar, reduzir ou manter a taxa de juros.

O resultado da decisdao do COPOM tem impacto direto na economia brasileira e nos
investimentos em renda fixa, uma vez que a taxa basica de juros ¢ utilizada como referéncia
para a definicdo dos juros de diversas aplicacées financeiras, como titulos publicos e CDBs,

por exemplo.

Alguns pontos importantes sobre o funcionamento do COPOM:
e Participam da reunido o Presidente do BC e seus 8 diretores;
e Define a taxa de juros “SELIC META” e a existéncia de viés ou ndo;
e Reuniado a cada 45 dias;
e Reunides as tercas e quartas;
e Ha um calendario anual divulgado até o final de outubro.

Para nao gerar confusdo, precisamos compreender que:

e Determinar a taxa de juros - COPOM

e Determinar a meta de inflacao - CMN
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Taxa Selic Meta, Taxa Selic Over e Sistema Selic

Taxa Selic - Meta: E a taxa definida pelo Comité de Politica Monetdria (COPOM) como
objetivo para a taxa basica de juros da economia, a Taxa SELIC. A cada 45 dias, o COPOM se
relne para definir a meta da Taxa SELIC, levando em consideracdo diversos fatores
bioldgicos, como legados, atividade econémica e cenario externo.

Taxa Selic — Over: E a taxa efetiva praticada no mercado interbancario de empréstimos de
um dia (overnight) entre as instituicoes financeiras. Essa taxa € deixada pela média
ponderada das taxas negociadas entre as instituicoes financeiras que compoem o Sistema
Especial de Liquidacdo e Custddia (SELIC). A Taxa SELIC Over é usada como referéncia para
muitas operacoes financeiras, como empréstimos e aplicacdes em titulos publicos.

Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (SELIC): E o sistema que integra as instituicoes
financeiras com o Banco Central do Brasil, permitindo a negociacdo de titulos publicos e
privados, além de servir como um meio de liquidacdo dessas operacbes. A Taxa Selic é
definida com base nas operacdes realizadas no Sistema Selic e a Taxa Selic Over é a taxa de
juros efetivamente praticada nesse sistema. O Sistema Selic também ¢é responsavel por
controlar a oferta de moeda na economia, uma vez que as operacoes realizadas nele acionam
diretamente a voz de dinheiro em circulacao.
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Certificado de Deposito Interbancario - CDI

Falamos de titulos de emissdo das instituicdes financeiras que lastreiam as operacoes do
mercado interbancario. Suas caracteristicas sdo idénticas as de um CDB (titulo privado de
renda fixa para a captacdo de recursos de investimento de PFs e PJs), mas sua negociacdo é

restrita ao mercado interbancario.

Sua funcdo é, portanto, transferir recursos de uma instituicdo financeira para outras. Em
outras palavras, para que o sistema seja mais fluido, o banco que tem dinheiro sobrando
empresta para o que ndo tem. E uma operacio de empréstimo de prazo, geralmente de um
dia util, realizada entre as prdéprias instituicdes financeiras, com o objetivo de garantir a
liguidez do sistema financeiro.

O CDI é utilizado como referéncia para diversas operagdes financeiras, como a definicdo da
Taxa SELIC, que ¢é a taxa basica de juros da economia brasileira, e também para o crédito de
financiamento de diversos investimentos financeiros, como os fundos DI. O calculo do CDI é
realizado pela média ponderada das taxas de juros das operacdes de empréstimos
interbancarias realizadas no dia anterior. Essas operacGes ocorrem por meio do Sistema
Especial de Liquidacdo e Custddia (SELIC), que € uma plataforma eletrénica que permite a
negociacao e a liquidacdo de titulos publicos e privados.

Para esclarecer, quanto as garantias:
e Se a garantia é titulo publico: Selic Over;
e Se a garantia é titulo privado: Taxa CDI (DI).

Quanto as divulgacodes, dois fatores devem ser atendidos:
e Operacoes iguais ou superiores a 100 dentro do mesmo dia;

e Somatdrio dos volumes das operacoes igual ou superior a 30 bilhdes.

Os investidores que possuem recursos para aplicar podem empresta-los para as instituicdes
financeiras por meio de operacoes de Certificado de Depdsito Bancario (CDB) que, em geral,
oferecem uma rentabilidade um pouco acima do CDI. Ja os investidores que desejam tomar
dinheiro emprestado podem seguir os empréstimos interbancarios, pagando uma taxa de

juros que fica préxima do CDL.
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Taxa Referencial - TR

E utilizada para remunerar a Caderneta de Poupanca, FGTS, Capitalizacdes e corrigir alguns
contratos de crédito imobiliario. Taxa Referencial (TR) é uma taxa de juros criada pelo
governo brasileiro como uma referéncia para a remuneracdo de algumas aplicacées
financeiras, como a poupanca. Ela é utilizada diariamente pelo Banco Central do Brasil e

serve como base para o calculo dos rendimentos de algumas aplicacoes.

E importante saber que a TR estd diretamente ligada & politica econdmica do governo, pois
sua definicdo é baseada em fatores como a taxa basica de juros (Selic), a impressdo e o
mercado financeiro. Em alguns periodos, a TR pode ser negativa, o que significa que os
rendimentos de algumas aplicacGes financeiras atreladas a ela também podem ser negativos.

Sendo calculada pelo BACEN, a TR deriva da TBF (Taxa Basica Financeira) que, por sua vez,
serd composta das taxas de juros da Letras de Tesouro Nacional (LTN) praticadas nas
operacdes definitivas no ambito do mercado secundario e registradas no Sistema Especial de

Liguidacao e de Custodia (Selic).

A TBF de um més serda uma média ponderada entre as taxas médias das LTNs com
vencimentos imediatamente anterior e imediatamente posterior ao prazo de um més, seguida
da aplicacao, ao valor resultante, de um fator multiplicativo fixado em 0,93.

Com base na TBF, o BACEN aplica um fator redutor e chega na TR, conforme a abaixo:

TR =100 x [(1 + TBF/R) - 1]

TBF = Taxa Basica Financeira;
R = Redutor.

Em contrapartida, para encontrar o valor de R, é necessario seguir a seguinte formula:
R=A+BxTBF

Sendo:

R = Redutor;

A = 1,005 (valor fixo definido na criacdo da TR);

B = Depende do valor da TBF e ¢é divulgado mensalmente pelo BACEN;

TBF = E a tarifa Basica Financeira.
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Taxa de Cambio e Como Funciona

De forma simples, falamos do preco de uma moeda comparado a outra moeda. No Brasil, a
taxa de cambio mais comum é a taxa de cambio entre a moeda dos EUA e a do Brasil. A taxa
de cambio é o preco de uma moeda estrangeira em relacdo a moeda local. Ela é determinada

pelo mercado financeiro, ou seja, é influenciada pela oferta e demanda de moeda estrangeira.

No Brasil, a taxa de cdmbio é definida pelo mercado de cdmbio flutuante, onde a cotacao é
livremente negociada entre compradores e vendedores. Isso significa que a taxa de cdmbio
pode variar constantemente ao longo do dia, em resposta as noticias e politicas do pais e do
mundo.

Os principais participantes do mercado de cambio sdo os bancos, corretoras e casas de
cambio, que realizam a compra e venda de moeda estrangeira em nome de seus clientes.
Além disso, o Banco Central do Brasil também pode intervir no mercado de cambio,

comprando ou vendendo moeda estrangeira em momentos de turbuléncia no mercado.

A variacdo da taxa de cambio pode afetar a economia de um pais de diversas formas, como
por exemplo, influenciando os precos dos produtos importados e exportados, o turismo, o
fluxo de investimentos estrangeiros e a divida externa do pais. Por isso, é importante
acompanhar a taxa de cdmbio e entender suas importacdes na economia e nos investimentos.

SPOT: A taxa de cambio spot € o preco da moeda no momento da negociacao, ou seja, é a
cotacao imediata de compra ou venda de uma moeda estrangeira em relacdo a moeda

nacional.

PTAX: Ja ataxa PTAX é a taxa média ponderada das operacoes de cambio realizadas durante

o dia no mercado interbancario, divulgadas diariamente pelo Banco Central do Brasil.
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Taxa de Juros Nominal x Taxa de Juros Real

A taxa de juros nominal é aguela que ndo € ajustada pela compensacao, ou seja, ela indica
apenas a taxa de juros que esta sendo cobrada sem levar em conta o impacto da conversao.
Por outro lado, a taxa de juros reais ¢ a taxa de juros ajustada pela influéncia, ou seja, ela

indica a taxa de juros que efetivamente estd sendo cobrada descontada o efeito da influéncia.

Para entender melhor, vamos apoiar que um investimento defendeu uma taxa de juros
nominal de 10% ao ano. Se a taxa de juros real for de 5% no mesmo periodo, a taxa de juros
reais sera de 5% (10% - 5%). Ou seja, o investimento rendeu 5% de juros reais apds
descontar o impacto da heranca.

Por isso, a taxa de juros reais é mais relevante para andlises analiticas e financeiras, pois ela
considera o poder de compra do dinheiro ao longo do tempo. A taxa de juros nominais, por
sua vez, pode ser enganosa se nao for considerada a presumida, ja que uma taxa de juros
aparentemente alta pode ser corroida pela preservacdo e nao gerar ganhos estrangeiros em

termos de poder de compra.
Capitalizacao Simples e Capitalizacao Composta

Na Capitalizacao Simples, o calculo dos juros é feito apenas sobre o valor principal (capital
inicial), sem considerar os juros acumulados ao longo do tempo. Nessa modalidade, a taxa
de juros incide somente sobre o valor principal, ndo havendo o reinvestimento dos juros
obtidos. Por exemplo, um investimento de RS 1.000,00 a uma taxa de juros simples de 10%
ao ano, apds 2 anos, terd um montante de RS 1.200,00, j3 que os juros s3o calculados
somente sobre o valor inicial.

Férmula VF = VP x (1 + taxa x prazo)

VF = Valor Futuro ou Montante;

VP = Valor Presente ou Capital Inicial.

Ja na Capitalizacao Composta, os juros sdo calculados sobre o valor principal e também
sobre os juros acumulados em periodos anteriores, formando um novo montante a cada
periodo. Nessa modalidade, os juros obtidos em cada periodo sdo reinvestidos, gerando um
efeito de juros sobre juros, que é chamado de efeito composto.

A férmula matematica para encontrar um montante no regime de capitalizacdo composta é,
na verdade, muito simples: o prazo desejado VF = VP x (1+ taxa) prazo desejado / prazo que

possuo.
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Por exemplo, quanto terfamos em um regime de capitalizacdo composta, se aplicarmos RS

1.000,00 a uma taxa de 1% ao més, por um periodo de 12 meses?

VF = 1000 x (1 + 0,01)1"
VF = 1000 x (1,01)

VF = 1000 x 1,126,68
VF =1.126,82

Taxa de Juros Proporcional x Taxa de Juros Equivalente

Cada regime de capitalizacdo que mencionamos um pouco mais acima possui suas
peculiaridades matematicas para calculo. Vamos usar essas peculiaridades para entender e
calcular taxas equivalentes e proporcionais.

No regime de capitalizacao simples a taxa cresce e diminui na mesma proporcao do tempo.
Isto é, se tenho a taxa ao més e quero encontrar a taxa expressa ao ano, basta multiplicar
pela quantidade de meses que desejamos, no caso, 12. Justamente por termos as taxas
crescendo de forma proporcional é que vamos chama-las de taxas proporcionais nesse

regime.

Ja no regime de capitalizacdo composta, as taxas ndo se movem de maneira proporcional.
1% ao més nao é proporcional a 12,68% ao ano, por isso chamamos de taxa equivalente.
Em outras palavras, para o regime de capitalizacdo composta teremos sempre taxas
equivalentes, pois apesar de ndo serem proporcionais, se equivalem no tempo.

- Exemplo: Imagine que tenhamos uma taxa expressa ao més de 1%. Quanto serd essa
taxa expressa ao ano? No regime de capitalizacdo simples, nds chamamos essa taxa de

proporcional e a calculamos da seguinte forma:

Taxa proporcional = taxa x prazo
Taxa proporcional =1 x 12

Taxa proporcional = 12% a.a.

Agora, a partir desse ponto, vamos encontrar qual taxa é equivalente a 1% a.m. no periodo

de 1 ano no regime de capitalizacdo composta.

Da seguinte forma:

Taxa equivalente = [(1 + 0,01)*?/* - 1] x 100
Taxa equivalente = [(1,01) 2- 1] x 100
Taxa equivalente = 0,12683 x 1002
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Taxa equivalente = 12,683%

Perceba que, enquanto no regime de capitalizacdo simples nds encontramos a taxa
proporcional de 1% ao més no periodo de 12 meses, isto €, 1 ano igual a 12% ao ano, no
regime de capitalizacdo composta o resultado é 12,683% a.a.

Para explorar ainda mais a compreensdo: Qual dos dois regimes de capitalizacdo € o melhor?
Para encontrar a resposta se faz necessario saber se iremos capitalizar ou descapitalizar a
taxa. Veja, se temos a taxa expressa ao més e queremos descobrir num periodo maior, por
exemplo, ao ano, estamos capitalizando a taxa. Se temos uma taxa expressa ao ano, e
queremos saber a respeito de 1 periodo menor, por exemplo 1 més, estamos

descapitalizando.
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Benchmark, Volatilidade e Marcacao a Mercado (MaM)

Benchmark

Basicamente, falamos do indexador que o investimento estd acompanhando, ao que esta
atrelado. Existem dois tipos fundos, o passivo (que busca acompanhar o seu Benchmark) e o

ativo (busca superar o Benchmark, por exemplo.

No mercado financeiro, o benchmark é uma referéncia utilizada para avaliar o desempenho
de um fundo de investimento ou carteira de investimentos. Ele representa um indice que
espelha o comportamento de um determinado mercado, como o indice Bovespa para a Bolsa
de Valores brasileira ou o S&P 500 para a Bolsa de Valores americana. A comparacao do
desempenho de um fundo com o benchmark pode indicar se ele estd gerando valor para seus
investidores.

Na renda fixa, temos:
e Taxa DlI;
e indices: ANBIMA, IMA-B, IMA-C, IMA-S (entre outros).

J& em renda varidvel:

o |IBOVESPA;
e |brX-50.
Volatilidade

Ja a volatilidade € uma medida estatistica que indica o grau de variacao dos precos de um
ativo em um determinado periodo de tempo. Ela ¢é utilizada para avaliar o risco associado a
um investimento e pode ser expressa em termos absolutos ou relativos. A volatilidade alta
indica que os precos variam bastante, enquanto a volatilidade baixa indica que os precos sdo
mais estaveis. E importante lembrar que a volatilidade ndo indica apenas perda, mas também
pode significar ganho. Um ativo com alta volatilidade pode gerar oportunidades de ganhos

maiores, mas também implica em maior risco.

Marcacao a Mercado

Apods compreendermos a volatilidade, é possivel compreender a marcacdo a mercado, que
nada mais € do que precificar um ativo no mercado pelo seu preco atual. O preco de um ativo

€ determinado por varios fatores, por exemplo:

o Oferta e demanda;
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e Risco assumido pelo investidor ao comprar o ativo;

e Facilidade de vender esse ativo no mercado secundario.

Quando um investidor compra um ativo € importante que ele consiga acompanhar a evolucdo
de precos deste ativo em funcao dos fatores que foram citados acima. Entao, ndo podemos
esquecer que marcar mercado € encontrar o valor presente de um ativo no mercado

financeiro.

Mercado Primario x Mercado Secundario

O mercado financeiro € dividido em dois tipos de mercado: o mercado primario e o mercado
secundario. O Mercado Primario é aquele em que sdo realizadas as primeiras emissées de
titulos, como acoes, debéntures e outros valores mobiliarios. Nesse mercado, as empresas
captam recursos diretamente com os investidores, emitindo novas acbes ou outros
instrumentos financeiros.

J4 0 Mercado Secundario é o mercado em que os investidores podem comprar e vender
titulos ja emitidos por empresas ou pelo governo. Ou seja, € o mercado em que ocorre a
negociacao de titulos ja existentes, como acdes, titulos publicos, debéntures, entre outros.
Nesse mercado, as transacdes sao realizadas entre os investidores, sem a participagao direta
das empresas ou governos que emitiram os titulos. A principal funcdo do mercado secundario
é fornecer liquidez aos investidores, permitindo que eles comprem e vendam seus titulos
quando desejarem.
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Politicas Monetarias

A politica monetaria é o conjunto de medidas que um governo adota e que visa o controle da
oferta da sua moeda na economia, ou seja, a sua liquidez. Dessa maneira, esse tipo de politica
praticada pelo Estado tem o poder de impactar diretamente a inflacdo e a taxa de juros de
um pais. E assim, impactar diretamente a economia. Durante a histéria moderna, os paises

sempre se utilizaram da politica monetaria para gerir a economia.

Ela é, inclusive, importante para conter e superar crises. No entanto, pode-se afirmar até que,
se utilizada incorretamente, a politica monetaria pode causa crises. No Brasil, por exemplo,
algumas crises foram atribuidas a mas administracdes no que diz respeito a politica
monetaria.

Para gerir a economia de um pais, as autoridades se utilizam de uma série de instrumentos
de politica monetdria. Pode-se dividir ela em dois grandes grupos: a politica monetaria

restritiva e a politica monetaria expansionista.

Existem, basicamente, trés principais tipos de instrumentos usados no Brasil através da sua
politica monetaria. S3o eles:

1. Open Market;

2. Redesconto;
3. Depdsito compulsério.
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Open Market (Mercado Aberto)

Considerado o instrumento mais 4gil de politica monetéria. E o mercado aberto onde os
bancos realizam operacdes de compra e venda de titulos publicos federais. Assim, o Governo
pode atuar nesse mercado, através do Banco Central, comprando e vendendo titulos publicos
federais.

Quando o governo compra titulos, eles estdo inserindo moeda na economia, e assim
incentivando a politica expansionista. O oposto ocorre quando ha a venda de titulos. Ao ser
efetuada a venda, é retirada moeda da economia e trocada em forma de titulos. Por isso, a

venda ¢ utilizada para reduzir a liquidez de uma economia, e faz parte da politica restritiva.

- Através do Tesouro Direto, € possivel comprar os titulos vendidos pelo Tesouro Nacional.
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Redesconto

A taxa de redesconto € uma espécie de empréstimo do BACEN para as IF’s. O Banco Central,
por essa razdo, é conhecido como o “banco dos bancos”. Caso as mesmas estejam em
situacdo de baixa liquidez em determinado momento, ele pode apresentar um carater
punitivo, sendo cobrado dos bancos uma taxa acima da utilizada no mercado. J& caso o
empréstimo seja feito utilizando-se uma taxa inferior a do mercado, este empréstimo possui
um carater estimulante. Ele pode ainda ser realizado com uma taxa igual a cobrada no

mercado.

Por se tratar de um empréstimo do Banco Central aos demais bancos, que por sua vez
emprestam as pessoas e empresas, uma elevacao do redesconto é associada a politica
monetdria contracionista. Enquanto que sua reducdo é associada a politica monetaria
expansionista. Ja que, através da reducao desta taxa, aumenta-se a quantidade de moeda

disponivel em uma economia.
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O depdsito compulsdrio € o recolhimento, pelos bancos, de um percentual sobre os valores

depositados de acordo com a politica do BACEN. Portanto, pode ser encarado de certa forma

como o oposto do redesconto. Enquanto o ultimo trata-se de um empréstimo do Banco

Central aos bancos, este pode ser encarado como uma taxa que os bancos pagam ao Banco

Central. Neste sentido, o recolhimento pode ser feito em moeda ou em titulos

publicos federais.

Assim sendo, quanto maior a taxa de depdsito compulsdrio, menos recursos os bancos

possuem para emprestar e, por consequéncia, menos dinheiro circulara na economia. Ou seja,

o depdsito compulsdrio limita a quantidade de recursos que os bancos podem fornecer.

PEGA O QUADRO ABAIXO PARA FACILITAR SUA PROVA!!!

Instrumento BACEN Resultado BACEN Resultado
SELIC Aumenta Restritiva Diminui Expansionista
Open Market Venda de Restritiva Compra de Expansionista
TPF TPF
Depdsito Aumenta Restritiva Diminui Expansionista
Compulsério
Redesconto Aumenta Restritiva Diminui Expansionista
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Politica Fiscal

A politica fiscal refere-se as medidas adotadas pelo governo para arrecadar receitas e
controlar os gastos publicos, com o objetivo de influenciar a economia e promover o
crescimento econdmico sustentdvel. E uma das principais ferramentas de politica econémica
que o governo utiliza para alcancar seus objetivos macroeconémicos, como estabilidade
econbmica, controle da inflagdo, estimulo ao crescimento, reducdo do desemprego, entre

outros.
A politica fiscal envolve duas principais dimensoes:

1. Receitas publicas: Refere-se as formas pelas quais o governo arrecada recursos financeiros
para financiar suas despesas. As principais fontes de receita sao impostas (como imposto de
renda, imposto sobre o valor agregado, impostos sobre produtos especificos), taxas e
contribuicOes sociais. O governo pode ajustar as aliquotas de impostos e implementar outras
medidas para aumentar ou reduzir a arrecadacao de receitas, dependendo das necessidades

e objetivos econdmicos.

2. Gastos publicos: Refere-se aos gastos realizados pelo governo para atender as
necessidades e prioridades da sociedade. Isso inclui gastos com infraestrutura, educacao,
saude, seguranca, assisténcia social, entre outros. A politica fiscal envolve decisdes sobre a
alocacdo de recursos e o controle dos gastos publicos. O governo pode ajustar os gastos em
diferentes areas, aumentando ou reduzindo os investimentos e as despesas correntes,
dependendo das prioridades e objetivos econdmicos.

A politica fiscal pode ser expansionista ou contracionista, dependendo dos objetivos do

governo e das condicOes econdmicas.

- Politica fiscal expansionista: E caracterizada por um aumento nos gastos publicos e/ou uma
reducdo nos impostos, com o objetivo de estimular a atividade econdmica, aumentar o
consumo, impulsionar o investimento e reduzir o desemprego. Essa abordagem ¢ adotada
durante periodos de desaceleracdo econémica ou recessao, quando ha uma necessidade de

estimular a demanda agregada.

- Politica fiscal contracionista: Envolve uma reducdo nos gastos publicos e/ou um aumento
nos impostos, com o objetivo de controlar a inflacdo, reduzir o déficit orcamentario e
promover a estabilidade macroecon6mica. Essa abordagem é adotada quando ha pressoes

inflacionarias ou quando o governo precisa conter o endividamento publico.
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A politica fiscal também esta relacionada a sustentabilidade das financas publicas, incluindo
o equilibrio fiscal a longo prazo, a gestdo da divida publica e a eficiéncia na alocacdo dos

recursos governamentais.

E importante destacar que a politica fiscal deve ser implementada de forma coordenada com
outras politicas econ6micas, como a politica monetaria (controle da oferta de moeda e taxa
de juros) e a politica cambial (gestdo da taxa de cambio), a fim de obter resultados mais
eficazes e consistentes.

Politica Fiscal Expansiva

A politica fiscal expansiva é uma estratégia adotada pelo governo para estimular a atividade
econdmica e impulsionar o crescimento por meio de um aumento nos gastos publicos e/ou
uma reducdo nos impostos. Essa abordagem é implementada durante periodos de
desaceleracdo econdmica ou recessdo, quando ha uma necessidade de estimular a demanda

agregada.
Os principais objetivos da politica fiscal expansiva s3o:

1. Estimular a demanda agregada: Ao aumentar os gastos publicos, o governo injeta dinheiro
na economia, o que leva a um aumento do consumo, dos investimentos e do nivel de atividade
econbmica em geral. Esse estimulo a demanda agregada tem como objetivo impulsionar o
crescimento econémico.

2. Reduzir o desemprego: Com a expansao fiscal, ha uma maior demanda por bens e servicos,
o que geralmente leva a um aumento na producdo e na contratacdo de mao de obra. Isso
pode contribuir para a reducao do desemprego, uma vez que mais pessoas sao empregadas

para atender a demanda crescente.

3. Estabilizar a economia: A politica fiscal expansiva pode ajudar a estabilizar a economia
durante periodos de recessdo, evitando uma queda acentuada na atividade econémica. O
aumento dos gastos publicos pode contrabalancar a diminuicao dos gastos do setor privado,

estimulando a economia como um todo.
A implementacdo da politica fiscal expansiva envolve algumas medidas, tais como:
1. Aumento dos gastos publicos: O governo pode aumentar seus gastos em areas como

infraestrutura, educacdo, salde, programas de assisténcia social, entre outros. Isso estimula

a demanda e impulsiona a atividade econémica.
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2. Reducdo de impostos: O governo pode reduzir as aliquotas de impostos ou implementar
incentivos fiscais para estimular o consumo e os investimentos. Isso coloca mais dinheiro
disponivel nas maos das pessoas e das empresas, incentivando o gasto e impulsionando a

economia.

E importante ressaltar que a politica fiscal expansiva deve ser cuidadosamente planejada e
implementada de forma responsavel. O governo deve considerar a sustentabilidade fiscal, a
capacidade de financiar os gastos adicionais e a efetividade das medidas adotadas. Além
disso, a politica fiscal deve ser coordenada com outras politicas econdmicas, como a politica

monetaria, para obter resultados mais eficazes e equilibrados.

Politica Fiscal Restritiva

A politica fiscal restritiva € uma estratégia adotada pelo governo para conter a atividade
econdmica e reduzir a demanda agregada por meio de uma reducdo nos gastos publicos e/ou
um aumento nos impostos. Essa abordagem é implementada quando hd pressoes
inflacionarias, desequilibrios fiscais, déficits orcamentdrios insustentaveis ou quando o
governo busca reduzir o endividamento publico.

Os principais objetivos da politica fiscal restritiva sdo:

1. Controle da inflagdo: Ao reduzir os gastos publicos e/ou aumentar os impostos, o governo
retira dinheiro da economia, o que pode ajudar a controlar a demanda e, consequentemente,
a pressao inflacionaria. Essa abordagem € adotada quando ha um excesso de demanda na

economia, levando a aumentos indesejados nos precos.

2. Estabilizacdo das financas publicas: A politica fiscal restritiva visa controlar os déficits
orcamentarios e reduzir o endividamento publico. A reducdo dos gastos publicos e o aumento
dos impostos sdo medidas que visam melhorar o equilibrio fiscal e evitar a acumulacdo

excessiva de divida governamental.

3. Promocdo da sustentabilidade econdmica: A politica fiscal restritiva € adotada para
garantir a sustentabilidade das financas publicas no longo prazo. Ao controlar os gastos e
aumentar as receitas, o governo busca garantir que os recursos estejam disponiveis para

financiar os servicos publicos essenciais e responder a crises futuras.

A implementacdo da politica fiscal restritiva envolve algumas medidas, tais como:
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1. Reducdo dos gastos publicos: O governo pode diminuir os gastos em dareas como
infraestrutura, programas sociais, subsidios e investimentos publicos. Isso reduz a demanda

agregada e pode levar a uma desaceleracdo econdémica.

2. Aumento dos impostos: O governo pode aumentar as aliquotas de impostos ou
implementar novos impostos para gerar receitas adicionais. Isso retira recursos da economia,
reduzindo a renda disponivel das pessoas e das empresas, o que pode afetar negativamente

o0 consumo e o investimento.

E importante ressaltar que a politica fiscal restritiva também deve ser cuidadosamente
planejada e implementada de forma equilibrada. O governo deve considerar o impacto sobre
a atividade econb6mica, o bem-estar social e evitar impactos desproporcionais em
determinados grupos da sociedade. Além disso, a politica fiscal restritiva deve ser
coordenada com outras politicas econdmicas, como a politica monetaria, para obter
resultados mais efetivos e sustentaveis.
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Politica Cambial

A politica cambial refere-se ao conjunto de medidas e acSes adotadas por um governo ou
autoridade monetaria para influenciar a taxa de cdmbio de sua moeda em relacdo a outras
moedas estrangeiras. Ela desempenha um papel fundamental na gestdo econébmica de um
pais e tem impacto direto no comércio internacional, nos fluxos de capital e na

competitividade das empresas.

A taxa de cambio é o preco relativo entre duas moedas, ou seja, o valor pelo qual uma moeda
pode ser trocada por outra. Ela pode flutuar livremente em um regime de cambio flexivel,
onde é determinada pela oferta e demanda no mercado cambial. No entanto, em muitos
casos, 0s governos intervém no mercado cambial para estabilizar ou influenciar a taxa de
cambio, adotando uma politica cambial.

Existem diferentes tipos de politicas cambiais que um pais pode adotar:

1. Fixacdo da taxa de cambio: Nesse sistema, o governo fixa o valor da moeda nacional em
relacdo a uma moeda estrangeira especifica ou a uma cesta de moedas. Para manter a taxa
de cadmbio fixa, o banco central deve comprar ou vender sua moeda no mercado cambial,
utilizando reservas internacionais.

2. Flutuacdo controlada: Nesse sistema, também conhecido como cambio administrado, o
governo permite que a taxa de cambio flutue dentro de uma faixa predefinida. O banco
central intervém no mercado cambial para evitar flutuacGes excessivas ou movimentos

bruscos na taxa de cambio.

3. Cambio flutuante: Nesse sistema, a taxa de cdmbio é determinada pelo mercado, de acordo
com a oferta e demanda de moedas estrangeiras. O governo nao interfere diretamente no

mercado cambial e permite que a taxa de cambio flutue livremente.

A politica cambial tem diversos objetivos e implicagdes econdémicas. Alguns dos principais

objetivos da politica cambial incluem:
e Estimular as exportacées: Uma moeda desvalorizada pode tornar os produtos do pais
mais competitivos no mercado internacional, impulsionando as exportacoes e

estimulando o crescimento econdmico.

e Controlar a inflagcdo: A politica cambial pode ser usada para controlar a inflacdo, por

meio da valorizacdo ou desvalorizacdo da moeda. Por exemplo, uma moeda mais
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valorizada pode ajudar a reduzir os precos dos produtos importados, contribuindo
para conter a inflacao.

Atrair investimentos estrangeiros: Uma politica cambial favoravel pode atrair
investimentos estrangeiros, uma vez que uma taxa de cambio estavel e competitiva
pode aumentar a confianca dos investidores e facilitar o fluxo de capital estrangeiro
para o pais.

Estabilizar a economia: Em casos de crises econémicas, os governos podem utilizar a
politica cambial como uma ferramenta para estabilizar a economia e evitar
movimentos bruscos na taxa de cdmbio, o que pode afetar negativamente os agentes

econdmicos.
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Reservas Internacionais

Reservas internacionais sdo ativos financeiros detidos por um pais, geralmente pelo seu
banco central, na forma de moedas estrangeiras (como o délar americano, o euro, o iene, etc.)
e outros ativos liquidos denominados em moedas estrangeiras. Essas reservas sdo mantidas
para garantir a estabilidade econdmica e financeira do pais, protegendo-o contra choques

externos e permitindo a realizacdo de transacoes internacionais.
As reservas internacionais desempenham varias funcées importantes:

1. Garantir a solvéncia externa: As reservas internacionais ajudam a assegurar que um pais
seja capaz de cumprir suas obrigacdes financeiras externas, como o pagamento de dividas e
importacoes. Elas sdao uma forma de protecdao contra a falta de liquidez em moeda

estrangeira.

2. Estabilizar a taxa de cambio: As reservas internacionais podem ser usadas pelo banco
central para intervir no mercado cambial, comprando ou vendendo moeda estrangeira. Essas
intervencGes ajudam a suavizar as flutuacOes excessivas na taxa de cambio e a manter sua
estabilidade, caso o pais adote uma politica de cambio fixo ou cdmbio administrado.

3. Lidar com choques externos: Em caso de crises econbémicas, choques externos ou
volatilidade nos mercados financeiros, as reservas internacionais podem ser utilizadas para
lidar com essas situacoes. Elas fornecem uma espécie de "rede de seguranca" financeira para
o pais, permitindo a mitigacdo de impactos adversos e a manutencdo da estabilidade

economica.

4. Facilitar o comércio internacional: As reservas internacionais sdo utilizadas para realizar
pagamentos de importacdes e garantir a liquidez necessaria para as transacdes comerciais
entre o pais e seus parceiros comerciais. Elas ajudam a garantir um fluxo suave de bens e

servicos entre fronteiras.

E importante ressaltar que cada pais decide a quantidade e a composicdo de suas reservas
internacionais, levando em consideracdo suas necessidades especificas e a politica
econbmica adotada. Geralmente, as reservas internacionais sdo acumuladas por meio de
superavits comerciais, recebimento de investimentos estrangeiros diretos, empréstimos

internacionais e outras fontes de ingresso de moeda estrangeira.
As reservas internacionais sao divulgadas periodicamente pelos bancos centrais e sao

acompanhadas como um indicador da salde econ6mica e da capacidade de um pais lidar

com desafios e turbuléncias nos mercados financeiros globais.
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Utilidade das Reservas

A utilidade das reservas refere-se aos beneficios e finalidades associados ao acimulo de
reservas internacionais por parte de um pais. As reservas internacionais, geralmente
mantidas pelo banco central, sao ativos financeiros denominados em moedas estrangeiras,

como o délar americano, euro, iene, entre outras.

A utilidade das reservas pode ser compreendida por meio de varias perspectivas:

1. Estabilidade econdmica: As reservas internacionais desempenham um papel fundamental
na manutencdo da estabilidade econbmica de um pais. Elas servem como uma "rede de
seguranca" financeira, protegendo o pais contra choques externos, crises financeiras e
volatilidade nos mercados internacionais. Ter reservas adequadas pode ajudar a mitigar os
impactos adversos dessas situagoes e promover a confianga dos investidores.

2. Solvéncia externa: O acimulo de reservas internacionais permite que um pais atenda as
suas obrigacdes financeiras externas. Isso inclui o pagamento de dividas externas,
importacoes e outros compromissos financeiros. As reservas fornecem uma fonte de moeda
estrangeira que pode ser usada para cumprir essas obrigacoes, evitando a falta de liquidez
em moeda estrangeira.

3. Intervencao cambial: As reservas internacionais sdo frequentemente utilizadas para
intervir no mercado cambial. O banco central pode comprar ou vender moedas estrangeiras,
afetando a taxa de cambio e estabilizando-a. Essas intervencbes sdo particularmente
relevantes em paises com regimes de cambio fixo ou administrado, onde a taxa de cambio é
mantida dentro de uma faixa determinada.

Existem ainda, outras utilidades para a reserva que podemos pontuar, mas essas trés

fornecem para nds um bom parametro para identificarmos essa funcionalidade.
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Balanca de Pagamentos

A balanca de pagamentos é um registro sistematico de todas as transacdes econdmicas e
financeiras que ocorrem entre os residentes de um pais e o resto do mundo durante um
determinado periodo de tempo. Essas transacdes sdo classificadas em trés categorias

principais: conta corrente, conta de capital e conta financeira.

A conta corrente inclui transacoes de bens e servicos (exportacoes e importacoes), renda
(pagamentos de juros, lucros, saldrios, etc.) e transferéncias unilaterais (ajuda financeira,
remessas de emigrantes, etc.). Essa conta reflete a balanca comercial de um pais e a
capacidade liquida de pagamento em relacdo ao exterior.

A conta de capital registra transacoes de transferéncias de ativos nado financeiros entre
paises, como transferéncias de propriedade de ativos ndo produzidos, como patentes e
direitos autorais, e transferéncias de dividas. Essa conta é menos relevante para a analise
macroecondmica, mas pode ser importante para a compreensao dos fluxos de ativos

intangiveis.

A conta financeira abrange as transacOes de ativos financeiros entre residentes e nao
residentes, incluindo investimentos diretos (aquisicdo de empresas estrangeiras ou criacao
de subsidiarias no exterior), investimentos em carteira (compra de agdes e titulos
estrangeiros) e outros investimentos (empréstimos, depdsitos, etc.). Essa conta reflete os
fluxos de capital entre os paises e influencia as reservas internacionais de um pais.

A balanca de pagamentos é um importante indicador da saude econémica de um pais e
reflete sua interacdo com o resto do mundo. Um pais com um superavit na conta corrente
indica que esta exportando mais do que importa e € um credor liquido para o resto do mundo.
Por outro lado, um déficit na conta corrente significa que um pais esta importando mais do

que exporta e é um devedor liquido.

A balanca de pagamentos é usada para avaliar a competitividade econdmica de um pais, sua
capacidade de pagamento externo, a sustentabilidade de sua divida e a vulnerabilidade a
choques externos. E uma ferramenta importante para os formuladores de politicas
econbmicas e para a andlise dos mercados financeiros e da macroeconomia global.

109



@meucertificado

IMA - indice de Mercado ANBIMA

A ANBIMA, tem entre suas atribuicdoes a missao de trazer mais qualidade de informacdes ao
mercado. Para isso, ela ird também calcular e divulgar alguns indicadores: os chamados
indices de mercado ANBIMA.

O IMA representa uma familia de indices de renda fixa composta pelos titulos publicos, que

sao precificados pela ANBIMA. Ele é composto por outros indices:

IMA-B: Composta apenas por NTN-B, que sdo titulos publicos que remuneram o investidor
com uma taxa de juros pré-fixada + a variacdo do IPCA no periodo;

IMA-BS: indice que considera somente NTN-Bs com vencimento de até 5 anos;
IMA-B5+: indice que considera somente NTN-Bs com vencimento a partir de 5 anos;

IMA-C: Composta apenas por NTN-Cs, titulos publicos que remuneram o investidor com uma

taxa de juros pré-fixada + a variacdo do IGP-M no periodo;

IRF-M: Composta por titulos pré-fixados (LTN e NTN-F), titulos publicos que remunerem o
investidor em uma taxa de juros pré-definida no momento da compra do titulo;

IMA-S: Composta apenas por LFT, que sdo titulos publicos que remuneram o investidor a
uma taxa de juros equivalente a taxa SELIC do periodo.

Outros indicadores da B3:

Indicador Abrangéncia

IBrX100 A média das 100 acdes com maior volume de negociacdo na B3.
IBrx50 A média das 50 acdes com maior volume de negociacdo na B3.
iBrA Indicador do desempenho médio das cotacdes de todos os ativos

negociados no mercado a vista (lote-padrdo) da B3 que atendam a
critérios minimos de liquidez e presenca em pregao, de forma a oferecer
uma visao ampla do mercado acionario.

SMLL Indicador do desempenho médio das cotacdes dos ativos de uma carteira
composta pelas empresas de menor capitalizagao.

MLCX Indicador do desempenho médio das cotacdes dos ativos de uma carteira
composta pelas empresas de maior capitalizagao.
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Ibovespa

E o principal indice do mercado de acdes brasileiro. Ele é utilizado como uma referéncia para
medir o desempenho médio das acdes negociadas na Bolsa de Valores de S3do Paulo (B3),
que € a principal bolsa de valores do Brasil. O termo "lbovespa" é a juncdo de "lbo" (de indice

Bovespa) e "espa" (de Espanhola, em referéncia a antiga Bolsa de Valores do Rio de Janeiro).

O Ibovespa é um indice ponderado de valor de mercado, o que significa que ele leva em
consideracao o valor de mercado das empresas listadas na B3. Empresas com maior valor de
mercado tém maior peso no indice, enquanto empresas com menor valor de mercado tém
menor peso.

O célculo do Ibovespa € baseado em uma férmula complexa que leva em consideracdo os
precos das acbes e a quantidade de acbGes em circulacao de cada empresa que compoe o
indice. O objetivo é medir o desempenho médio das acGes mais negociadas e representativas
do mercado brasileiro. Vale a pena lembrar que o Ibovespa ¢é atualizado continuamente

durante o horario de funcionamento do mercado. O indice é recalculado a cada nova

negociagao.
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Prazo Médio Ponderado

O prazo médio ponderado (PMP) é uma métrica utilizada no mercado financeiro para medir a
duracdo média dos titulos de uma carteira de investimentos. Ele é calculado levando em
consideracao os prazos de vencimento de cada titulo ponderados pelo valor investido em

cada um deles.

O PMP ¢ importante porque fornece uma estimativa do tempo médio que os recursos
financeiros permanecerao investidos na carteira. Isso permite aos investidores avaliar o risco
de mercado associado aos titulos, especialmente em relacdo a mudancas nas taxas de juros.

O calculo do PMP envolve os seguintes passos:

1. Identificacdo dos titulos da carteira: Primeiramente, € necessario identificar todos os titulos

que compodem a carteira de investimentos.

2. Determinacdo do valor investido em cada titulo: Para cada titulo da carteira, é necessario

determinar o valor investido ou o valor de mercado do titulo.

3. Célculo do peso de cada titulo na carteira: Em seguida, calcula-se o peso de cada titulo na
carteira, dividindo o valor investido em cada titulo pelo valor total da carteira.

4. Determinacdo do prazo de vencimento de cada titulo: E necessario identificar o prazo de
vencimento de cada titulo da carteira, ou seja, o tempo restante até o vencimento de cada
titulo.

5. Calculo do prazo ponderado: O prazo ponderado é calculado multiplicando o prazo de
vencimento de cada titulo pelo peso correspondente a esse titulo na carteira. Em seguida,

soma-se os resultados obtidos para cada titulo.

O resultado final é o prazo médio ponderado da carteira, que representa a duracdo média dos
titulos. Quanto maior o PMP, maior € a sensibilidade da carteira as variacbes nas taxas de
juros. Isso ocorre porque titulos com prazos mais longos tendem a ser mais afetados por
mudancas nas taxas de juros em comparacao com titulos de prazos mais curtos.

Os investidores podem utilizar o PMP como uma medida de gerenciamento de risco para
avaliar o impacto potencial das mudancas nas taxas de juros na carteira de investimentos.
Um PMP mais alto indica uma maior exposicao as flutuacées das taxas de juros, enquanto

um PMP mais baixo indica uma menor exposicao. Dependendo dos objetivos e das
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estratégias de investimento, os investidores podem ajustar o PMP da carteira para melhor

atender as suas necessidades e tolerancia ao risco.

Tomemos como exemplo de calculo, uma carteira formada por trés titulos:

Titulo Prazo de Vencimento Valor
LFT 3 MESES R$1.000,00
LTN 6 MESES R$3.000,00

NTN-B 12 MESES R$5.000,00

Se procurassemos apenas o prazo médio simples, bastaria:
Prazo médio simples = 3+6+12/3 = 7 MESES
Agora se procurassemos o prazo médio ponderado:

(3 X 1.000,00) +(6 X 3.000,00)+(12 X 5.000,00) / 9.000,00 (SOMA DOS VALORES DOS
TITULOS)

Prazo médio ponderado = 9 MESES
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Retorno Médio Ponderado

O retorno médio ponderado (RMP) é uma métrica utilizada no mercado financeiro para
calcular o retorno médio de uma carteira de investimentos, levando em consideracdo os
retornos de cada ativo ponderados pelos respectivos valores investidos. Essa medida é
importante para avaliar o desempenho geral da carteira e entender o retorno médio que esta

sendo gerado pelos investimentos.
O calculo do RMP envolve os seguintes passos:

1. Identificacdo dos ativos da carteira: Primeiramente, é necessario identificar todos os ativos
que compoem a carteira de investimentos.

2. Determinacao do valor investido em cada ativo: Para cada ativo da carteira, é necessario

determinar o valor investido ou o valor de mercado do ativo.

3. Célculo do peso de cada ativo na carteira: Em seguida, calcula-se o peso de cada ativo na

carteira, dividindo o valor investido em cada ativo pelo valor total da carteira.

4. Determinacao do retorno de cada ativo: E necessario identificar o retorno de cada ativo,
que pode ser calculado como a variacao percentual no valor do ativo ao longo de um
determinado periodo de tempo.

5. Célculo do retorno ponderado: O retorno ponderado ¢ calculado multiplicando o retorno
de cada ativo pelo peso correspondente a esse ativo na carteira. Em seguida, soma-se os

resultados obtidos para cada ativo.

O resultado final é o retorno médio ponderado da carteira, que representa a média dos
retornos ponderados dos ativos que a compdem. Esse valor indica o retorno médio que esta

sendo gerado pela carteira como um todo.

O RMP permite aos investidores avaliar o desempenho da carteira em relacdao aos
investimentos individuais e obter uma visdo mais abrangente sobre o retorno médio
alcancado. E uma métrica Util para comparar o desempenho da carteira com benchmarks de
mercado e avaliar se a carteira esta gerando um retorno adequado em relacdo aos objetivos

e as expectativas de investimento.

E importante destacar que o RMP é uma medida ponderada, ou seja, leva em consideracdo

tanto o retorno de cada ativo quanto o peso relativo de cada ativo na carteira. Dessa forma,

114



@meucertificado

ativos com retornos mais significativos e/ou maior peso na carteira terdo uma contribuicao

maior para o retorno médio ponderado.
Os investidores podem utilizar o RMP para monitorar o desempenho de suas carteiras, ajustar

a alocacdo de ativos, tomar decisGes de investimento e avaliar a eficacia de suas estratégias

de investimento.
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Taxa Livre de Risco

Os diversos ativos nos quais o investidor pode aplicar seu dinheiro possuem risco. Isso
significa que o preco e as taxas de todos os ativos possuem volatilidade. Alguns ativos
possuem alta volatilidade, enquanto outros possuem baixa volatilidade, portanto, sdo de
alto ou baixo risco, respectivamente. No Brasil, os participantes do mercado aproximam a
taxa Dl ou a taxa Selic como sendo a taxa livre de riscos, apesar de sua volatilidade nao ser
desprezivel, pois existe um risco de oscilacdo (risco de mercado).

O que é importante salientar € que, quando falamos em taxa livre de risco, estamos nos
referindo nao a oscilacao, mas sim a taxa livre de risco de crédito, ou seja, onde eu vou
aplicar o meu dinheiro e n3o existe — caso exista, € bem baixa a possibilidade - o risco
de a instituicdo vir a faléncia e eu perder, além dos juros, o meu principal.

’

A Selic, como remunera os TPF que pertencem ao Governo Federal, emitidos via tesouro, é
uma espécie de taxa livre de risco para ativos no Brasil, ja que o risco de crédito de um pais,
frente aos demais papéis aqui negociados, é soberano, ou seja, de menor risco.
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Custo Ponderado de Capital (WACC)

Uma empresa capta recursos financeiros basicamente por meio de dois mecanismos:
emissdo de divida (capital de terceiros) ou emissao de acoes (capital préprio). Os acionistas,
em principio, correm os maiores riscos dentro da empresa porque os detentores dos titulos
e contratos de divida possuem preferéncia no recebimento de seus créditos contra a
empresa. Dessa forma, pode-se es- perar que a rentabilidade exigida pelo acionista seja
maior do que a rentabilidade paga aos outros credores.

No entanto, por outro lado, quanto mais divida emitida, mais arriscada fica a empresa, pois
a divida cria a obrigac3o forte de pagamento de juros e principal, o que pode levar a
empresa a faléncia caso esses compromissos ndo sejam honrados. O custo médio
ponderado de capital, conhecido também por WACC (Weighted-Average Cost of Capital) é

CP cT
fop+————— X x{1-T]

WA ——
CP+CT A CT

¢ WACC = custo médio ponderado de capital.

e CP = capital préprio avaliado a precos de mercado.

e CT = capital de terceiros avaliado a precos de mercado.

e iCP = custo do capital préprio (remuneracao do acionista).

e iCT = custo do capital de terceiros (remuneracao dos credores).
e T =aliquota de imposto de renda.

Fluxo de Pagamentos

Valor a ser recebido ou pago durante o periodo.
Exemplo: vocé emprestou R$1.000,00 para seu amigo e ele ird lhe pagar em 12x de
R$100,00.

O momento O serd a saida de R$1.000,00 e vocé terd doze entradas de R$100,00, ent3o

demonstramos o fluxo de pagamento.

Valor Presente (VP)

O valor presente ¢ o valor que vocé emprestou ao seu amigo. Significa o valor do fluxo de

pagamento na data atual.
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Valor Futuro (VF)

O valor futuro é a soma das parcelas recebidas pelo seu amigo. Significa quanto seu
dinheiro emprestado valera no futuro.

Zero Cupom

Cupom ¢é o pagamento periddico de rendimentos sobre um investimento.

EX: A NTN-B Principal (TESOURO IPCA+) nao paga cupons semestrais.

Taxa Interna de Retorno (TIR)

J4 que vocé emprestou RS 1.000,00 ao seu amigo para receber 12x de RS 100,00, eu lhe
pergunto: qual a taxa de retorno desse investimento?

Precisamos saber, em percentuais, quanto vocé estd ganhando com esse empréstimo. Sera
que seu cunhado ndo tomaria um empréstimo com taxas melhores?

Para encontrar a TIR do nosso fluxo de caixa inicial, teriamos de trazer nosso fluxo de

pagamento a valor presente. E como se eu antecipasse as parcelas a fim de encontrar o
valor presente.

PU - Preco Unitario

Agora vocé entendeu que o empréstimo feito por vocé pode ser comparado a um titulo, que
inicialmente foi negociado no mercado primario e depois poderia ter sido negociado no
mercado secundario. A pergunta é: quanto vale esse titulo? Isso é o PU do titulo, ou melhor,
0 preco unitario.

PU ¢é o preco unitario de um titulo ou ativo em uma determinada data.

Mas o que isso significa na pratica? Quando o investidor realiza um investimento no
mercado, ele compra um titulo. E como tudo o que compramos nesta vida tem um preco,

nao é diferente com titulos de investimento.

O PU (Preco Unico) nada mais é do que o preco do titulo no momento do investimento.
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Analise de Investimento

Taxa Interna de Retorno (TIR): yield to maturity

Define-se como a taxa de desconto em que o Valor Presente do fluxo de caixa futuro de um
investimento se iguala ao custo do investimento. E calculada mediante um processo de
tentativa e erro.

Quando os valores presentes liquidos do custo e dos retornos se igualam a zero, a taxa de
desconto utilizada é a TIR. Se essa taxa excede o retorno exigido — chamada taxa de
atratividade —, o investimento ¢é aceitavel. Pode haver mais de uma TIR para determinado
conjunto de fluxos de caixa.

A Taxa Minima de Atratividade (TMA)

E uma taxa de juros que representa o minimo que um investidor se propoe a ganhar quando
faz um investimento ou o0 maximo que um tomador de dinheiro se propde a pagar quando
faz um financiamento.

O Valor Presente Liquido (VPL)

Também conhecido como Valor Atual Liquido (VAL) ou método do valor atual, é a férmula
matematico-financeira para se determinar o valor presente de pagamentos futuros
descontados a uma taxa de juros apropriada, menos o custo do investimento inicial.
Basicamente, é o calculo de quanto os futuros pagamentos somados a um custo inicial
estariam valendo atualmente. Ha de se considerar o conceito de valor do dinheiro no
tempo, pois, exemplificando, RS 1 milhdo hoje ndo valeria RS 1 milhdo daqui a um ano,
devido ao custo de oportunidade de se colocar tal montante de dinheiro na poupanca para

render juros.
Current Yield

O termo current yield pode ser traduzido como o rendimento corrente de um titulo de renda
fixa, ou seja, o rendimento que n3o leva em consideragdo o prazo do titulo em quest3o. E
calculado dividindo a taxa de juros do cupom pelo preco do titulo. Por exemplo, se um titulo
estd sendo vendido a um preco de RS 100,00 com um cupom de 10,00%, ele oferece um
current yield de 10,00%. Caso esse titulo estivesse cotado a RS 80,00, o seu current yield
seria de 12,50%.
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MODULO 4

INSTRUMENTOS DE RENDA FIXA,
RENDA VARIAVEL
E DERIVATIVOS

NA PROVA: DE 10 A 15 QUESTOES
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Introducao a Renda Fixa e Renda Variavel

Em primeiro lugar, um titulo de investimento € um instrumento financeiro emitido por
empresas, governos ou instituicdes financeiras com o objetivo de captar recursos no mercado
financeiro. Ele representa um compromisso de pagamento futuro, seja em forma de juros,
correcao monetaria ou do valor principal investido. Os titulos de investimento podem ser
negociados no mercado primario ou secundario, e sdo uma forma popular de investimento

para pessoas fisicas e juridicas.

Titulo de Renda Fixa ¢ um tipo de investimento em que o investidor empresta dinheiro para
uma instituicdo financeira ou empresa, que emite o titulo para captar recursos. Em troca, o
investidor recebe juros pelo empréstimo concedido. Esse tipo de investimento oferece uma
remuneracao pré definida no momento da compra do titulo, que pode ser indexada a indices
de precos, como o IPCA, ou a uma taxa fixa, como a taxa Selic. Os titulos de renda fixa
possuem prazo de vencimento e o investidor pode resgatar o valor investido na data
acordada. Entre os exemplos de titulos de renda fixa, estdo os CDBs, LCls, LCAs, debéntures,

entre outros.

Ja um titulo considerado de Renda Variavel é um tipo de investimento cuja rentabilidade ndo
€ pré-determinada e pode variar de acordo com as condicdes do mercado. Nesse tipo de
investimento, o investidor assume um risco maior, pois ndo ha garantias de retorno e a
rentabilidade pode variar de forma significativa em um curto espaco de tempo. Alguns
exemplos de titulos de renda varidvel sdo as acoes, os fundos imobiliarios e os fundos de
investimento em acoes.

A principal diferenca entre titulos de renda fixa e renda variavel esta na forma como é
definida a rentabilidade do investimento. Nos titulos de renda fixa, a rentabilidade é
conhecida previamente, no momento da aplicacdo, e geralmente esta relacionada a uma taxa
de juros fixa ou a variacdo de um indice de precos. Ja nos titulos de renda variavel, a
rentabilidade n3do é previsivel, podendo variar bastante de acordo com as condices do
mercado e a performance da empresa emissora das acoes. Dessa forma, os titulos de renda
fixa costumam ser considerados investimentos mais conservadores e seguros, enquanto os
titulos de renda variavel apresentam maior potencial de ganhos, mas também maior risco de
perdas.
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Tributacao da Renda Fixa

Os rendimentos obtidos em titulos de renda fixa, justamente por ter um prazo definido no
momento do investimento, serdo tributados com IR (imposto de renda) e IOF regressivo e, no
caso do IOF, terd uma tabela que isenta o investidor a partir do 300 dia. Isto &, investimentos

realizados com prazo de resgate menor ou igual serd tributado segunda a tabela de IOF

abaixo:

Dias Aliquota Dias Aliquota Dias Aliquota
1 96% 11 63% 21 30%
2 93% 12 60% 22 26%
3 90% 13 56% 23 23%
4 86% 14 53% 24 20%
5 83% 15 50% 25 16%
6 80% 16 46% 26 13%
7 76% 17 43% 27 10%
8 73% 18 40% 28 06%
9 70% 19 36% 29 03%
10 66% 20 33% 30 00%

Duas observacoes importantes que ndo podem fugir do radar:

- Renda varidvel n3o possui IOF;

- A tabela n3o sera cobrada na prova.

Tabela Regressiva - IOF

Periodo de Aplicacdo Aliquota IR
Até 180 dias 22,5%
De 180 a 360 dias 20%
De 361 dias a 720 dias 17,5%
Acima de 720 dias 15%
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Caso haja cobranca de IOF, essa cobranca serd realizada primeiro para que o saldo liquido
dos rendimentos possa ser tributado de IR. Tudo que vimos até aqui sobre tributacdo aplica-

se apenas para o mercado de renda fixa.
No caso de renda variavel, o método € um pouco mais simples. O mercado de renda variavel

sera sempre isento de IOF e tera uma tributacao fixa que, na maioria dos casos, sera de 15%.
Cada produto de renda fixa ou renda variavel tera regras especificas sobre a tributacao.
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FGC - Fundo Garantidor de Crédito

Antes de conhecer alguns dos principais investimentos, vamos entender sobre o mecanismo
de protecdo aos investidores, o FGC. O FGC (Fundo Garantidor de Crédito) € uma instituicdo
privada que visa proteger os investidores contra o risco de crédito existente nas instituicoes

financeiras.

Basicamente, os bancos se reuniram para criar um “seguro” contra o calote e também trazer
uma vantagem competitiva para os bancos de menor porte. O Fundo oferece aos investidores
uma cobertura de até RS 250.000,00 por CPF por instituicdo. Isto é, se o investidor tem até
RS$ 250.000,00 em um banco, ele conta com cobertura integral em caso de solvéncia daquela
instituicao.

Essa cobertura é limitada a RS 1.000.000,00 por um periodo de 4 anos. Se um investidor
investiu dinheiro em um banco e esse banco entrou em faléncia, o investidor podera sacar
seus recursos, pois estes sdo garantidos pelo FGC, limitados, é claro, pelo valor de RS
250.000,00 por CPF/CNPJ.

- Exemplo: O Senhor Luiz tinha R$ 1.000.000,00 aplicados em quatro bancos diferentes:

e Banco A: RS 250.000,00;
e Banco B: R$ 250.000,00;
e Banco C: RS 250.000,00;
e Banco D: RS 250.000,00.

Se o banco A entrar em recuperacdo judicial na data de hoje, o investidor terd cobertura
integral do valor aplicado no banco A (RS 250.000,00). Apds ter acionado o FGC, o Luiz tem,
durante os préximos 4 anos, cobertura de RS 250.000,00 por instituicdo, porém, agora,
limitado somente a RS 750.000,00 (pois ele ja usou RS 250.000,00). Sua garantia voltard a
ser de R $1.000.000,00 somente 4 apds o recebimento da garantia.

Via de regra, possuem garantia do FGC os investimentos feitos em instituicoes financeiras

em conta corrente, como: CDB, LCI, LCA e caderneta de poupanca.
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Fundo Garantidor de Cooperativismo de Crédito - FGCOOP

Em novembro de 2013 o Bacen criou o FGCoop, Fundo Garantidor do Cooperativismo de
Crédito (FGCoop) desvinculando os depdsitos realizados pelas cooperativas singulares de
crédito e nos bancos cooperativos (Bancoob e Banco Sicredi), que antes eram vinculadas ao
FGC e apds a publicacdo da resolucdo CMN 4.284 passaram a ter um fundo especifico.

Tantos os ativos cobertos quanto ao valor da garantia ordindria sdo as mesmas do FGC.

O que € o FGCOOP?
Definicdao: O Fundo Garantidor das Cooperativas de Crédito (FGCOOP) é uma entidade
privada, sem fins lucrativos, que oferece protecao aos depositantes e investidores das

cooperativas de crédito em caso de intervencao, liquidacdo ou faléncia.

Objetivo: Garantir a seguranca dos depdsitos até um limite estabelecido, similar ao papel
do Fundo Garantidor de Créditos (FGC) para bancos.

Funcionamento do FGCOOP
Ativos cobertos: Mesmos do FGC.

Limites de Garantia: O valor garantido é similar ao do FGC, geralmente cobrindo até um
limite maximo por depositante/cooperado em cada instituicdo associada.

Associacao: Abrange a maioria das cooperativas de crédito brasileiras, assegurando a
protecao aos seus membros.
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Cobertura

Depdsitos a vista, Poupanca, Depdsitos a prazo (CDB e
RDB), LC, LH, LCI, LCA, Operacoes compromissadas.

Limites de Garantia

Até RS 250.000,00 por
CPF/CNPJ por instituicao,
com limite global de RS 1

milhdo a cada 4 anos.

Semelhante ao FGC,
geralmente até
RS 250.000,00 por
CPF/CNPJ. Obs: nao tem
limite global de 1 milh3o.

DPGE

Inclui o DPGE, com limites
de garantia maiores para
depdsitos de instituicoes
financeiras pequenas e
médias.

N3o inclui o DPGE, pois é
especifico para cooperativas
de crédito.

Diferencas principais

Focada em bancos e
instituicoes financeiras
tradicionais. Oferece o

DPGE.

Especifico para cooperativas
de crédito. N3o oferece o
DPGE.

Objetivo Promover a estabilidade do | Assegurar a estabilidade no
sistema financeiro, sistema cooperativo de
protegendo correntistas, crédito, protegendo os
poupadores e investidores. cooperados.
Associacao Abrange bancos comerciais, Abrange cooperativas de
bancos crédito.

multiplos, bancos de

investimento, caixas
econbmicas, sociedades de

crédito, entre outros.
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Caderneta de Poupanca

A poupanca é, de longe, o investimento mais popular e mais antigo (criada em 1861) do
Brasil, mas esta longe de ser o investimento mais rentavel ao investidor. Ela possui
rentabilidade mensal, isto &, paga juros ao investidor somente 1 vez por més. Esse
pagamento é feito no dia do aniversario da poupanca, que se da sempre no dia de sua
aplicacdo.

Exemplo: se o investidor colocou o dinheiro na Poupanca no dia de 10 setembro, recebera
sua rentabilidade no dia 10 de outubro e nos meses subsequentes.

Obs: poupancas com depdsito inicial nos dias 29, 30 e 31 fardo aniversario no dia 01 do
més subsequente ao proximo més da aplicacao;

A poupanca possui liquidez diaria, porém com perda de rentabilidade em caso de saque
efetuado antes do aniversario. Ja sobre rentabilidade, a poupanca tem duas regras para
pagar o investidor e essa regra esta condicionada a taxa Selic:

Se a SELIC > 8,5% 05%am+TR
Se a SELIC =< 8,5% 70% da SELIC + TR

Mais algumas regras sobre a Rentabilidade da Poupanca:

e AplicacGes feitas antes do dia 03 de maio de 2012 nao obedecem a tabela acima,
mas recebem 0,5% ao més + TR independente de qual seja a Selic;

e Pessoa Juridica recebe rentabilidade trimestral;

e AplicacGes em cadernetas de poupanca realizadas através de depdsito em cheque
tém como data de aniversario o dia do DEPOSITO e n3o o dia da compensacao do
mesmo;

e Possui garantia do FGC.

e Nao tem IOF;

e Pessoa Fisica e pessoa Juridica imunes estdo isentas de IR. (empresas sem fins
lucrativos);

e Pessoa Juridica ndo imune paga IR conforme tabela regressiva. (empresa com fins
lucrativos)
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CDB - Certificado de Depdsito Bancario

O CDB é o instrumento de renda fixa mais popular do nosso mercado, pois € aqui que o banco
pode tomar dinheiro emprestado de seus clientes. O CDB pode ser emitido por bancos
comerciais, bancos de investimento e bancos multiplos, além, é claro, da Caixa Economica

Federal.

E um titulo de renda fixa e, portanto, tem vencimento, taxa conhecida no momento da
contratacdo e representa a divida do banco emissor. Ele pode ser negociado no mercado
secundario. Embora ndo seja comum, é uma pratica possivel, podendo ser endossavel.

A recompra antecipada do titulo é facultativa ao emissor. Em outras palavras, o banco pode
ou ndo oferecer liquidez diaria do titulo.

A sua tributacdo do titulo obedece a tabela regressiva de IR e IOF e tem retencdo
exclusiva e definitiva na fonte. Ainda, possui cobertura do FGC, conforme os limites do

fundo. E um titulo privado e apresenta risco de crédito.

Além do risco de crédito, o titulo vai apresentar risco de liquidez e de mercado. O risco de
liquidez ¢ diminuido quando o banco oferece liquidez diaria ao titulo. O risco de mercado, por
sua vez, é diminuido quando o titulo acompanha a variacdo das taxas de juros, ou seja,
quando o titulo for pds-fixado. E registrado, custodiado e liquidado na clearing da B3 e a sua
distribuicdo desse produto é feita pelas agéncias bancarias do proprio banco emissor e
também por corretoras e distribuidoras que oferecem CDB de diversos bancos a seus

clientes.
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Letra Financeira

Letra financeira é um instrumento de captacdo emitido por IF's, como:

e Sociedades de crédito, financiamento e investimento;
e Caixas econdmicas;

e Companhias hipotecarias;

e Sociedades de crédito imobiliario;

e BNDES.

Caracteriscas:

e Titulo privado, entdo possui alto risco de crédito;

¢ Nao possui FGC;

e Prazo minimo: 24 meses

e Remuneracdo: taxa de juros prefixada

e Por ser um titulo longo, admite-se pagamento de cupons semestrais

¢ O valor minimo para emiss3o é de R$50.000,00 se o titulo n3o tiver cldusula de
subordinacao. Se o titulo possui clausula de subordinacao passa para
R$300.000,00 o valor minimo de emissao.

Essa clausula coloca o credor do banco (nosso caso) em condicdo subordinada aos

demais credores para recebimento em caso de faléncia do banco. Portanto, o risco é

maior;

Tributacao: Nao possui IOF e 15% de IR. (segue a tabela de regressiva de RF, porém.
como o prazo minimo é de 24 meses, fica 15%)
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DPGE - Deposito a Prazo com Garantia Especial

DPGE é uma forma de captacdo de depdsito a prazo, com garantia especial proporcionada
pelo fundo garantidor de crédito. Admite 40 milhdes por titular, sem emissdo de

certificado e com registro obrigatdrio na B3.
Quem emite?

e Bancos comerciais;

¢ Bancos multiplos;

¢ Bancos de desenvolvimento;

¢ Bancos de investimento;

e Sociedade de crédito, financiamento e investimento;
e Caixas econdmicas.

Caracteristicas:

o E um titulo de renda fixa emitido por banco comercial, investimento, sociedades de
crédito e caixas econémicas;

e Limite de garantida oferecida pelo FGC é de R$40.000.000,00 por CPF ou
instituicao;

e Embora possa ser emitido por qualquer banco, € um instrumento mais utilizado por
bancos menores que precisam captar recursos do mercado com garantia especial;

e S3o transferiveis mediante a cessdo particular de créditos entre os interessados,
alterando, mandatoriamente, a titularidade na B3.

Prazos:

¢ Vencimento no minimo 6 meses e maximo 36 meses;
¢ Nao pode resgatar antes de 6 meses.

Tributacdo:

e Conforme tabela regressiva de RF e retido na fonte.
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Letras de Crédito Imobiliario (LCI)
e Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA)

LCl - Letra de Crédito do Imobilidrio

A LCI é um investimento de renda fixa criado para apoiar o financiamento imobiliario no pais.
E emitida com o objetivo de captar recursos financeiros destinados a empréstimos para o
setor imobiliario. Quando compramos um titulo, recebemos em troca disso um rendimento

pré-estabelecido.

A razdo para isso € bem simples. Um CDB, via de regra, tem prazo mais curto se comparado
aos longuissimos prazos concedidos no crédito imobiliario. Cada emissdo de uma LCl sera
lastreada em um (ou varios) crédito imobilidrio. Portanto, é correto dizer que uma LCl tem

garantia real + a cobertura do FGC.

A LCI foi criada em 2004 e pode ser emitida por bancos comerciais, bancos multiplos com
carteira de crédito imobiliario, Caixa Econémica Federal, sociedades de crédito imobiliario,
associacbes de poupanca e empréstimo, companhias hipotecarias e demais espécies de
instituicoes que venham a ser expressamente autorizadas pelo Banco Central.

A LCI, como sabemos, é um titulo de renda fixa e, portanto, sera tributado conforme a nossa
tabela regressiva de IR. Uma peculiaridade muito importante para esse tipo de titulo € que o
investidor PF esta isento de IR. Ou seja, todo o rendimento obtido através deste produto nao

tera cobranca de IR. Isso torna o produto muito atrativo para os investidores PF.

Agora que ja sabemos que a LCl é um titulo lastreado no crédito imobiliario, que tem
garantia real, cobertura do FGC e isencao de IR para pessoa fisica, vamos para mais
algumas caracteristicas:

e Prazo minimo: 12 meses;
Obs: (a partir do dia 22/02/2025 sera cobrado 9 meses na prova)
e Prazo maximo: ndo pode exceder o prazo maximo da carteira de crédito que da lastro

a operacao;

Possui FGC e lastro real;

Rentabilidade: pré, pds ou hibrida;

Tributacao: Isenta para PF (IR e I0F);

Pessoa Juridica paga IR conforme tabela regressiva;

Como n3o ha resgate antes de 9 meses, o IOF, mesmo para PJ, ndo sera cobrado;

e E um titulo custodiado e liquidado na clearing de renda fixa da B3.
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LCA - Letra de Crédito do Agronegdcio

Os investimentos realizados em LCA s3o direcionados para crédito do agronegdcio. Sempre
que um produtor rural precisa de um crédito para financiar sua safra de café (ou qualquer
outro produto), pode recorrer a uma linha de crédito em um banco comercial, de investimento
ou multiplo.

Esse crédito tera uma garantia, que pode ser uma propriedade rural ou até mesmo o penhor
da safra. Abaixo as caracteristicas que, com excecao da possibilidade de ser emitida com

atualizacdo mensal por indice de precos, o restante é exatamente igual a LCl:

e Prazo minimo: de 9 meses quando ndo atualizada por indice de precos (CDI) e 12
meses quando atualizada por indice de precos (IPCA);

e Prazo maximo: de acordo com o prazo maximo da carteira de crédito agro do banco
emissor;

e Possui FGC e lastro real,;

e Rentabilidade: pré, pds ou hibrida;

e Tributacao: Isenta para PF (IR e IOF);

e Pessoa Juridica paga IR conforme tabela regressiva;

e Como nao ha resgate antes de 9 meses, o IOF, mesmo para PJ, ndo sera cobrado;

e E um titulo custodiado e liguidado na clearing de renda fixa da B3.
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CCI - Cédula de Crédito Imobiliario

Instrumento utilizado pelo banco para vender para uma companhia securitizadora a sua
carteira de credito imobiliario, com esse dinheiro capta recursos a vista vendendo seus
recebiveis a prazo.

Caracteristicas:

e E negociado no mercado de balcdo e registrado na clearing da B3;
e Isencao de IR para PF;

e Possui garantia real do lastro da operacdo de crédito;

¢ Nao possui FGC;

CRI - Certificado de Recebivel Imobiliario

O CRI é um titulo de renda fixa de longo prazo emitido exclusivamente por uma companhia
securitizadora, possuindo lastros em um empreendimento imobiliario que pagam juros ao
investidor.

Caracteristicas:

e Nao possui FGC;

¢ N3o tem regra de prazo minimo;

e Tem garantia real (lastro em crédito imobiliario);
¢ Isencdo de IR para PF;

¢ Registrado na clearing da B3;

e N3o tem regra de valor unitario.

CRA - Certificado de Recebivel do Agronegdcio

O CRA é um titulo de renda fixa de longo prazo emitido exclusivamente por uma
companhia securitizadora,

Baseado em direitos creditérios originados em negdcio entre produtores rurais ou entre
suas cooperativas e terceiros — inclusive financiamento ou empréstimo relacionados a
producao, comercializacao, beneficiamento ou industrializacao.

Portanto, tem de ser objeto de oferta publica com autorizacdo da CVM para ser ofertado ao
mercado — exceto se for ofertado exclusivamente para investidor qualificado.
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Caracteristicas:

¢ Nao possui FGC;

¢ N3o tem regra de prazo minimo;

e Possui lastro em direitos creditdrios entre produtos rurais, ou suas cooperativas, e
terceiros inclusive financiamentos ou empréstimos relacionados com a
comercializacdo, beneficiamento ou industrializacdo de produtos ou insumos
agropecuarios;

¢ Isencdo de IR para PF;

¢ Registrado na clearing da B3;

e N3o tem regra de valor unitario.

CPR - Cédula do Produtor Rural

A CPR ¢é um titulo emitido por um produtor rural (ou cooperativa de produtores) para

financiar sua producao.

Caracteristicas:

e Lastro no penhor rural;

e Nao possui FGC;

e Pode ser negicado no mercado primario e secundario;

e Pode ser negociado no mercado de balcao sem registro;
e Investidor PF é isento de IR;

e Investidor PJ paga conforme tabela regressiva de RF;

CDCA - Certificado de Direitos Creditorios do Agronegocio

O CDCA é um titulo de crédito nominativo, de livre negociacdo e representativo de
promessa de pagamento em dinheiro. E vinculado a direitos creditérios originarios de
negdcios realizados entre produtores rurais (ou suas cooperativas) e terceiros — inclusive
financiamentos ou empréstimos.

Caraceristicas:

e Direito de receber algo;

e Vamos lembrar do CPR, temos a cooperativa com os produtores e temos nossas
plantacoes;

e Nao tem FGC;

e PF Isento de IR;
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¢ PJ paga conforme tabela regressiva de RF;

e Lastreado em producao agricola;

e Risco da CDCA é ter problemas na producao;

e Titulo de livre negociacao, emitida por cooperativa de crédito que vai buscar fanding
para financiar os produtores e ter saldo para a CPR.

Certificado de Operacoes Estruturadas - COE

E instrumento inovador e flexivel, que mescla elementos de Renda Fixa e Renda Varidvel.
Traz ainda o diferencial de ser estruturado com base em cenarios de ganhos e perdas
selecionadas de acordo com o perfil de cada investidor. E a vers3o brasileira das Notas
Estruturadas, muito populares na Europa e nos Estados Unidos.

A emissdo desse instrumento podera ser feita em duas modalidades: valor nominal
protegido, com garantia do valor principal investido, ou valor nominal em risco, em que ha
possibilidade de perda até o limite do capital investido. Nos dois casos deve ser observada
a regra de suitability, ou seja, o investimento deve ser adequado ao perfil do investidor.

e Quem emite os COEs sao bancos e eles sao registrados na Cetip;

e O COE tem vencimento, valor minimo de aporte, indexador e cenario de ganhos e
perdas definidos pelos bancos para diferentes perfis de investidor;

¢ O Imposto de Renda ocorre sobre o lucro conforme o prazo da aplicacao, pela
tabela regressiva, recolhido pela instituicao emissora;

e Pode ter ou n3o liquidez antecipada ao vencimento;

e A “Lamina” do COE é chamada de DIE - Documento de Informacoes Essenciais.

e Instrucdo CVM no 569 (14/10/2015)

e Trata da oferta publica de distribuicdo de COE realizada com dispensa de registro.

e Cap Il: Os bancos comerciais, as caixas econdmicas e os bancos multiplos sem
carteira de investimento ficam dispensados da exigéncia da contratacao de
intermediarios integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios na
distribuicao publica de COE de sua emissao, desde que atendido o disposto nesta
Instrucao.

e Cap IV — Material Publicitario

e Usar linguagem serena e moderada, advertindo para os riscos de investimento,
inclusive que o investidor estd sujeito ao risco de crédito do emissor do certificado;

e Mencionar que se trata de material publicitario;

e Alertar para a existéncia do DIE e os meios para a obtencao de um exemplar, além
da adverténcia em destaque com a seguinte redacao: “LEIA O DOCUMENTO DE
INFORMACOES ESSENCIAIS ANTES DE APLICAR NESTE CERTIFICADO DE
OPERACOES ESTRUTURADAS”;

e Destacar que o certificado € da modalidade de “Investimento com Valor Nominal em
Risco”, quando for o caso;

e Caso o material publicitario do COE contenha cenarios, ndo podera ser dado
destaque ao melhor cenario em detrimento dos outros cenarios;
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e Mencionar que a rentabilidade liquida depende da tributacdo aplicavel

Operacao Compromissada

Normalmente é feita entre bancos, portanto uma das “pontas “precisa ter um Banco.
Basicamente é assim:

Ex: O Banco Santander esta precisando de dinheiro, ele vai até o Ital pergunta se o Itau
tem dinheiro para emprestar. O Ital tendo o dinheiro para emprestar para o Santander,
banco Santander precisa dar uma garantia (TPF), s6 que o banco Santander ndo quer
vender esses titulos, ele ndo quer desfazer desses titulos portanto ele usa como forma de
garantia e no outro dia ele tem o COMPROMISSO de recomprar os seus titulos.

Caracteristicas:

e Titulo lastreado em algum ativo de propriedade do banco;

¢ Registrado e liquidado na B3;

¢ Uma das partes deve ser um banco comercial, de investimento, desenvolvimento,
uma sociedade de crédito, financiamento e sociedade corretora e distribuidora de
valores de titulos e imobiliarios;

e Possui FGC se o LASTRO for titulo emitido por empresa ligada ao banco emissor da
compromissada;

¢ Tributacdo conforme a tabela regressiva de RF; (PF/PJ)

e Sujeito a IOF se resgatar com menos de 30 dias.

CCB - Cédula de Crédito Bancario

Se trata de um Contrato de Crédito (um contrato que o banco emite quando te libera um
dinheiro com empréstimo);

O Banco emite contrato em nome do cliente em seu favor. - Ativo do Banco.

Caracteristicas:

¢ IR conforme tabela regressiva de RF
e Nao possui FGC
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Titulos Publicos Federais

O nosso governo gasta mais do que arrecada com impostas e, por isso, tem de recorrer ao
mercado financeiro para financiar as atividades do governo. Por se tratar do Governo
Federal, os titulos publicos sdo considerados de baixissimo risco de crédito. Esse titulo é
considerado seguro pois, na pior das hipdteses, o governo pode emitir papel moeda para
pagar seus titulos.

Existem basicamente 3 tipos de titulos:

1. Pés-fixados;

2. Pré-fixados;
3. Hibridos (titulos que tém um componente da taxa pds-fixado e outro componente
pré-fixado).

Os titulos sao representados por letras e notas, sendo que as letras, por padrdo, ndo pagam

cupom de juros, enquanto as notas tém por padrdo pagar cupom ao investidor. S3o eles:

LTN - Letra do Tesouro Nacional;

LFT - Letra Financeira do Tesouro;

NTN - B (Principal) - Nota do Tesouro Nacional série B Principal;
NTN - B - Nota do Tesouro Nacional série B;

NTN - F - Nota do Tesouro Nacional série F

LTN - LETRA DO TESOURO NACIONAL

A LTN € um titulo pré-fixado e, por isso, o investidor conhece a taxa que remunera o titulo
no momento da compra. Esse titulo é sempre negociado com desagio sobre seu valor de
face.

Pausa para explicar o que € desdagio: a palavra desdgio pode ser facilmente comparada com
a palavra desconto. Entao, seria correto dizer que o investidor compra esse titulo com
“desconto” sobre o valor de face? Sim! A LTN, quando emitida, tem em seu valor de face
sempre RS 1.000,00. Ou seja, no vencimento o investidor vai receber RS 1.000,00 por esse
titulo e, por isso, vai pagar menos do que valor.

Ex: O titulo vence daqui 3 anos, e ao comprar hoje, o investidor paga por ele RS 650,00.
Assim, se quisermos saber qual a taxa pactuada no periodo, basta dividir o valor futuro pelo
valor presente, assim:

(VALOR FUTURO/ VALOR PRESENTE)-1 -> (1000/650) = 53,85%
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LFT - LETRA FINANCEIRA DO TESOURO

A LFT é um titulo pds-fixado e tem como indexador a taxa Selic over. Ou seja, quando o
investidor compra esse titulo, ele vai ganhar como remuneracdo a variacdo da taxa Selic ao
longo do tempo. A negociacdo desse titulo € com base no valor de mercado, e seu preco é
atualizado de acordo com a valorizacdo do titulo ao longo do tempo.

e Uma LFT negociada com agio tera rendimento inferior a SELIC.
e Uma LFT negociada com desdgio, tera rendimento superior a SELIC.

LFT ¢é interessante em um cenario de alta de taxa de juros. Ja a LTN é interessante em um

cenario de queda de taxa de juros.
Macete para diferenciar LFT e LTN na prova!
LTN =T Antes do N, lembra que o T é preguicoso, entado é prefixado;

LFT = T depois do N, lembra o que T é precoce, entao é pds fixado.

NTN-B - NOTA DO TESOURO NACIONAL Série B

A NTN-B € um titulo que tem um componente pds-fixado + uma taxa pré-fixada. O
componente pds-fixado € o IPCA, assim, a NTN-B paga a variacdo do IPCA + uma taxa pré.

A NTN-B pode ser um titulo zero cupom ou um titulo com cupom.

O que é cupom?

Alguns titulos de renda fixa podem pagar juros periddicos, e esses juros sao chamados

de cupom.

Agora que entendemos o que € cupom, vamos entender as caracteristicas da NTN-B, onde

¢ divida em dois tipos:

e NTN-B principal: este titulo € um titulo zero cupom, ou seja, o rendimento é pago
junto do principal no resgate do titulo;

e NTN-B: este titulo paga cupom semestral para o investidor. Em outras palavras, o
investidor recebe o rendimento a cada 6 meses.
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NTN-F - NOTA DO TESOURO NACIONAL SERIE F

A NTN-F é um titulo pré-fixado com cupom semestral. Este titulo, assim como a LTN, tem
em seu valor de face RS 1.000,00 e é negociado em funcdo do pagamento semestral de
juros. O fluxo de caixa deste titulo serd como o da NTN-B, pois o cupom € pago
semestralmente. Assim, podemos concluir que a diferenca entre esses titulos é somente o

indexador.

Caracteristicas dos Titulos Publicos no geral:

e |R: Tabela regressiva de RF;

e |OF até o dia 29;

e Nao contam com o FGC;

e Limitado a RS 1.000.000,00 por més;

e Recompra antecipada garantida pelo Tesouro nacional diariamente

e Mercado acessivel somente a PF;

e Titulos registrados na clearing da B3 e liquidados no SELIC;

¢ Negociacdo realizada por meio de um agente de custoddia. (Instituicao Financeira)

Em 2023 o Tesouro criou dois novos tipos de titulos publicos federais, com o objetivo de
fomentar a poupanca focada em previdéncia e também a educacao financeira, nasceram,
assim, o RENDA+ e o EDUCA+.

Tesouro Renda+ (NTN-B1)

Caracteristicas:

Objetivo: Planejamento da aposentadoria, oferecendo renda extra mensal por 20 anos

apds aposentadoria.

Tipo: Pds-fixado. Rentabilidade composta por taxa anual fixada na compra + variacao do
IPCA.

Pagamento do Principal: Em 240 parcelas mensais a partir da data de convers3do até o

vencimento.

Correcao monetaria: Corrigido pela inflagdo (IPCA) e pela taxa de juros acordada na

compra.
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Investimento inicial: Aproximadamente RS 30 por més.
Aportes mensais: Flexiveis, ndo obrigatdrios, mas recomendados para melhor
planejamento.

Periodos de pagamentos: Renda Mensal por 20 anos apds a aposentadoria.

Exemplo: Tesouro Renda+ 2045 — RS 200 por més por 22 anos.

Tesouro Educa+

Caracteristicas:

Objetivo: Planejamento de Educacao, especialmente universitaria, dos filhos, com renda
mensal por 5 anos.

Tipo: Pds-fixado. Rentabilidade semelhante ao Tesouro Renda+ e Tesouro IPCA+.
(IPCA + Taxa de Juros)

Pagamento do Principal: Apds um periodo de acumulacao, inicia-se a distribuicdo de renda
mensal por 5 anos.

Correcao monetaria: Corrigido pela inflacdo (IPCA) e pela taxa real contratada.

Investimento inicial: A partir de RS 30 por més.

Aportes mensais: Flexiveis, sem obrigacdo de aportes mensais.

Periodos de pagamentos: Renda Mensal por 5 anos, ideal para cobrir custos educacionais
universitarios.

Exemplo: Tesouro Educa+ 2041 para crianca de 6 meses: RS 81 por més.

Beneficio: Isencdo de taxa de custddia para quem nao realizar resgates antecipados, e

aliquota regressiva de IR.
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Para facilitar o acesso ao investidor comum, o Tesouro Nacional deu nomes, digamos, mais
familiares aos seus titulos. Assim, a gente ndo se confunde com sua sopa de letrinhas. Eles

ficaram da seguinte forma:

LFT Tesouro SELIC
LTN Tesouro PREFIXADO
NTN-B Tesouro IPCA (Cupom Semestral)
NTN-B PRINCIPAL Tesouro IPCA
NTN-F Tesouro PREFIXADO (Cupom
Semestral)

Enxergue dessa forma acima para facilitar seu entendimento para as provas!

Obs: os nomes antigos que sao cobrados nas provas da ANBIMA!

Tesouro Direto: Caracteristicas de Negociacao dos TPFs

O Tesouro Direto é uma plataforma eletrénica oferecida pelo Tesouro Nacional que permite
a compra e venda de Titulos Publicos Federais (TPF) de forma direta pelos investidores. E
uma forma acessivel e pratica de investir em titulos publicos, tornando-os disponiveis para
investidores de diferentes perfis e com diferentes quantias para investir.

Através do Tesouro Direto, os investidores podem adquirir os TPF de forma fracionada, ou
seja, € possivel investir em quantias menores do que o valor nominal do titulo. Dessa forma,
€ possivel comecar a investir com valores mais baixos, tornando o investimento em TPF

acessivel a um publico maior.

O funcionamento do Tesouro Direto é relativamente simples. O investidor interessado em

investir em TPF deve seguir os seguintes passos:
1. Cadastro: O primeiro passo é realizar um cadastro em uma instituicdo financeira habilitada

para operar no Tesouro Direto, como um banco ou corretora. O cadastro geralmente pode

ser feito de forma online.
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2. Escolha do titulo: Apds o cadastro, o investidor pode acessar a plataforma do Tesouro
Direto e escolher o titulo publico de seu interesse. E possivel analisar as caracteristicas de

cada titulo, como prazo de vencimento, taxa de juros e forma de remuneracao.

3. Compra do titulo: Apds a escolha do titulo, o investidor pode realizar a compra por meio
da plataforma do Tesouro Direto. E necessério informar o valor desejado a ser investido e a
forma de pagamento.

4. Acompanhamento e resgate: Apds a compra, o investidor pode acompanhar o
desempenho do seu investimento por meio da plataforma do Tesouro Direto. Além disso, é

possivel resgatar o valor investido antes do vencimento do titulo, caso seja necessario.

Uma caracteristica importante do Tesouro Direto € a liquidez dos titulos. O investidor pode
vender os titulos antes do vencimento no mercado secundario, o que permite a negociacdo
dos TPF entre investidores. No entanto, a rentabilidade do titulo pode variar se o investidor
vender antes do vencimento, pois estara sujeito as condi¢des de mercado.

E importante ressaltar que cada TPF possui suas proprias caracteristicas, prazos de
vencimento e formas de remuneracao. Além disso, os TPF estdo sujeitos a riscos, como o
risco de mercado e o risco de crédito. Portanto, é fundamental que o investidor busque
informacoes adicionais, entenda as caracteristicas especificas de cada titulo e avalie seu perfil

de risco antes de investir.
O Tesouro Direto oferece uma forma pratica e acessivel de investir em TPF, permitindo que

os investidores diversifiquem suas carteiras de investimento e tenham acesso aos beneficios
dos titulos publicos federais.
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Debéntures

Elas s3do titulos de renda fixa emitidos por empresas de sociedade anénimas (S/A) para
captacao de recursos de longo prazo. N3o existe padronizacdo das caracteristicas desse
titulo.

Ou seja, a debénture pode incluir:

¢ Qualquer prazo de vencimento;

e Amortizacao (pagamento do valor nominal) programada na forma anual, semestral,
trimestral, mensal ou esporadica, no percentual que a emissora decidir;

e Remuneracdes através de correcdo monetaria ou de juros;

e Remuneracoes através do prémio (podendo ser vinculado a receita ou lucro da
emissora);

e Direito dos debenturistas: além das trés formas de remuneracao, o debenturista
pode gozar de outros direitos/atrativos, desde que estejam na escritura, com o
propdsito de tornar mais atrativo o investimento neste ativo;

e Conversao da debénture em acées da companhia;

e Como regra geral, o valor total das emissdes de debéntures de uma empresa nao
poderd ultrapassar o seu capital social;

e Resgate Antecipado: as debéntures podem ter na escritura de emissdo clausula de
resgate antecipado, que da ao emissor (a empresa que esta captando recursos) o
direito de resgatar antecipadamente, parcial ou totalmente as debéntures em
circulacao;

e Aplicacdo em debéntures ndo estdo cobertas pelo FGC, mas apresenta outros tipos
de garantias.

Tipos de Garantias das Debéntures

Uma Debénture tera uma entre as quatro garantias abaixo:

1. Garantia real: aqui a empresa que emite a divida (debénture) aliena um bem a
operacao. Em outras palavras, um bem real da empresa fica “preso” de forma que a
empresa ndo pode negociar, vender ou transferir o bem até que as debéntures
sejam quitadas. Se a empresa n3o tiver caixa para pagar as debéntures o bem pode
ser vendido para quitacdo dos titulos;

2. Garantia flutuante: aqui também temos um bem real dando garantia a operacao, no
entanto essa garantia pode ser substituida. Ou seja, a empresa ¢é livre para negociar
essa garantia em outra operacao, desde que substitua o bem;
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3. Garantia quirografaria ou sem preferéncia: Na garantia quirografaria ndo existe um
bem real dando garantia ao titulo, e a Unica garantia que o investidor tem esta
associado a capacidade da empresa para pagar. Se a empresa falir, os investidores
concorrem em igualdade de condicdes com os demais credores quirografarios (sem
preferéncia), em caso de faléncia da companhia;

4. Garantia subordinada: como o préprio nome sugere, essa garantia esta subordinada
as demais. O que difere essa garantia da quirografaria ¢ o fato de que o detentor
das debéntures ndo concorre em igualdade de condicdes com os demais credores da
empresa, mas estdo subordinados a estes. Em outras palavras, se a empresa falir, o
investidor que tem essa debénture sera o ultimo da fila para receber (se é que vai
receber)

De forma resumida para o LEMBRETE:

Tipos de garantias:

Real: bens como garantia, ndo pode trocar;

Flutuante: prioridade em relacao aos bens, pode mudar;
Quirografaria: lguais aos demais credores;

Subordinada: Apenas prioridade em relacao aos acionistas.

HwWnN =

REFLUQUISU!

Escritura das Debéntures

A escritura de uma debénture especifica os direitos dos investidores, deveres dos
emitentes, todas as condicoes da emissao, os pagamentos dos juros, prémio e principal,
além de conter varias clausulas padronizadas restritivas e referentes as garantias (se a
debénture for garantida).

Além de todas as informacodes citadas acima, numa escritura tem descrito quem € o agente
fiduciario da debénture.

Agente Fiduciario

A funcdo dele é proteger o interesse dos debenturistas exercendo uma fiscalizacdo
permanente e atenta, verificando se as condicOes estabelecidas na escritura da debénture
estdo sendo cumpridas. Entende- se por relacdo fiduciaria a confianca e a lealdade
estabelecidas entre a instituicdo participante (administradora, gestora, custodiante, etc.) e
os cotistas.
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A emissdo publica de debéntures exige a nomeacdo de um agente fiduciario. Deve ser ou
uma pessoa natural capacitada ou uma instituicdo financeira autorizada pelo Banco Central
para o exercicio dessa funcdo e que tenha como objeto social a administracdo ou a custddia
de bens de terceiros (ex.: corretora de valores). O agente fiduciario ndo tem a funcao de
avalista ou garantidor da emiss3o. O Agente Fiducidrio podera usar de qualquer acdo para
proteger direitos ou defender interesses dos debenturistas.

No caso de inadimpléncia da emitente, o agente deve:

|.  Executar garantias reais, receber o produto da cobranca e aplica-lo no pagamento,
integral ou proporcional, dos debenturistas;

[l.  Requerer faléncia da emitente, se ndo existirem garantias reais;

lll.  Representar os debenturistas em processos de faléncia, concordata, intervencdo ou
liguidacdo extrajudicial da emitente, salvo deliberacdo em contrario da assembleia
dos debenturistas;

IV.  Tomar qualquer providéncia necessaria para que os debenturistas realizem os seus
créditos;

Tributacao em Debéntures

A tributacdo em debéntures obedece a tabela regressiva de RF.
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Debéntures Incentivadas

No final de 2010, o Governo brasileiro editou uma série de medidas para estimular a
construcao de um mercado privado de financiamento de longo prazo. Basicamente, essas
medidas queriam “incentivar” os investidores a financiar o crescimento da infraestrutura no
pais. Ou seja, quando uma empresa capta recursos via debénture para construir uma
estrada que vai ligar a regidao do Mato Grosso ao porto de Santos, por exemplo, ela melhora
a vida de muitas pessoas que se beneficiam dessa obra. Produtores rurais, empresas de
transporte, motoristas, aduaneiros, moradores das regioes onde tem a estrada e por ai vai.

Essa é a importancia de termos mais e mais obras de infraestrutura. Para incentivar os
investidores a financiar essas obras, o governo resolveu isentar de imposto investidores
pessoa fisica que alocarem recursos na Debénture incentivada.

Assim, as empresas dos segmentos listados abaixo podem solicitar ao ministério a qual é
vinculada uma autorizacdo para emitir debéntures incentivada:

Logistica e transporte;
Mobilidade urbana;
Energia;
Telecomunicacgoes;
Radiodifusao;
Saneamento basico;
Irrigacao.

oBuBuNCNoN- b=

Caracteristicas das Debéntures Incentivadas:

e Isencao de IR para PF;

e IR para PJde 15%;

¢ Vencimento minimo de 48 meses;

e Prazo minimo para resgate de 24 meses;
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Repactuacao

Modalidade de debéntures que consiste em adequar a remuneracdo dos titulos,
periodicamente, a condicbes vigentes no mercado e de forma mais vantajosa para o

investidor.
Vencimento Antecipado:

Essa clausula visa garantir aos debenturistas a possibilidade de antecipar o vencimento das

debentures quando na ocorréncia de determinados eventos:

1. Quebra de Covenant;
2. Ocorréncia de cross default;

Covenant

Sistema de garantia com o objetivo de pagar dividas e manter a sustentabilidade na gestao

da empresa.
Cross Default

O conceito de cross default esta associado a inadimpléncia do emissor, de forma que todos
os débitos sejam imediatamente antecipados
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Notas Promissdrias

Uma Nota Promissédria € um titulo de renda fixa emitido por empresas nao financeiras,
porém com finalidade exclusiva de capital de giro, ou seja, a curto prazo.

Ao passo que uma Debénture pode financiar projetos de longo prazo, uma NP vai sempre
financiar necessidades de curto prazo da empresa e por essa razao uma NP tem regras bem
objetivas quanto a seu prazo maximo de emissao.

Algumas caracteristicas:

¢ Valor de emissdo: assim como nas Debéntures, quando o assunto € valor de
emissao, a instituicao financeira pode fazer o que ela bem entender. Ou seja, nao
existe um valor especifico para esta modalidade de ativo.

e Prazo: o prazo de vencimento da nota promissoria deve ser de no maximo 360
(trezentos e sessenta) dias a contar da data de sua emissao, havendo,
obrigatoriamente, apenas uma data de vencimento por série. Se n3do for objeto de
oferta publica, o prazo maximo sera de 90 dias.

¢ Rentabilidade: podem ser pré-fixadas, pds-fixadas ou hibridas, isto €, com um
componente pré-fixado e um pds-fixado simultaneamente.

¢ Liquidez: a empresa pode (ndao necessariamente vai) oferecer liquidez antes do
vencimento. Ou seja, a recompra antecipada é facultativa ao emissor.

e Transferéncia: ndo possui tanta liquidez, no entanto, pode ser negociada no
mercado secundario.

¢ Risco: ndo tem FGC e nem garantia real, ou seja, tem um risco de crédito mais
elevado, além do risco de mercado e liquidez.

e Tributacao: incidéncia de imposto de renda regressivo sobre os rendimentos
auferidos com retencao exclusiva na fonte, tanto para pessoa fisica quanto para
pessoa juridica. Vale ressaltar que, por ser um titulo de curto prazo, a menor
aliquota possivel é de 20%.

e Registro: registrada na clearing da B3.
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Poupanca Isento Isento PJ Imune: Isento
Isento
PJ N Imune:
Tabela
Regressiva IR
CDB Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
RDB Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
LF Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
DPGE Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
Operacao Tabela Tabela Tabela Tabela
Compromissada | Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
ccB Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
LC Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF

LCI Isento Isento(pois Tabela Isento(pois
niotem | Regressiva IR nao tem
resgate resgate antes

antes de 9 de 9 meses)
meses)

LCA Isento Isento(pois Tabela Isento(pois
niotem | RegressivalR nao tem
resgate resgate antes

antes de 9 de 9 meses)
meses)

CRI Isento Isento Tabela Tabela

Regressiva IR | Regressiva IOF

CRA Isento Isento Tabela Tabela

Regressiva IR

Regressiva IOF
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CPR Isento Tabela Tabela Tabela
Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
CDCA Isento Tabela Tabela Tabela
Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
Debénture Tabela Tabela Tabela Tabela
Simples Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
Debénture Tabela Tabela Tabela Tabela
Conversivel Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
Debénture Isento Tabela 15% Tabela
Incentivada Regressiva Regressiva IOF
IOF
Nota Tabela Tabela Tabela Tabela
promissdria Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
LFT Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
LTN Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
NTN-B Principal Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
NTN-B Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF
NTN-F Tabela Tabela Tabela Tabela
Regressiva IR | Regressiva | Regressiva IR | Regressiva IOF
IOF

Obs: tudo recolhido na fonte!
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Introducao a Renda Variavel

Renda Variavel € uma categoria de investimentos que se caracteriza pela possibilidade de
variacdo dos retornos ao longo do tempo. Diferentemente da Renda Fixa, onde os
rendimentos sdo preestabelecidos, na Renda Varidvel os investimentos estdo sujeitos a

oscilacoes e flutuacoes de preco.

Na Renda Varidvel, os investidores adquirem ativos financeiros como acoes, fundos de
investimento, ETFs (Exchange Traded Funds), entre outros. O objetivo é participar do

crescimento e do desempenho das empresas e setores econémicos.

O funcionamento da Renda Varidvel é baseado na oferta e demanda dos ativos negociados
no mercado. O preco desses ativos € determinado pelas negociacbes entre compradores e
vendedores, refletindo as expectativas e percepcdes dos investidores em relacao ao

desempenho futuro das empresas ou setores.

Os investidores em Renda Varidvel tém a possibilidade de obter lucros através da valorizacdo
dos ativos e também podem receber dividendos, que sao distribuicoes de parte dos lucros
das empresas. No entanto, é importante ressaltar que os investimentos em Renda Variavel
também envolvem riscos, pois os precos podem sofrer quedas e os retornos ndo sdo
garantidos.

No mercado de Renda Variavel, as transacdes ocorrem por meio das bolsas de valores, onde
os investidores podem comprar e vender seus ativos. E necessario ter uma conta em uma
corretora de valores para ter acesso a esse mercado. As transacoes podem ser realizadas de

forma online, através de plataformas de negociacao disponibilizadas pelas corretoras.

E fundamental gue os investidores em Renda Variavel estejam preparados para lidar com a
volatilidade dos pregcos e tenham um conhecimento adequado sobre os ativos em que
desejam investir. A analise fundamentalista e técnica sdo algumas das abordagens utilizadas

para avaliar a viabilidade e o potencial de valorizacao de empresas e setores.
Cabe ressaltar que antes de investir em Renda Varidvel, é importante estudar e entender o

mercado, definir uma estratégia de investimento e diversificar a carteira de ativos, de acordo

com o perfil de risco e os objetivos financeiros de cada investidor.
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Acoes: Tipos, Classes e Espécies

As acles sdo titulos representativos de uma fracdo do capital social de uma empresa.
Quando uma empresa decide abrir seu capital, ela emite acoes e as disponibiliza no mercado
para que investidores possam adquiri-las. Ao adquirir agoes, os investidores se tornam

acionistas da empresa, o que lhes confere direitos econdmicos e politicos.

Os tipos, classes e espécies de acbes referem-se as diferentes categorias em que as acoes
de uma empresa podem ser divididas. Essas categorias podem ser definidas no estatuto
social da empresa e tém caracteristicas especificas que diferenciam uma classe de acoes da
outra.

1. Tipos de acoes:

e Acodes Ordinarias (ON): S3o as acGes com direito a voto nas assembleias gerais da
empresa. Os acionistas que possuem acoes ordindrias tém o poder de participar das
decisbes importantes da empresa, como eleger os membros do conselho
administrativo e aprovar alteragdes estatutarias.

e Acoes Preferenciais (PN): Sdo as acdes que possuem preferéncia no recebimento de
dividendos e no reembolso do capital em caso de liquidacdo da empresa. Em
contrapartida, os acionistas que possuem acbes preferenciais geralmente ndo tém
direito a voto ou tém voto restrito nas assembleias.

2. Classes de acoes:

e AcoOes Classe A: Podem ter diferentes direitos e restricoes em relacdo as demais
classes de acoes. Essa classe de acoes pode ser utilizada, por exemplo, para conceder
beneficios adicionais a determinados acionistas, como direitos de veto ou prioridade
no recebimento de dividendos.

e Acoes Classe B, C, etc.: Também podem ser criadas diferentes classes de acdes, cada

uma com caracteristicas especificas estabelecidas no estatuto social da empresa.

3. Espécies de acoes:
e Acoes Nominativas: S3o aquelas em que o nome do acionista consta no livro de
registro da empresa.
e Ac0es Escriturais: Sdo aquelas em que ndo ha a emissao fisica de certificados, sendo

a posse registrada eletronicamente.
E importante ressaltar que as caracteristicas das acoes, como direitos de voto e preferéncia

no recebimento de dividendos, podem variar de acordo com as regras estabelecidas pela

empresa emissora e pela legislacdo do pais em que a empresa esta registrada.
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Ganhos dos Acionistas

Quando o investidor compra acdes no mercado ele estd se tornando sécio do
empreendimento no qual resolveu aportar seu capital. Por isso, ele tera alguns direitos.

Na linha desses direitos, vamos listar o que chamamos de eventos societarios. Alguns
representam literalmente o lucro, mas ndo dependem da acdo do acionista, e sim da
empresa, ok? Sdo eles:

Dividendos: distribuicdo de parte do lucro aos seus acionistas, pagos exclusivamente em
dinheiro. Basicamente existem dois tipos de dividendos: o Dividendo Obrigatdrio e o
Dividendo Fixo.

Dividendo Obrigatério: ¢ basicamente a distribuicdo do lucro liquido da companhia em
dinheiro. Todas as empresas que tém acdes na bolsa de valores pagam dividendos
obrigatdrios. O percentual do lucro liquido que sera distribuido como dividendos
obrigatdrios é aquele que consta no estatuto da companhia.

Se o estatuto da companhia for omisso sobre o tema, o percentual minimo sera de 50%
do lucro liguido. Se a assembleia de acionistas quiser incluir no estatuto, em caso de
omissao, o percentual minimo a ser incluido sera de 25%.

Dividendo Fixo: Uma empresa pode, em seu estatuto, dispor para uma determinada classe
de acdes um valor fixo. Esse valor pode ser, por exemplo, de RS 0,50 para os acionistas
preferenciais.

Importante destacar que todas essas informacOes estarao dispostas no estatuto da
companhia. Além disso, nem toda empresa terd essa modalidade de dividendo, no entanto,
ela ¢ livre para colocar isso no documento.

Juros sobre o Capital Préprio: quando a empresa retém parte do lucro para reinvestimento,
devera pagar juros aos acionistas por esse valor. Esses proventos sdo pagos em dinheiro,
como os dividendos. Aqui, diferentemente dos dividendos, entretanto, existe a incidéncia de
imposto de renda com uma aliquota de 15% retido na fonte.

Bonificacoes: correspondem a distribuicao de novas acbes para os atuais acionistas, em
funcdo do aumento do capital. Excepcionalmente pode ocorrer a distribuicdo de bonificacdo
em dinheiro.

Subscricao: direito aos acionistas de aquisicao de acoes por aumento de capital, com
preco e prazos determinados. Garante a possibilidade de o acionista manter a mesma

participacao no capital total.

No caso da subscricado, por se tratar de um “direito”, o acionista ndo é obrigado a exercer, ou
seja, ele pode negocia-lo no mercado. A partir do momento da venda, esse direito passa a
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ser considerado como um bonus de subscricdo. Sendo assim, é importante ndo confundir
esse “bonus” com o “direito”.
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Inplit e Split

Inplit e Split sdo termos utilizados no mercado financeiro para descrever eventos que afetam
a quantidade de acoes em circulacao de uma determinada empresa, sem alterar o valor total
do investimento dos acionistas. Esses eventos sao comuns em empresas que possuem acoes

negociadas em bolsa de valores.

1. Split (Desdobramento): O split ocorre quando uma empresa decide aumentar o nimero
de acOes em circulacdo, sem alterar o valor total do capital da empresa. Nesse caso, a
empresa divide as acgOes existentes em multiplas acdes de menor valor nominal. Por
exemplo, em um split de 2 para 1, cada acdo existente ¢ dividida em duas acdes, e o valor
nominal de cada ac3o é reduzido pela metade. Com o split, o nimero de acées em circulacdo
aumenta, mas o valor total do investimento do acionista permanece o mesmo. O objetivo do
split € tornar as acOes mais acessiveis aos investidores, aumentar a liquidez e o interesse dos

investidores.

2. Inplit (Agrupamento): O inplit ocorre quando uma empresa decide reduzir o nimero de
acoes em circulacao, sem alterar o valor total do capital da empresa. Nesse caso, a empresa
agrupa varias acoes existentes em uma Unica acao de maior valor nominal. Por exemplo, em
um inplit de 1 para 10, cada 10 acdes existentes sdo agrupadas em uma Unica acdo, e o valor
nominal dessa nova acdo é aumentado em 10 vezes. Com o inplit, o nimero de acées em
circulacdo é reduzido, mas o valor total do investimento do acionista permanece o mesmo. O
objetivo do inplit é reduzir a volatilidade das acGes, tornando-as mais estaveis e atrativas
para investidores institucionais.

Os eventos de split e inplit ndo afetam o valor total do investimento dos acionistas, pois o
valor de mercado das acoOes € ajustado proporcionalmente ao evento. Por exemplo, em um
split de 2 para 1, o preco das acoes sera reduzido pela metade, enquanto o nimero de acoes
em circulacdo sera duplicado. Dessa forma, o valor total do investimento permanece o

mesmo antes e depois do evento.

E importante ressaltar que o split e inplit sdo decisbes tomadas pelas empresas e
comunicadas aos acionistas. Os eventos podem ser realizados por diferentes motivos, como
facilitar a negociacao das acoes, ajustar o preco das agoes ao mercado, aumentar a liquidez
ou atrair investidores. Os detalhes especificos de um split ou inplit, como a proporcao e as

datas envolvidas, sao definidos pela empresa em questdo.
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Tag Along

Tag Along é um direito conferido aos acionistas minoritarios de uma empresa, especialmente
em casos de venda do controle acionario. Esse direito busca proteger os acionistas
minoritarios, garantindo que eles tenham a oportunidade de vender suas a¢des pelo mesmo

preco e nas mesmas condicoes oferecidas aos acionistas controladores.

O Tag Along ¢ uma medida de protecdo aos acionistas minoritarios que garante a equidade
e a igualdade de tratamento no caso de uma transacdo de venda do controle acionario da
empresa. Em situacoes em que os acionistas controladores vendem suas acboes para um
terceiro, os acionistas minoritarios tém o direito de "acompanhar" a transacdo e vender suas
acoes pelo mesmo preco e condicbes oferecidos aos acionistas majoritarios.

O funcionamento do Tag Along é determinado pelas leis e regulamentacées do mercado
financeiro de cada pais. Em geral, a existéncia do Tag Along e as regras especificas sao

estabelecidas por meio do estatuto social da empresa ou por acordos de acionistas.

As regras do Tag Along podem variar em diferentes jurisdices e também podem depender
da porcentagem de participacdo acionaria detida pelos acionistas minoritarios. Em alguns
casos, o Tag Along pode ser aplicado a todos os acionistas minoritarios, independentemente
do tamanho de sua participacdo acionaria. Em outros casos, pode ser necessario que 0s
acionistas minoritarios tenham uma participagdo minima para exercer o direito de Tag Along.

O objetivo principal do Tag Along é proteger os acionistas minoritarios de uma possivel
desvalorizacdo de suas agoes ou de tratamento injusto em caso de mudanca de controle
acionario. Dessa forma, o Tag Along contribui para a transparéncia, a equidade e a protecdo

dos direitos dos investidores no mercado financeiro.
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Oferta: Primaria e Secundaria

Agora que entendemos o que é uma agdo, vem a pergunta: como € que uma agao chega ao
mercado financeiro? Ou melhor dizendo, se a padaria do seu bairro quiser vender acoes, o
que ela deve fazer? A resposta é: para vender acées no mercado financeiro, qualquer
empresa precisa contratar uma instituicdo financeira que vai estruturar a Oferta Publica de
Acdes. Neste topico nds vamos entender como funciona uma Oferta Publica de Acbes e

alguns conceitos bem importantes.

Quando estamos falando de “Oferta Publica”, basicamente, estamos nos referindo a uma
oferta que literalmente € “Publica”, isto &, qualquer pessoa pode ter acesso e participar. Em
outras palavras, € o evento que marca a primeira venda de acGes de uma empresa e,
posteriormente, o inicio de negociacdo dessas acdes em bolsa de valores.

Essa oferta é conhecida no mercado como IPO, que é a sigla em inglés para Initial Public
Offering. MERCADO PRIMARIO X MERCADO SECUNDARIO O mercado primario é o
ambiente onde os ativos sdo negociados pela primeira vez com o objetivo de gerar valor para
a companhia emissora dos papéis. As ofertas publicas dos papéis sdo negociadas através de
um IPO (Initial Public Offering). O mercado secundario ¢ o ambiente onde investidores
encontram liquidez de seus ativos e podem negociar os ativos entre si.

Oferta Secundaria

Uma empresa que ja tenha acdes negociadas em bolsa de valores pode fazer ofertas
sequenciais (chamadas de follow-on) com o objetivo de captar mais recursos. Embora essas

ofertas sejam chamadas de ofertas secundarias, a negociacao ocorre no mercado primario.
Block Trade

Esse é outro conceito importante do Mercado. N3do se aplica muito a nds, meros mortais
pessoa fisica, mas sim aos grandes Fundos de Investimentos que movimentam milhdes de
reais nas suas transacoes. Imagine que um fundo grande vai se desfazer da sua posicdao em

uma acao com baixa liquidez.
Se ele der uma ordem de venda, o preco dessa acdo vai despencar no mercado, pois € muita

venda para pouca compra. Por isso, para administrar isso e ndo acarretar em grandes

prejuizos, o fundo vai fazer a transacao em blocos para ndo gerar euforia no mercado.
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Oferta Publica

A Oferta Publica de Valores Mobiliarios € uma operacdo por meio da qual uma companhia
ou titulares de valores mobilidrios de sua emissdo promovem a colocacdo de acdes ou outros
valores mobiliarios no mercado de capitais com o objetivo de captar recursos no mercado.
Sempre que uma empresa for emitir acbes, BDRs, Cotas de Fundos Fechados, Debéntures,
Notas Promissdrias, CRI, CRA ou ainda Letras Financeiras, precisa ser feito um processo de
Oferta Publica.

Em outras palavras, todo Valor Mobilidrio precisa chegar ao mercado por meio de uma Oferta
Publica. Vale ressaltar que existem alguns titulos que chegam ao mercado sem ser por meio
de Oferta Publica. S3o eles: Titulos Publicos Federais e os ativos emitidos por bancos (CDB,
LCI, LCA). E permitida, mesmo antes do protocolo do requerimento de registro da oferta
publica, a consulta sigilosa a potenciais investidores profissionais para apurar a viabilidade

ou o interesse em uma eventual oferta publica de distribuicao.

O que isso significa? Que ¢é possivel verificar se os investidores vao interessar pela oferta.
Imagina que seja feito todo o processo e quanto o mercado toma conhecimento, ninguém se
interessa? Essa consulta pode ser realizada:

e Pelos ofertantes;

e Por instituicdes intermediarias agindo em nome de ofertante;

e Até o momento do protocolo, por pessoas contratadas pelos ofertantes e que com
estes estejam trabalhando ou os assessorando para a realizacdo da consulta.

Entendido os regimes de distribuicdao, vamos abordar alguns conceitos:

Ofertante: estdo captando recursos no mercado, pode ser o emissor, no caso de distribuicao
primaria, os vendedores por sua propria conta, no caso de distribuicdo secundaria e o
administrador e o gestor do fundo, no caso de oferta primaria de distribuicdo de cotas de

fundo de investimento.

Instituicoes intermediarias: instituicoes financeiras que atuam como intermedidrias entre a
empresa emissora dos valores mobiliarios e os investidores, ou seja, viabilizam a oferta. Pode
ser apenas uma, duas, ou até mesmo um consoércio de distribuicdo, vai depender do valor
ofertado.

Cronograma da oferta: que sdo datas a serem observadas na oferta para liquidacao dos

titulos, todos os prazos para acontecer o processo de estruturacdo da oferta.
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Coleta de intencdo de investimento: data limite para investidores manifestarem interesse
no investimento (compra dos ativos). Vale ressaltar que a coleta de intencdo de investimento
nao € a mesma coisa que a consulta sigilosa, entendido? A coleta é feita apds o registro na

CVM, enquanto a consulta € antes de iniciar o processo.

Prospecto: documento elaborado pelo ofertante em conjunto com o coordenador lider com
os detalhes da oferta e deve ser registrado na CVM.

Lamina da Oferta: documento elaborado pelo ofertante em conjunto com o coordenador
lider com a sintese do conteldo do prospecto (caracteristicas essenciais da oferta, natureza
e os riscos associados ao emissor, as garantias e os valores mobiliarios). Devem ser listados
os 5 (cinco) principais fatores de risco, em ordem decrescente de materialidade, com base na
probabilidade de ocorréncia e na magnitude do impacto negativo, caso concretizado.
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Rito de Registro

Todas as ofertas publicas devem ser registradas na CVM, variando o rito de obtencdo do
registro: Rito de Registro Automatico de Distribuicdo: o registro da oferta ndo se sujeita a

analise prévia da CVM e a distribuicdo pode ser realizada automaticamente.

Rito Ordinario de Distribuicdo: se sujeita a analise prévia da CVM para a obtencdo do
registro. Concorda que o rito automatico € um processo mais rapido? Mas somente pode se

submeter a esse rito:

e As ofertas publicas Iniciais que forem previamente analisadas por entidade
autorreguladora autorizada pela CVM, ou seja, se a Anbima analisar a oferta e
aprovar, podera seguir com esse rito;

e As ofertas publicas destinadas exclusivamente a investidores profissionais e

investidores qualificados.

A resolucdo CVM n° 160 de 13 de julho de 2022, dispde sobre as ofertas publicas de
distribuicao primaria ou secundaria de valores mobilidarios e a negociacao dos valores
mobiliarios ofertados nos mercados regulamentado.

Prospecto da Oferta
Como foi abordado acima o prospecto € o “manual da oferta publica”. E nele que sera definido
0 cronograma, as regras da oferta, o valor, os coordenadores, a destinacdo dos recursos entre

outras informacoes importantes. Normalmente é um documento extenso, mas para ajudar

vocé a assimilar o contelddo é recomendavel a visualizacdo de um exemplo.
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Instituicoes Intermediarias

O coordenador lider ¢ a instituicdo intermedidria, que atua em nome do ofertante na
qualidade de lider na conducdo da oferta publica, e para quem a CVM deve direcionar

comunicacdes referentes a oferta. Sdo atribuicoes do coordenador lider:

e Avaliar, em conjunto com o ofertante, a viabilidade da distribuicao, suas condicoes e
o tipo de contrato de distribuicao a ser celebrado;

e Solicitar, juntamente com o ofertante, o registro de oferta publica de distribuicdo
devidamente instruido, assessorando-o em todas as etapas da distribuic3o;

e Formar o consarcio de distribuic3o, se for o caso;

e Nas ofertas submetidas ao rito de registro ordindrio, informar a SER
(Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios), até a obtencdo do registro, os
participantes do consoércio, discriminando por tipo, espécie e classe a quantidade de
valores mobiliarios inicialmente atribuida a cada um;

e Comunicar imediatamente a SRE qualquer eventual alteracdo no contrato de
distribuicao, ou a sua rescisao;

e Remeter mensalmente a CVM, no prazo de 15 dias apds o encerramento do més, a
partir da divulgacdo do Anuncio de Inicio de Distribuicdo, relatdrio indicativo do
movimento consolidado de distribuicdo de valores mobiliarios (Resumo Mensal da
Distribuicao), conforme modelo do Anexo N da Resolucao CVM 160;

e Participar ativamente, em conjunto com o ofertante e demais coordenadores, na
elaboracdo do prospecto e na verificacdo da suficiéncia, veracidade, precisdo,
consisténcia e atualidade das informacdes dele constantes, ficando responsavel,
pelas informacodes prestadas;

e Adotardiligéncias para verificar o atendimento as condicdes impostas pela Resolucado
CVM 160 para a realizacao da oferta;

e Divulgar, quando exigido pela Resolucdo CVM 160, os avisos previstos;

e Acompanhar e controlar o plano de distribuicao da oferta;

e Controlar os atos de subscricdo, em conjunto com as demais instituicoes participantes
do consércio de distribuicdo;

e Suspender a oferta na ocorréncia de qualquer fato ou irregularidade, inclusive apds a
obtencao do registro, que venha a justificar a suspensdao ou o cancelamento do
registro (o prazo de suspensao da oferta ndo pode ser superior a 30 dias, durante o
qual a irregularidade deve ser sanada);

e Se tratando de oferta sujeita ao rito de registro automatico, cancelar a respectiva
oferta caso o fato ou irregularidade que tenha levado a suspensao da oferta ndo tenha
sido sanado no prazo acima;

e Comunicar imediatamente a ocorréncia do ato ou irregularidade mencionados a SRE,

que deve verificar se a ocorréncia do fato ou da irregularidade é sanavel;
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e Manter a disposicao da CVM, pelo prazo de 5 anos apds o encerramento da oferta,
toda a documentacdo relativa ao processo de registro de distribuicdo publica, de
elaboracdo do prospecto e demais documentos, nos termos da regulamentacao
especifica que dispbe sobre o registro de coordenadores de ofertas publicas de
distribuicao de valores mobiliarios;

e Informar a CVM, até o dia posterior ao do exercicio da opcao de distribuicdo de lote
suplementar, a data do respectivo exercicio e a quantidade de valores mobiliarios

envolvidos.

Demais Instituicoes Intermediarias

Consorcio de Distribuicao: Instituicbes Financeiras (IF) responsaveis por distribuir os ativos

aos investidores.

Market Maker: IF responsavel por prover liquidez e estabilidade de precos dos ativos. Em
traducdo literal é “o formador de mercado”, é uma pessoa juridica, devidamente cadastrada
na B3, que se compromete a manter ofertas de compra e venda de forma regular e continua
durante a sessao de negociacao, fomentando a liquidez dos valores mobiliarios, facilitando

0s negdcios e mitigando movimentos artificiais nos precos dos produtos.

Cada formador de mercado pode se credenciar para atuar em mais de um ativo/derivativo,
podendo exercer sua atividade de forma autdbnoma ou contratado pelo emissor dos valores
mobiliarios, por empresas controladoras, controladas ou coligadas do emissor, ou por
quaisquer detentores de valores mobilidrios que possuam interesse em formar o mercado
para papéis de sua titularidade. Os formadores de mercado devem atuar diariamente
respeitando os parametros de atuacdo (quantidade minima, spread maximo e percentual de
atuacao na sessao de negociacao).

No entanto, caso o mercado apresente comportamento atipico, com oscilacdes fora dos
padrdes regulares (decorrentes de algum fato econémico, catastroéfico ou, até mesmo, algum
fato positivo totalmente inesperado que altere em demasia o preco do papel), o formador de
mercado podera ter, com consenso da B3, seus parédmetros alterados ou ser liberado de suas

obrigacoes durante a sessao de negociacao.

A B3, como forma de incentivar a atividade de formador de mercado, podera conceder
vantagens de custo nas negociacoes realizadas pelo mesmo, como, por exemplo, isencao em
emolumentos e taxas de negociacdo. Em resumo, o Market Maker é a instituicdo que vai
comprar e vender ativos para prover liquidez de mercado. Se em determinado dia aparecerem

muitos investidores querendo comprar a acao daquela empresa, o Market Maker entra no
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mercado vendendo sua posicao. Ao contrario, se tem muita gente vendendo, o Market Maker

entra comprando.

Liquidante: IF responsavel por liquidar as compras dos ativos em nome dos investidores.

Depositario: IF responsavel por manter a guarda dos ativos. Auditor independente: empresa
responsavel por auditar os dados contabeis da empresa quando da oferta. Como o nome
sugere, o servico de auditoria deve, obrigatoriamente, ser prestado por uma empresa

independente.

Agente Fiduciario: pessoa juridica que representa a comunh3o dos investidores perante a
emissora, presente somente nas ofertas publicas de ativos de renda fixa (Debéntures, CRI e
CRA). S3o deveres do agente fiduciario de acordo com a resolucdo CVM n° 17:

e Exercer suas atividades com boa fé, transparéncia e lealdade para com os titulares
dos valores mobiliarios;

e Proteger os direitos e interesses dos titulares dos valores mobilidrios, empregando
no exercicio da funcdo o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma
empregar na administracdo de seus proprios bens;

e Renunciar a funcao, na hipotese da superveniéncia de conflito de interesses ou de
qualquer outra modalidade de inaptidao e realizar a imediata convocacdo da
assembleia para deliberar sobre sua substituicao;

e Conservar em boa guarda toda a documentacdo relativa ao exercicio de suas funcoes;

e Verificar, no momento de aceitar a funcdo, a veracidade das informacodes relativas as
garantias e a consisténcia das demais informacoes contidas na escritura de emissao,
no termo de securitizacdo de direitos creditérios ou no instrumento equivalente,
diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissoes, falhas ou defeitos de
que tenha conhecimento;

e Diligenciar junto ao emissor para que a escritura de emissao, o termo de securitizacao
de direitos creditérios ou o instrumento equivalente, e seus aditamentos, sejam
registrados nos 6rgaos competentes, adotando, no caso da omissdo do emissor, as
medidas eventualmente previstas em Llei;

e Acompanhar a prestacdo das informacoes periddicas pelo emissor e alertar os
titulares dos valores mobiliarios, no relatdrio anual sobre inconsisténcias ou omissdes
de que tenha conhecimento;

e Acompanhar a atuacdo da companhia securitizadora na administracao do patrimonio
separado por meio das informacoes divulgadas pela companhia sobre o assunto;

e Opinar sobre a suficiéncia das informacées prestadas nas propostas de modificacdo

das condicoes dos valores mobiliarios;

163



@meucertificado

Verificar a regularidade da constituicdo das garantias reais, flutuantes e fidejussérias,
bem como o valor dos bens dados em garantia, observando a manutencdo de sua
suficiéncia e exequibilidade nos termos das disposicoes estabelecidas na escritura de
emissdo, no termo de securitizacdo de direitos creditérios ou no instrumento
equivalente;

Examinar proposta de substituicdo de bens dados em garantia, manifestando sua
opinido a respeito do assunto de forma justificada;

Intimar, conforme o caso, o emissor, o cedente, o garantidor ou o coobrigado a reforgar
a garantia dada, na hipdtese de sua deterioracdo ou depreciacao;

Solicitar, quando julgar necessario para o fiel desempenho de suas funcées, certiddes
atualizadas dos distribuidores civeis, das varas de fazenda publica, cartdrios de
protesto, das varas do trabalho, procuradoria da fazenda publica, da localidade onde
se situe o bem dado em garantia ou o domicilio ou a sede do devedor, do cedente, do
garantidor ou do coobrigado, conforme o caso;

Solicitar, quando considerar necessario, auditoria externa do emissor ou do
patrimbnio separado;

Examinar, enquanto puder ser exercido o direito a conversao de debéntures em acoes,
a alteracao do estatuto do emissor que objetive mudar o objeto da companhia, criar
acoes preferenciais ou modificar as vantagens das existentes, em prejuizo das acbes
em que sdo conversiveis as debéntures, cumprindo-lhe aprovar a alteracdo ou
convocar assembleia especial dos debenturistas para deliberar sobre a matéria;
Convocar, quando necessario, a assembleia dos titulares dos valores mobiliarios;
Comparecer a assembleia dos titulares dos valores mobiliarios a fim de prestar as
informacoes que lhe forem solicitadas;

Manter atualizada a relacdo dos titulares dos valores mobilidrios e de seus enderecos;
Coordenar o sorteio das debéntures a serem resgatadas, na forma prevista na
escritura de emissao;

Fiscalizar o cumprimento das clausulas constantes na escritura de emissao, no termo
de securitizacdo de direitos creditdrios ou no instrumento equivalente, especialmente
daquelas impositivas de obrigacdes de fazer e de nao fazer;

Comunicar aos titulares dos valores mobiliarios qualquer inadimplemento, pelo
emissor, de obrigacoes financeiras assumidas na escritura de emissao, no termo de
securitizacdo de direitos creditorios ou em instrumento equivalente, incluindo as
obrigacoes relativas a garantias e a clausulas contratuais destinadas a proteger o
interesse dos titulares dos valores mobiliarios e que estabelecem condicdes que ndo
devem ser descumpridas pelo emissor, indicando as consequéncias para os titulares
dos valores mobiliarios e as providéncias que pretende tomar a respeito do assunto,
observado o prazo previsto;

Verificar os procedimentos adotados pelo emissor para assegurar a existéncia e a

integridade dos valores mobiliarios, ativos financeiros ou instrumentos que lastreiem
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operacOes de securitizacdo, inclusive quando custodiados ou objeto de guarda por
terceiro contratado para esta finalidade;

e Verificar os procedimentos adotados pelo emissor para assegurar que os direitos
incidentes sobre os valores mobiliarios, ativos financeiros, ou instrumentos
contratuais que lastreiem operacdes de securitizacdo, inclusive quando custodiados
ou objeto de guarda por terceiro contratado para esta finalidade, ndo sejam cedidos
a terceiros.

Agéncia de Rating: sdo empresas especializadas em classificar o risco do emissor de um

titulo de renda fixa. As mais conhecidas sdo a Moody ‘s, a Fitch e a Standard & Poor’s.

Securitizadora: ofertante de CRI e CRA.
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Aspectos Legais e Normativos da Oferta
Prospecto

O prospecto deve ser elaborado pelo ofertante em conjunto com o coordenador lider e conter
a informacdo necessaria, suficiente, verdadeira, precisa, consistente e atual, apresentada de
maneira clara e objetiva em linguagem direta e acessivel, de modo que os investidores
possam formar criteriosamente a sua decisao de investimento. Sao informacoes que deve
conter no prospecto:

e A oferta, incluindo seus termos e condicoes;

e Os valores mobiliarios objeto da oferta e os direitos que lhes sdo inerentes;

e O ofertante caso diferente do emissor;

e O emissor e sua situacao patrimonial, econémica e financeira;

e Os terceiros garantidores de obrigacdes relacionadas com os valores mobiliarios
objeto da oferta, se houver, incluindo sua situacdo patrimonial, econdmica e
financeira;

e Os principais fatores de risco relacionados com o emissor, com o valor mobilidrio, com
a oferta, e com o terceiro garantidor;

e Os terceiros que venham a ser destinatarios dos recursos captados com a oferta
primaria.

O prospecto é um documento extenso, entdo € invidavel que um investidor comum leia o
documento por completo, por isso a necessidade de uma secdo denominada “Principais

Caracteristicas da Oferta”, que é um resumo do prospecto.
Essa secdo deve:

e Apresentar as caracteristicas da operacdo e conter as informacdes fundamentais de
que os investidores necessitem para compreender a natureza do emissor e
caracteristicas dos valores mobilidrios ofertados;

e Serelaborada de forma que possa ser lida independentemente das demais partes do
prospecto;

e Ser coerente com as demais partes do prospecto;

e Possuir nimero maximo de 15 paginas A4, quando impressa.
Prospecto Preliminar

O prospecto preliminar € aquele que ainda n3o foi analisado pela CVM. Deve atender a todas

as condicOes de um prospecto definitivo, exceto por nao conter:
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e Numero de registro da oferta na CVM;

e O preco ou a taxa de remuneracao definitivos.

Lote Adicional

Quantidade de valores mobilidrios a ser distribuida pode, a critério do ofertante e sem a
necessidade de novo requerimento de registro ou de modificacdo dos termos da oferta, ser
aumentada, até um montante que ndo exceda em 25% a quantidade inicialmente requerida.
Nas ofertas destinadas exclusivamente a investidores profissionais, é dispensada a
observéancia do limite de 25%, devendo o valor maximo do lote adicional estar previsto nos

documentos da oferta, assim como a especificagao da destinacdo dos recursos adicionais.

Lote Suplementar

O emissor ou o ofertante podem outorgar aos coordenadores opcao de distribuicao de lote
suplementar, a ser exercida em razao da prestacao de servico de estabilizacao de precos dos
valores mobiliarios objeto da oferta, nas mesmas condicGes e preco dos valores mobiliarios
inicialmente ofertados, até um montante pré-determinado que consta obrigatoriamente nos
documentos da oferta e no prospecto, e que nao pode ultrapassar 15% da quantidade
inicialmente ofertada. O lote suplementar, portanto, € destinado a instituicdo financeira que

vai fazer o papel do Market Maker.
Fatores de Risco
Os principais fatores de risco elencados no prospecto devem ser:
e Especificos em relacdo ao valor mobiliario, a oferta, ao emissor e ao terceiro
garantidor;
e Materiais para a tomada de decisdo de investimento. Os fatores de risco devem ser
dispostos de maneira que o fator de maior materialidade seja apresentado em
primeiro lugar, seguido pelos demais em ordem decrescente.

Reservas

O recebimento de reservas para subscricdo ou aquisicao de valores mobilidrios objeto de
oferta publica é admissivel desde que:

e Tenha sido requerido o registro da distribuicao;

e A oferta esteja a mercado;
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e Tal fato esteja divulgado na lamina da oferta.

As reservas sao efetuadas de acordo com os termos e condicoes definitivas da oferta,
facultada a exigéncia de depdsito do montante reservado. O depdsito dos recursos para
reservas, se houver, é realizado em conta bloqueada, remunerada ou n3do, em instituicdo

indicada pelo coordenador lider e sob sua responsabilidade.

Mesmo que o prospecto preliminar ndo estipule a possibilidade de desisténcia do pedido de
reservas, esta pode ocorrer, sem 0nus para o subscritor ou adquirente, caso haja divergéncia
relevante entre as informacgoes constantes do prospecto preliminar e do prospecto definitivo
que altere substancialmente o risco assumido pelo investidor ou a sua decisdao de

investimento, observado o caso de modificacdo que veremos a seguir.

Revogacao e Suspensao da Oferta

A revogacao torna ineficazes a oferta e os atos de aceitacdo anteriores ou posteriores,
devendo ser restituidos integralmente aos aceitantes os valores, bens ou direitos dados em
contrapartida aos valores mobiliarios ofertados, na forma e condi¢des previstas nos termos

e condicoes da oferta.

Ou seja, se ja tiver transferido o dinheiro, o investidor o recebera de volta. A modificacdo deve
ser divulgada imediatamente por meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacao da
oferta e as entidades participantes do consdrcio de distribuicdo devem se certificar de que os
potenciais investidores estejam cientes, no momento do recebimento do documento de
aceitacao da oferta, de que a oferta original foi alterada e das suas novas condicoes.

Suspensao e Cancelamento da Oferta de Distribuicao

A Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios - SRE, pode suspender ou cancelar, a

qualquer tempo, a oferta publica de distribuicdo que:

e Esteja se processando em condicoes diversas das constantes da resolucao cvm n°160
ou do registro;

e Esteja sendo intermediada por coordenador que esteja com registro suspenso ou
cancelado, conforme a regulamentacdo que dispoe sobre coordenadores de ofertas
publicas de distribuicdo de valores mobiliarios;

e Tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentacdo da CVM ou fraudulenta,
ainda que apds obtido o respectivo registro.

O prazo de suspensdo da oferta nao pode ser superior a 30 dias, durante o qual a

irregularidade apontada deve ser sanada. Findado o prazo sem que tenham sido sanadas as
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irregularidades que determinaram a suspensao, a SRE deve ordenar a retirada da oferta e
cancelar o respectivo registro ou indeferir o requerimento de registro caso este ainda nao

tenha sido concedido.

O ofertante deve divulgar imediatamente comunicado ao mercado informando sobre a
suspensao ou o cancelamento, bem como dar conhecimento de tais eventos aos investidores
que ja tenham aceitado a oferta, para que, na hipdtese de suspensao, informem, no prazo
minimo de 5 dias Uteis contados da comunicacdo, eventual decisdo de desistir da oferta.

Tém direito a restituicdo integral dos valores, bens ou direitos dados em contrapartida aos
valores mobilidrios ofertados, na forma e condices dos documentos da oferta e do

prospecto, nos casos em que ¢é exigida a divulgacao deste:

e Todos os investidores que ja tenham aceitado a oferta, na hipdtese de seu
cancelamento;
e Os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na hipdtese de suspensao.

Distribuicao Parcial
Quando ndo ocorre a distribuicdo total dos valores mobiliarios previstos para a oferta publica
ou a captacdo integral do montante previsto para a oferta publica. Deve ser especificado a

quantidade minima de valores mobilidrios ou o montante minimo de recursos para os quais

sera mantida a oferta publica.
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Publicidade e Responsabilidade sobre as Informacoes

Agora vamos falar sobre publicidade e responsabilidade sobre as informac&es. E importante,
afinal, estamos falando de oferta publica, certo? Logo, os investidores terdo acesso e podem
comprar os ativos, ndo € mesmo? Claro que dificilmente vocé vai ver uma publicidade de
oferta publica numa TV aberta. Mas pode ser divulgado em revistas especializadas, jornais

especializados da area, por exemplo.

Vamos comecar pela definicdo de material publicitario. Material Publicitario corresponde a
cartas, anuncios, avisos, mensagens e similares, especialmente por meio de comunicacdo de
massa impresso, audiovisual, ou eletronico, assim como qualquer outra forma de
comunicacdo de ampla disseminacdo, com estratégia mercadoldgica e comercial dirigida ao
publico investidor em geral com o fim de promover a subscricdo ou aquisicao de valores
mobilidrios.

O material publicitario deve nas ofertas em que € obrigatdria a divulgacdo de prospecto,
afirmar que um prospecto preliminar ou definitivo foi divulgado, conforme o caso, e indicar
onde ele pode ser obtido, além da adverténcia em destaque: “Leia o prospecto antes de
aceitar a oferta e em especial a secao dos fatores de risco”.

Podemos assimilar essa adverténcia com a propaganda de algum medicamento, ndo sei se
ja reparou, mas no final dessas propagandas sempre tem: “Ministério da saude adverte, ao
persistirem os sintomas, o médico devera ser consultado”. A utilizacdo das comunicacdes
de publicidade independe de aprovacao prévia pela Superintendéncia de Registro de Valores
Mobiliarios — SRE, porém, os materiais publicitarios devem ser encaminhados a CVM em até

1 (um) dia Util apds a sua utilizacao.
Responsabilidade Sobre as Informacoes

O ofertante é o responsavel pela suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade
dos documentos da oferta e demais informacoes fornecidas ao mercado durante a oferta
publica de distribuicdo. O coordenador lider deve tomar todas as cautelas e agir com
elevados padrdes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou omissdo, para
assegurar que as informacOes prestadas pelo ofertante, sdo suficientes, verdadeiras,
precisas, consistentes e atuais, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo

fundamentada a respeito da oferta.
As instituicGes participantes do consorcio de distribuicdo e as pessoas contratadas que com

estas estejam trabalhando ou as assessorando de qualquer forma durante a distribuicao

devem verificar a adequacao do investimento ao perfil de risco de seus respectivos clientes.
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Ou seja, vocé, que possui a certificagdo CEA deve avaliar se o investimento é compativel com

o perfil do seu cliente.

Aspectos Operacionais

Agora vamos falar um pouco de como € o processo operacional de quando as acdes passam
a ser negociadas no mercado. Sera que os sdcios da empresa se reinem e falam “acho que
nossa empresa vale R$50,00 por acdo, hein?”. N3o, claro que n3o, né? O processo que se
inicia é o Bookbuilding. Ele nada mais é do que uma precificacdo prévia do ativo antes de ir
ao mercado. Normalmente, quem faz esse processo sao fundos de investimentos que
realizarao intencdes de investimentos nas empresas.

De acordo com o levantamento dos dados contabeis da empresa, segmento de mercado
entre outros aspectos, é feito todo o processo de precificacdo. Uma questao importante é que
€ vedada a aquisicdo de acles, no ambito de ofertas publicas de distribuicdo de acdes, por
investidores que tenham realizado vendas a descoberto da acdo objeto na data da fixagcdo do

preco da oferta e nos 5 (cinco) pregodes que a antecedem.

Um outro aspecto importante desse processo das coletas de intencdo de investimentos é o
risco de rateio. Caso as intencoes de investimentos sejam maiores do que as ofertas de acoes,
havera uma distribuicdo proporcional das acoes. Como exemplo, podemos citar o rateio que
ocorreu entre qguem reservou acao da Eletrobras com dinheiro do FGTS, em 2022.

Temos também, quando falamos dos aspectos operacionais, a OPA - Oferta Publica de
Aquisicdo. Quando a empresa esta abrindo o capital, nds temos o IPO, certo? A OPA é o
caminho contrario. A OPA pode acontecer em dois casos: quando a empresa esta fechando
o capital, ou seja, tirando as acoes de circulacdo da bolsa de valores ou quando ha um Tag
Along, lembra dele? Tratamos desse assunto no inicio do mddulo. E o caso da empresa EDP,
companhia de energia elétrica, que anunciou em marco de 2023 o fechamento de capital no
Brasil.
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Cddigo ANBIMA de Regulacao e
Melhores Praticas para Ofertas Publicas

O presente Cddigo tem por objetivo buscar a protecdo dos interesses do publico investidor,
promover a eficiéncia, a transparéncia e o desenvolvimento do mercado de valores

mobilidrios. Estao sujeitas ao disposto neste cédigo:

|. as instituicoes participantes que desempenharem as atividades de estruturacao,
coordenacdo e distribuicdo de ofertas publicas;

Il. as instituicOes participantes que atuarem na intermediacao de OPA;
ll. as instituicGes participantes que atuarem como agentes fiducidrios e/ou agentes de notas;

IV. as securitizadoras, quando a participacdo de instituicdo intermediaria de ofertas publicas
de distribuicdo estiver dispensada conforme estabelecido por regulacdo especifica da CVM.

Este cddigo autorregula:

|. as ofertas publicas de valores mobiliarios, exceto aquelas destinadas exclusivamente a

investidores profissionais que nao estejam previstas no inciso |l a seguir;

Il. as ofertas publicas de acoes e de debéntures destinadas exclusivamente a investidores

profissionais;

[ll. as atividades de estruturacdo, coordenacdo e distribuicdo de ofertas publicas; IV. as
atividades das instituicdes intermediarias de OPA;

V. as atividades dos agentes fiduciarios e dos agentes de notas;
VI. as atividades das securitizadoras, quando a participacado de instituicdo intermediaria de
ofertas publicas de distribuicdo estiver dispensada conforme estabelecido por regulacdo

especifica da CVM.

As instituicoes participantes da ANBIMA devem observar os seguintes principios e regras
em suas atividades relacionadas as operacoes de Oferta Publica de que participem:

|. exercer suas atividades com boa-fé, transparéncia, diligéncia e lealdade, cumprindo com
suas obrigacoes e empregando o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma

dispensar a administracdo de seus proprios negocios, respondendo por quaisquer infracoes
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ou irregularidades que venham a ser cometidas durante o periodo em que prestarem as

atividades autorreguladas por este cddigo;

Il. nortear a prestacdo de suas atividades pelos principios da liberdade de iniciativa, da livre
concorréncia e da livre negociacdo, evitando a adocdo de praticas caracterizadoras de
concorréncia desleal e/ou de condi¢es nao equitativas;

[ll. cumprir fielmente as exigéncias estabelecidas pela regulacdo, bem como as regras e os

principios contidos neste cédigo;

IV. buscar desenvolver suas atividades com vistas a incentivar o mercado secundario de

valores mobilidrios, respeitadas as caracteristicas de cada oferta;

V. zelar pela veracidade e precisdo das informacbes da oferta publica e da OPA,
disponibilizando informacdes claras, precisas, atuais e suficientes para o correto
entendimento sobre as condicOes das ofertas, da emissora e/ou dos ofertantes, se for o caso;

VI. utilizar as informacoes obtidas em razao de sua participagao em ofertas exclusivamente
para os fins para os quais tenham sido contratadas, mantendo a confidencialidade das
informacoes assim identificadas e a que tiverem acesso em decorréncia da participacdo na

oferta, comprometendo-se a ndo utiliza-las fora dos termos da oferta.

No exercicio de suas atividades, as instituicoes participantes devem:

|. participar apenas de ofertas autorreguladas por este cddigo cujos coordenadores, agentes
fiduciarios e/ou agentes de notas sejam instituicGes participantes ou integrantes de
conglomerado ou grupo econémico de instituicbes participantes;

ll. enviar a ANBIMA coépia da carta conforto e/ou manifestacao escrita dos auditores
independentes da emissora, quando forem obtidas, acerca da consisténcia das informacoes
financeiras constantes do prospecto e/ou do formuldrio de referéncia, relativas as

demonstracoes financeiras publicadas pela emissora;

lll. informar a ANBIMA se possui parecer legal dos advogados contratados para assessorar

a instituicdo participante nas ofertas sobre a consisténcia das informacoes fornecidas:

a). no prospecto e na lamina em relacdo as informacdes fornecidas no formulario de

referéncia analisado durante o procedimento de diligéncia legal na emissora.

173



@meucertificado

b). no memorando de acdes e no sumario de debéntures em relacdo as consisténcias das

informacoes fornecidas nos documentos preparados no ambito da respectiva oferta.

IV. estimular a contratacdo, pela emissora e/ou pelos ofertantes, de instituicao para
desenvolver a atividade de formador de mercado;

V. incentivar as emissoras a adotar sempre padroes mais elevados de governanca

corporativa.

O formulario de referéncia da oferta publica deve prever:

|. descricdo de praticas de governanca corporativa diferenciadas, eventualmente adotadas
pela emissora, como, por exemplo, do Cdédigo de Melhores Praticas de Governanca
Corporativa publicado pelo IBGC (Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa);

Il. a analise e os comentarios da administracdo sobre as demonstracdes financeiras da
emissora, que deverao explicitar:

a). razoes que fundamentam as variacoes das contas das demonstragoes de resultados e do
fluxo de caixa da emissora, tomando por referéncia, pelo menos, o exercicio social, observado

o requerido na regulacao aplicavel;

b). razoes que fundamentam as variacoes das contas das demonstracoes e do fluxo de caixa
de resultados da emissora, tomando por referéncia as ultimas Informacoes Trimestrais (ITR)
acumuladas, comparadas com igual periodo do exercicio social anterior, se for o caso;
lll.informacodes, se houver, acerca da adesao da emissora, por qualquer meio, a padroes
internacionais relativos a protecdo ambiental, incluindo referéncia especifica ao ato ou
documento de ades3o.

IV. informacdes, se houver, das politicas de responsabilidade social, patrocinio e incentivo
cultural adotadas pela emissora, assim como dos principais projetos desenvolvidos nessas
areas ou dos quais participe;

V. informacdes sobre pendéncias judiciais e administrativas relevantes da emissora e/ou
ofertantes, descricdo dos processos judiciais e administrativos relevantes em curso, com

indicacdo dos valores envolvidos, perspectivas de éxito e informacao sobre provisionamento.

O prospecto da oferta publica deve prever:
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I. relacionamento: apresentar a descricdo dos relacionamentos relevantes existentes entre
coordenadores e sociedades de seu grupo econdmico, e cada um dos ofertantes e sociedades
de seu grupo econdmico, contemplando: a. os vinculos societdrios existentes; b.
financiamentos, existentes ou liquidados nos 12 (doze) meses anteriores, que tenham
influenciado na contratacdo dos coordenadores para atuarem na oferta; c. indicacdo sucinta
das transacOes comerciais vigentes nos 12 (doze) meses anteriores e o montante agregado

envolvido nessas transacoes;

Il. destinacao de recursos: apresentar as seguintes informacoes:

a). exposicao clara e objetiva do destino dos recursos provenientes da emissao, bem como

seu impacto na situagao patrimonial e nos resultados do emissor;

b). se os recursos forem, direta ou indiretamente, utilizados na aquisicao de ativos, a excecao
daqueles adquiridos no curso regular dos negdcios, descricdo sumaria desses ativos e seus
custos, caso tais ativos e seus custos ja possam ser identificados e divulgados. Se forem
adquiridos de partes relacionadas, indicacao de quem serdo comprados e como o custo sera
determinado;

c). se os recursos forem utilizados para adquirir outros negdcios, descricao sumaria desses
negdcios e o estagio das aquisicOes, caso tais negdcios ja possam ser identificados e
divulgados. Se forem adquiridos de partes relacionadas, indicacao de quem serdao comprados
e como o custo sera determinado;

d). se parte significativa dos recursos for utilizada para abater dividas, indicacdo da taxa de
juros e prazo dessas dividas; para aquelas incorridas a partir do ano anterior, apresentar a
destinacdo daqueles recursos, nos termos das alineas “b” e “c” deste inciso;

e). no caso de parte dos recursos ser destinada a pagamentos a serem efetuados a partes
relacionadas ou a coordenadores da oferta publica, por causa de transacoes ja realizadas ou

cuja celebracdo seja esperada, indicacdo do montante e dos beneficiarios do pagamento;
f). no caso de apenas parte dos recursos almejados com a oferta publica vir a ser obtida por
meio da distribuicdo, especificacdo dos objetivos prioritarios e se ha outras formas de

captacao previstas para atingir todos os objetivos originais do ofertante;

g). outras fontes de recursos: se aplicavel, especificacdo de outras fontes de recursos que

terdo destinacdo associada aquela relativa a distribuicdo publica;
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1]

[ll. conflitos de interesses: em relagdo a alinea “e” do inciso |l deste artigo, quando aplicavel,

apresentacao:

(i) das razoes que justificam a operacao;

(i) da manifestagao do credor acerca de potencial conflito de interesse decorrente de sua
participacao na oferta.

Considera-se que foi dada publicidade a uma oferta quando for promovido, por qualquer
meio ou forma, ato de comunicacdo que busque despertar interesse na subscricdo ou na
aquisicdo de determinados valores mobiliarios ofertados ou a serem ofertados. Quando se
tratar de material publicitario eletrénico veiculado na internet, por meio de link ou banner, as

instituicGes participantes devem disponibilizar o prospecto e a lamina da oferta publica.

As ofertas publicas devem ser registradas na ANBIMA no prazo de até 15 (quinze) dias
contados da data:

l. da divulgacdo do anuincio de encerramento da distribuicdo;

Il. da publicacao do edital, para OPA.

Selo ANBIMA

A veiculacao do selo ANBIMA tem por finalidade exclusiva demonstrar o compromisso das
InstituicGes Participantes em atender as disposicoes deste Cddigo. A ANBIMA ndo se
responsabiliza pelas informacoes constantes dos documentos divulgados pelas Instituicoes
Participantes, ainda que fagcam uso do selo ANBIMA, nem tampouco pela qualidade da
prestacdo de suas atividades. Cabe a Diretoria da Associacdo regulamentar as regras de uso
do selo ANBIMA.

Histérico de Rentabilidade

Ao divulgar a rentabilidade dos Fundos 555, as Instituicoes Participantes devem:

|. Utilizar o més anterior do calendéario civil;

Il. Utilizar, caso aplicavel, todos os meses do ano corrente do calendario civil de forma

individual (més a més) ou com seu valor acumulado (acumulado no ano);

[Il. Incluir anos anteriores do calendario civil;
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IV. Incluir periodos de doze meses do calenddrio civil, contados até o més anterior a
divulgacdo dos ultimos doze meses, utilizando a mesma metodologia caso divulguem

periodos multiplos de doze meses;

V. Incluir, nas hipdteses em que os Fundos tenham sido constituidos a menos de doze meses,
a data de constituicdo do Fundo até o més anterior a divulgacao;

VI. Tratar de forma segregada dos demais, os Fundos 555: |. Destinados exclusivamente a
aplicacdo de outros Fundos (Fundos master); Il. Exclusivos ou Reservados; lll. Administrados

por Instituicdo que ndo seja associada a ANBIMA ou Aderente a este Cddigo.

O Fundo 555 pode divulgar rentabilidade diaria, desde que observados os requisitos nos
itens acima. Na divulgacdo de outros dados quantitativos, tais como patrimdnio sob gestao,
deve ser informada a fonte e a data de referéncia da informacdo. A divulgacdo de
rentabilidade do Fundo deve ser acompanhada de comparacdo com metas ou parametros de
performance que estejam descritos em seu regulamento.

No caso de divulgacdo de indices ou indicadores de performance calculados a partir da
rentabilidade do Fundo 555, a divulgacdo deve ser acompanhada de definicdo sucinta da
formula de calculo e seu significado, ou deve remeter a fonte para a obtencdo destas
informacoes, sendo dispensada essa obrigacado nos casos de volatilidade e indice de Sharpe
Caso haja mudanca na classificagcdo, nos termos estabelecidos pela Comissao de Valores
Mobiliarios, mudanca do Gestor de Recursos, ou, ainda, mudanca significativa na politica de
investimento do Fundo, a Instituicao Participante pode divulgar, adicional e separadamente
a sua rentabilidade obrigatdria acumulada nos ultimos doze meses a rentabilidade relativa
ao periodo posterior a mudanca, informando o que foi alterado.

Quando o cddigo se refere a mudanca significativa, esta citando uma ou mais mudancas,
conforme abaixo:

I. A alteracao do objetivo de investimento do Fundo 555;

Il. A alteracao da classificacao ANBIMA, nos termos estabelecidos pela Diretriz ANBIMA de
Classificacao de Fundos 555;

[ll. A mudanca do indice de referéncia (benchmark) do Fundo 555;
IV. As situacdes em que os Fundos 555 espelhos que invistam mais de noventa e cinco por

cento em cotas de um Unico Fundo quando houver a substituicdo do Fundo investidor.
Avisos Obrigatodrios
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As Instituicoes Participantes devem incluir, com destaque, nos documentos abaixo indicados,

0s seguintes avisos obrigatdrios: Material Técnico:

|. Caso faca referéncia a histdrico de rentabilidade ou mencao a performance: |. “Rentabilidade
obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros”; “A rentabilidade

divulgada n3o é liquida de impostos”; “O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo
Garantidor de Crédito”;

ll. Caso faca referéncia a simulacdo de rentabilidade de um Fundo: |. “As informacdes
presentes neste material técnico sdo baseadas em simulacSes e os resultados reais poderdo

ser significativamente diferentes”;

Ill. Caso o Fundo 555 opte por divulgar rentabilidade ajustada ao repasse realizado
diretamente ao investidor de dividendos, juros sobre capital préprio ou outros rendimentos
advindos de ativos financeiros que integrem a carteira, a Instituicao Participante deve seguir
a metodologia ANBIMA que trata do calculo de rentabilidade para Fundos 555 que
distribuem dividendos, juros sobre capital proprio ou outros rendimentos advindos de ativos
financeiros diretamente aos investidores, disponivel no site da Associacdo na internet, e
incluir no Material Técnico aviso com o seguinte teor: “A rentabilidade ajustada considera o
reinvestimento dos dividendos, juros sobre capital proprio ou outros rendimentos advindos

de ativos financeiros que integrem a carteira do Fundo repassados diretamente ao cotista.”

IV. Caso o Fundo 555 altere sua classificacao, nos termos estabelecidos pela Comissao de
Valores Mobiliarios, altere o Gestor de Recursos, ou, ainda, altere significativamente sua
politica de investimento, deve ser incluido no Material Técnico aviso com o seguinte teor:

A) “Este Fundo alterou [classificagdo CVM/Gestor de Recursos e/ou significativamente sua
politica de investimento] em [incluir data].” No Material Técnico, é obrigatdrio o aviso com
seguinte teor: |. “Leia o formulario de informacées complementares, a ldmina de informacoes
essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir.” No Formulario de Informactes
Complementares devem constar, da capa, da contracapa ou da primeira pagina do
Formulario, avisos com o seguinte teor: |. Este formuldrio estd em consonéncia com as
disposicées do Cdodigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para a Administracdo de
Recursos de Terceiros, assim como com as normas emanadas pela Comissao de Valores

Mobilidrios;

B) A Comissdo de Valores Mobiliarios e a ANBIMA n3o garantem a veracidade das

informacoes contidas neste formulario;
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C). As informacoes contidas neste formuldrio estdo em consonancia com o regulamento do
fundo, mas n3o o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste formuldrio,
quanto do regulamento, com especial atencdo para as cldusulas relativas ao objetivo e a
politica de investimento do fundo, bem como as disposi¢des do formulario e do regulamento
que tratam dos fatores de risco a que o fundo esta exposto.” No uso de midia impressa e por
meios digitais escritos, o tamanho do texto e a localizacdo dos avisos e informacdes devem
permitir sua clara leitura

compreensao.
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Negociacao no Mercado Secundario de Acoes

A negociacdo no mercado secundario de acoOes refere-se a compra e venda de acbes que ja
foram emitidas anteriormente em uma oferta publica inicial (IPO) ou em ofertas
subsequentes. Diferentemente do mercado primario, onde as acdes sao emitidas pela
primeira vez e vendidas diretamente pela empresa aos investidores, o mercado secundario é

o local onde os investidores compram e vendem acoes entre si.
Quanto ao funcionamento da negociacdo no mercado secundario de acbes, podemos pontuar:

Bolsas de valores: A negociacdo de agdes no mercado secundario ocorre principalmente em
bolsas de valores, como a B3 no Brasil, a NYSE nos Estados Unidos, a London Stock
Exchange no Reino Unido, entre outras. As bolsas fornecem o ambiente regulamentado e
seguro onde os investidores podem se encontrar eletronicamente para comprar e vender

acoes.

Corretoras de Valores: Para realizar a negociacdo no mercado secundario, os investidores
precisam abrir uma conta em uma corretora de valores. As corretoras atuam como
intermediarias entre os investidores e a bolsa de valores, facilitando as transacdes de compra
e venda de acles. Elas oferecem plataformas eletronicas ou servicos de mesa de operacoes
para os investidores executarem suas ordens de compra ou venda.

Ordem de Compra e Venda: Os investidores podem enviar ordens de compra ou venda de
acoes por meio de sua corretora. Eles especificam a quantidade de acbes que desejam
comprar ou vender, o preco limite (caso seja uma ordem limitada) e outros detalhes
relevantes. Essas ordens sao enviadas para a bolsa de valores, onde sdo correspondidas com

ordens opostas de outros investidores.

Formas de Negociacdo: No mercado secundario, existem diferentes formas de negociacao,
incluindo:
e Negociacdo no mercado a vista: As transacdes s3do liquidadas no prazo de dois dias
Uteis (T+2) apds a negociacao;
e Negociacdo no mercado fracionario: Permite a compra ou venda de uma quantidade
menor de acoes, além dos lotes padrao;
e Negociacdo em leildao de pré-abertura e fechamento: Antes da abertura do pregao,
ocorre um leildo para estabelecer o preco de abertura das acdes. No final do pregao,
também ha um leildo de fechamento para determinar o preco de fechamento das

acoes.
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Formadores de Mercado: Nas bolsas de valores, ha os chamados formadores de mercado
(market makers). Eles sdo responsaveis por garantir a liquidez do mercado, oferecendo
constantemente cotacbes de compra e venda para as acoes que estdo sob sua
responsabilidade. Os formadores de mercado facilitam as negociacoes, tornando mais facil

para os investidores comprarem e venderem acGes a qualquer momento.

E importante ressaltar que a negociacio no mercado secunddrio é baseada na oferta e
demanda dos investidores e nos precos determinados pelo mercado. Os precos das acoes
podem variar de acordo com a percepcao dos investidores sobre o desempenho futuro da
empresa, condicdes econdOmicas, noticias e outros fatores. A negociacdo no mercado
secundario permite aos investidores comprar e vender acoes de forma mais flexivel e

acessar a liquidez dos investimentos em acoes.
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Tributacao em Acoes
Swing Trade:

e A aliquota de IR para essa modalidade de investimento é de 15% sobre o lucro;

e O recolhimento de IR é sempre feito pelo préprio investidor via DARF;

e O imposto é apurado dentro do més em que houve a negociacdo e deve ser recolhido
até o ultimo dia util do més subsequente;

e O lucro do investidor ¢ aferido com base no valor das vendas deduzindo as despesas
por negociacao;

e A corretora que intermediou a operacao recolhe um percentual na fonte de 0,005%
sobre o valor total da alienacdo, a titulo de antecipacdo de IR;

e Fica dispensado o recolhimento do dedo duro se o valor for igual ou inferior a RS 1,00;

e Investidor PF que vende, dentro de um mesmo més, até o valor de RS 20.000,00,
estara sempre isento de IR;

e Toda operacao no mercado de acoes esta livre de IOF.
Day Trade:

e A aliquota de IR para essa modalidade de operacao é 20%;

e O recolhimento de IR é sempre feito pelo préprio investidor via DARF;

e O imposto é apurado dentro do més em que houve a negociacdo e deve ser recolhido
até o ultimo dia util do més subsequente;

e A corretora que intermediou a operacao recolhe um percentual na fonte de 1% sobre
o valor do lucro, a titulo de antecipacao de IR;

e N3o tem o beneficio fiscal de isencdo até RS 20.000,00 para a PF.
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indices de Bolsa de Valores

Os indices de bolsa de valores sdo indicadores que acompanham o desempenho de um
conjunto especifico de acdes em um mercado financeiro. Eles servem como uma referéncia
para avaliar o desempenho geral do mercado ou de um setor especifico. Abaixo estdo alguns

dos principais indices de bolsa de valores e como eles sdo compostos:

indice Bovespa (lbovespa): Eo principal indice da bolsa de valores brasileira, a B3. Ele é
composto pelas acdes de empresas com grande representatividade no mercado acionario
brasileiro. A composicao do Ibovespa é revisada periodicamente, levando em consideracdo o
volume de negociacoes e a representatividade das empresas no mercado.

Dow Jones Industrial Average (DJIA): E um dos indices mais antigos e conhecidos do
mercado financeiro global. O DJIA é composto por 30 das maiores empresas americanas,
representativas de diversos setores da economia. O calculo do indice é baseado no preco

ponderado das acGes das empresas componentes.

S&P 500: E um indice composto por 500 empresas listadas nas bolsas de valores dos
Estados Unidos. Essas empresas sdo selecionadas com base em critérios como capitalizacdo
de mercado, liquidez e representatividade em seus setores. O S&P 500 é amplamente
utilizado como referéncia para o desempenho do mercado acionario americano.

Nasdag Composite: E um indice que representa o desempenho de todas as acdes listadas
na bolsa eletronica Nasdag. O Nasdag Composite é conhecido por incluir principalmente
empresas de tecnologia e internet, mas também engloba empresas de outros setores. Ele

reflete o desempenho de empresas inovadoras e de alto crescimento.

FTSE 100: E um indice que representa as 100 maiores empresas listadas na Bolsa de Valores
de Londres. A selecdo das empresas € baseada em sua capitalizacdo de mercado e liquidez.

O FTSE 100 ¢ amplamente utilizado como indicador do mercado de acées do Reino Unido.

Nikkei 225: E o principal indice do mercado aciondrio japonés. Ele é composto por 225
empresas listadas na Bolsa de Valores de Tdéquio. O Nikkei 225 é um indicador importante

do desempenho da economia japonesa e inclui empresas de diversos setores.

Esses sao apenas alguns exemplos de indices de bolsa de valores, e cada um deles possui
sua propria metodologia de composicdo. Em geral, os indices sdo calculados com base no
valor de mercado das acoes das empresas componentes, considerando pesos diferentes para

cada empresa de acordo com sua importancia no indice. As revisdes periddicas sdo realizadas

183



@meucertificado

para garantir que os indices sejam representativos do mercado e reflitam as mudancgas nas

empresas listadas.

E importante observar que esses indices sdo usados como referéncia para avaliar o
desempenho geral do mercado, mas ndo garantem resultados especificos para os
investidores. Além disso, existem indices especializados que acompanham setores
especificos da economia, como o indice de tecnologia, o indice de energia, o indice financeiro,

entre
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Governanca Corporativa

Governanca corporativa € o conjunto de praticas que tem por finalidade alinhar os objetivos
da administracao da companhia aos interesses dos acionistas, visando assegurar que as

decisbes sejam tomadas em linha com os objetivos de longo prazo das organizacoes.

Niveis de diferenciados de Governanca

A Bovespa (atual B3) criou em dezembro de 2000, trés segmentos especiais de listagem
para as companhias, além do tradicional (lei das S/A).

A B3 ndo registra automaticamente as empresas nestes niveis, sendo necessario a assinatura
do Contrato de Adocdo de Praticas Diferenciadas no nivel que se deseja, celebrado entre a

B3 e a companhia (administradores e acionista controlador).

Este contrato é imprescindivel, pois, enquanto estiver em vigor, torna obrigatdrio o
cumprimento dos seus requisitos, tendo a B3 o dever de fiscalizar e, se for o caso, punir os
infratores.

Estes niveis s3o:

e Nivel 1 (padrdao mais baixo de Governanca, mas maior que a Lei);
e Nivel 2 (padrdo alto de Governanca, porém com acées PN e ON);
e Novo Mercado (mais alto padrao de Governanca)

Os principais objetivos sao:
e Incentivar e preparar as companhias para aderirem ao Novo Mercado;
e Melhoria da relacdo com investidores;
e Fortalecer o mercado de capitais nacional;
e Maior transparéncia de informacbes com relacdo aos atos praticados pelos
controladores e administradores da companhia.
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Resumo:

% Minimo de free float Minimo 20% Minimo 20% Minimo 20%
(regra geral)

Tipo de agGes ONePN ON e PN Somente ON

Conselho de Adm. Minimo de 3 membros, Minimo de 5 membros, dos Minimo de 3 membros, dos
dos quais, pelo menos quais, pelo menos 20% quais, pelo menos 2 ou 20%
20% independentes, com independente, com (que for maior)
mandato unificado de até mandato unificado de até 2 independente, com mandato
2 anos anos unificado de até 2 anos
Padrao Demonstragdo Conforme legislago Traduzido para inglés Conforme legislagdo
Financeira
_Algu& 80% ON 100% ON / PN 100% ON

Ado;ao Camara de Facultativo Obrigatério Obrigatdrio
Arbitragem

Free Float: regra alternativa

Com as atualizacGes nos niveis de governanca da B3, surgiu a REGRA ALTERNATIVA para
o percentual minimo de free float. Vale destacar que o conceito de free float € o de acoes em

circulacdo, ou seja, a parte das acoes que nao estdo nas maos dos controladores.

A regra geral do percentual minimo de ac6es em circulacdo (free float) para os 3 niveis é
de 20%., mas a regra alternativa reduz esse percentual para 15% nos seguintes casos:

« Caso o ADTV (Average Daily Trading Volume - Volume Médio Diario de
Negociacdes) seja igual ou superior a RS 20 milhdes, considerando os negdcios
realizados nos ultimos 12 meses; ou

* Na hipdtese de ingresso no Nivel 1, Nivel 2 ou Novo Mercado, concomitantemente ao
IPO quando a oferta:

« for superior a RS 2 bilhdes;

* enquadrar-se entre RS 1 bilhdo e RS 2 bilhdes, desde que respeitadas as

contrapartidas previstas no Regulamento.
Neste caso, a companhia podera manter o free float em 15% do capital social por 18 meses,

sendo que, ao final do periodo, o ADTV deve atingir o patamar de RS 20 milhdes, o qual deve

ser consistente por 6 meses consecutivos.
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Regra geral: 20%

Regra alternativa: 15%, (i)
caso o ADTV (average
daily trading volume) seja
igual ou superior a R$ 20
milhdes, considerando os
negocios realizados nos
dltimos 12 meses; ou (ii)
na hipdtese de ingresso
no Novo Mercado,
concomitantemente ao
IPO quando a oferta (a)
for superior a R$ 2
bilhdes; ou (b) enquadrar-
se entre R$ 1 bilhdoe R$ 2
bilhoées, desde que
respeitadas as
contrapartidas previstas
no Regulamento. Em
relagcao ao item 'ii', a
companhia podera
manter o free float em
15% do capital social por
18 meses, sendo que, ao
final deste periodo, o
ADTV deve atingiro
patamar de R$ 20
milhdes, o qual deve ser
consistente por 6 meses
consecutivos

Regra geral: 20%

Regra alternativa: 15%, (i)
caso o ADTV (average
daily trading volume) seja
igual ou superior a R$ 20
milhdes, considerando os
negocios realizados nos
ultimos 12 meses; ou (ii)
na hipdtese de ingresso
no Nivel 2,
concomitantemente ao
IPO quando a oferta (a)
for superior a R$ 2
bilhdes; ou (b) enquadrar-
se entre R$ 1bilhdo e R$
2 bilhodes, desde que
respeitadas as
contrapartidas previstas
no Regulamento. Em
relacao ao item 'ii', a
companhia podera
manter o free floatem
15% do capital social por
18 meses, sendo que, ao
final deste periodo, o
ADTV deve atingir o
patamar de R$ 20
milhdes, o qual deve ser
consistente por 6 meses
consecutivos

Regra geral: 20%

Regra alternativa: 15%, (i)
caso o ADTV (average
daily trading volume) seja
igual ou superior a R$ 20
milhdes, considerando os
negocios realizados nos
ultimos 12 meses; ou (ii)
na hipdtese de ingresso
no Nivel 1,
concomitantemente ao
IPO quando a oferta (a)
for superior a R$ 2
bilhdes; ou (b) enquadrar-
se entre R$ 1 bilhdo e R$
2 bilhoes, desde que
respeitadas as
contrapartidas previstas
no Regulamento. Em
relagao ao item 'ii', a
companhia poderd
manter o free float em
15% do capital social por
18 meses, sendo que, ao
final deste periodo, o
ADTV deve atingir o
patamar de R$ 20
milh&es, o qual deve ser
consistente por 6 meses
consecutivos

Obs: seque print do site da B3 para conhecimento. Mas para a prova, considera o

quadro resumo, com areqra geral de 20%.
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Analise Técnica x Analise Fundamentalista

Analise Técnica (Grafica)

Lembre disso para sua prova: Suporte x resisténcia

SUPORTE E RESISTENCIA :

Onde a resisténcia é o ponto maximo que a acdo vai chegar no grafico e o suporte é o
ponto mais baixo que a acao vai chegar no grafico.

A andlise técnica e a analise fundamentalista sdo duas abordagens distintas utilizadas no
mercado financeiro para tomar decisdes de investimento. Ambas tém como objetivo analisar
os ativos financeiros, como agdes, e prever seus movimentos futuros, mas utilizam
metodologias diferentes para isso.

A analise técnica surgiu no final do século XIX com a obra do economista Charles Dow. Ele
desenvolveu a Teoria de Dow, que propunha que os precos dos ativos refletem todas as
informacoes relevantes disponiveis e que é possivel identificar padrées e tendéncias nos
graficos de precos. A partir dessa ideia, surgiram diversas técnicas e indicadores graficos para
analisar os padroes de precos e volume de negociacao e fazer previsoes sobre a direcao
futura dos ativos.

Baseia-se na premissa de que os precos dos ativos seguem tendéncias e que essas
tendéncias podem ser identificadas e utilizadas para tomar decisées de compra e venda.
Ela utiliza ferramentas como médias moveis, osciladores, linhas de tendéncia, padroes
graficos e outros indicadores para identificar essas tendéncias e os pontos de entrada e saida
mais favoraveis para operacoes.
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Fundamentalista

Por outro lado, a analise fundamentalista tem suas raizes no inicio do século XX e esta
relacionada ao estudo dos fundamentos das empresas e dos fatores econdmicos e
financeiros que podem influenciar o valor de um ativo. A analise fundamentalista avalia os
dados financeiros das empresas, como balancos patrimoniais, demonstracoes de
resultados e fluxo de caixa, além de fatores macroeconémicos, politicos e setoriais, para

determinar o valor intrinseco de um ativo.

A andlise fundamentalista considera que o valor de um ativo esta relacionado aos seus
fundamentos, como a saude financeira da empresa, a qualidade da administracdo, a
perspectiva de crescimento dos lucros, a concorréncia do setor, entre outros fatores. Com
base nessas informacdes, os analistas fundamentais buscam determinar se um ativo esta
subvalorizado ou sobrevalorizado em relacdo ao seu valor intrinseco, o que pode indicar
oportunidades de compra ou venda.

Enquanto a analise técnica se concentra principalmente nos movimentos de precos passados
e nos padrbes graficos, a analise fundamentalista se baseia na andlise de informac&es

financeiras e econdmicas para avaliar o valor futuro de um ativo.

Ambas as abordagens tém suas vantagens e limitacOes, e muitos investidores e traders
utilizam uma combinacdo de analise técnica e fundamentalista para tomar decisGes de
investimento. A escolha entre as duas abordagens depende do perfil do investidor, dos
objetivos de investimento e da disponibilidade de informacoes e recursos para realizar as
analises.
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American Depositary Receipt (ADR) e Brazilian Depositary Receipt (BDR)

ADR e BDR sao siglas que se referem a dois tipos de recibos de acoes emitidos por empresas
estrangeiras para negociacdo em mercados internacionais. ADR significa American
Depositary Receipt, enquanto BDR significa Brazilian Depositary Receipt.

O conceito de ADR surgiu nos Estados Unidos na década de 1920 como uma forma de
permitir que investidores americanos comprassem acoes de empresas estrangeiras sem a
necessidade de realizar transacoes em moedas estrangeiras e lidar com as complexidades
do mercado internacional. Os ADRs representam a propriedade de acdes de uma empresa
estrangeira depositadas em um banco nos Estados Unidos. Cada ADR geralmente
representa uma ou varias acoes da empresa estrangeira, e seu preco e negociacdo ocorrem
em ddlares americanos nas bolsas de valores dos EUA.

Os ADRs funcionam de forma semelhante as acOes ordinarias negociadas em bolsa. Os
investidores podem comprar e vender ADRs como qualquer outra acao, utilizando corretoras
e plataformas de negociacao. Os ADRs oferecem aos investidores a oportunidade de investir
em empresas estrangeiras sem a necessidade de abrir contas em mercados internacionais ou

lidar com questoes cambiais.

Ja os BDRs s3o similares aos ADRs, mas sdo emitidos no Brasil e permitem que investidores
brasileiros tenham acesso a acoes de empresas estrangeiras. Os BDRs sao emitidos por
instituicoes financeiras brasileiras e representam a propriedade das acOes estrangeiras
depositadas em custddia no exterior. Assim como os ADRs, os BDRs permitem que os
investidores brasileiros negociem acoes de empresas internacionais na bolsa de valores
brasileira, utilizando a moeda local (real).

Os ADRs e BDRs sao mecanismos que facilitam o investimento em acdes de empresas
estrangeiras, ampliando as opcdes de diversificacdo do portfélio dos investidores. Além
disso, eles também oferecem acesso a empresas que nado estdo listadas nas bolsas de

valores locais.

Vale ressaltar que a negociacdo de ADRs e BDRs envolve riscos, assim como qualquer
investimento em acoes. E importante que os investidores compreendam os riscos associados
aos mercados internacionais e facam uma analise cuidadosa das empresas subjacentes antes

de investir.
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Clube de Investimento

O Clube de Investimento é uma reunido de pessoas com o objetivo de aplicar seu dinheiro
em acgoes. Trata-se, portanto, de um investimento coletivo com no minimo 3 e no maximo 50
participantes, para aplicacdo minima de 67% em titulos e valores mobilidrios com

caracteristicas de participacao. Isso inclui:

o Acoes;

e Bonus de subscricdo;

e Debéntures conversiveis em acdes de emissdo de companhias abertas;

o Recibos de subscricao;

e Cotas de fundos de indices de acdes negociados em mercado organizado;
e Certificados de Depdsitos de Acdes.

O papel idealizado para os Clubes de Investimento é o de porta de entrada do investidor que
ainda ndo estd familiarizado com o mercado de capitais, dai a ideia de sua politica de
investimento ser bastante simples. Espera-se que, mediante sua participacao no clube, o
investidor adquira conhecimentos e habilidades sobre a estrutura e o funcionamento do
mercado, que o permitirdo posteriormente acessar com seguranca produtos mais
sofisticados.

Os clubes de investimento sao regulados na Instrucao CVM 494 e no Regulamento de Clubes
da B3, onde se encontram registrados. Além das normas de mercado, cada clube conta
também com um estatuto social.

Devendo seguir as regras abaixo para a sua aplicacdo e existéncia, sendo elas o
estabelecimento de uma politica de investimento, tendo de ter necessariamente uma politica
de investimento que sera descrita no estatuto, contendo as regras. Como ja citado, o numero
de cotistas deve ser de no MINIMO 3 cotistas e no MAXIMO 50. Havendo ainda, limites de

cotas, onde nenhum cotista do clube pode ter mais do que 40% das cotas.

Nao podemos deixar de observar que um clube de investimento precisa contar com um
servico de administracao que pode ser feito por sociedade corretora, sociedade distribuidora,
banco de investimento ou banco multiplo com carteira de investimento. Esse servico é
responsavel pelo conjunto de atividades e de servicos relacionados direta ou indiretamente
ao seu funcionamento e manutencdo. A sua gestdo basicamente é a determinacdo de quem
vai comprar e vender os ativos que compdem o clube. Ela pode ser feita pela propria
administradora, por um gestor profissional ou até mesmo por um dos cotistas. E todas essas
informacoes estarao descritas no estatuto do clube de investimento. E n3o obstante, o

resgate em clube de investimentos é feito em D+5 depois do processo de descotizacao.
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Introducao a Derivativos

Os derivativos sado instrumentos financeiros que derivam seu valor de um ativo subjacente,
como acgoes, titulos, commodities, moedas ou indices. Eles sdo chamados de derivativos
porque seu valor é derivado do valor do ativo subjacente. Os derivativos sdo amplamente

utilizados para gerenciar riscos, especular e obter exposicao a diferentes ativos e mercados.

Existem diferentes tipos de derivativos, sendo os mais comuns os contratos futuros, as

opcoes, 0s swaps e os contratos a termo.

Contratos Futuros: Um contrato futuro € um acordo entre duas partes para comprar ou
vender um ativo em uma data futura especificada a um preco pré-determinado. Os contratos
futuros sao negociados em bolsas e padronizados em termos de quantidade, qualidade e
data de vencimento. Eles sao frequentemente usados para se proteger contra flutuacoes de

precos ou para especular sobre os movimentos futuros dos ativos.

Opcoes: Uma opcao da ao comprador o direito, mas ndo a obrigacao, de comprar (opcao de
compra) ou vender (opcao de venda) um ativo subjacente a um preco especifico em uma data
futura. O comprador paga um prémio pela opcao e, dependendo das condicdes de mercado,
pode exercer ou ndo o direito de comprar ou vender o ativo subjacente. As opcoes sao usadas
para protecao, especulacdo e para estratégias de investimento mais complexas.

Swaps: Um swap é um contrato no qual duas partes concordam em trocar fluxos de
pagamentos futuros com base em um ativo subjacente. Os swaps sdao comumente usados
para trocar pagamentos de taxa de juros fixa por pagamentos de taxa de juros variavel ou
para trocar moedas com taxas de cambio diferentes. Eles sdo utilizados principalmente por

instituicGes financeiras e empresas para gerenciar riscos de taxa de juros, cambio e crédito.

Contratos a Termo: Um contrato a termo é um acordo entre duas partes para comprar ou
vender um ativo em uma data futura especifica a um preco acordado no presente. Ao
contrario dos contratos futuros, os contratos a termo ndo sdo negociados em bolsas e sdo
personalizados para cada transacao. Eles sdo usados para fixar o preco de um ativo no futuro,

protegendo as partes envolvidas contra possiveis flutuacées de precos.

O funcionamento dos derivativos envolve a negociacdo desses contratos entre compradores
e vendedores no mercado. As partes negociam os termos do contrato, incluindo o ativo
subjacente, preco, quantidade, data de vencimento e outras condicoes. Os derivativos
permitem que os investidores obtenham exposicdo aos ativos subjacentes sem possui-los
diretamente, o que pode ampliar as oportunidades de investimento, mas também envolve

riscos.

192



@meucertificado

Hedger, Especulador e Arbitrado

Hedger: O hedger é um participante do mercado financeiro que utiliza estratégias para se
proteger contra riscos indesejados. Ele busca minimizar a exposicdo a movimentos adversos
de precos de ativos financeiros. Um hedger geralmente possui um ativo subjacente e utiliza
instrumentos derivativos, como contratos futuros ou opcoes, para reduzir o risco de perdas
financeiras. O objetivo do hedger é neutralizar ou mitigar os efeitos negativos das flutuagoes

de precos.

- Por exemplo, um produtor agricola que espera colher uma safra de milho daqui a trés
meses pode se preocupar com a queda dos precos do milho até la. Para se proteger contra
essa possibilidade, ele pode entrar em um contrato futuro de venda de milho, fixando o
preco de venda antecipadamente. Assim, ele estara se protegendo contra uma possivel

queda no preco do milho.

Especulador: O especulador é um participante do mercado financeiro que assume riscos em
busca de lucros com movimentos de precos. Ele ndo possui necessariamente um interesse
direto no ativo subjacente, mas esta interessado em aproveitar as flutuacdes de preco para
obter ganhos financeiros. Os especuladores geralmente buscam oportunidades de compra e
venda de ativos com base em sua analise de mercado, previsbes e avaliacdo de riscos.

- Por exemplo, um especulador pode comprar acoes de uma empresa que ele acredita
que tera um bom desempenho no futuro, esperando que os precos subam. Ele pode
vender essas acoes mais tarde, quando acreditar que o preco atingiu um nivel lucrativo.
Os especuladores assumem riscos mais elevados em comparacdao com os hedgers, ja que

seus objetivos sdo baseados em ganhos financeiros e nao na protecao contra riscos.

Arbitrador: O arbitrador € um participante do mercado financeiro que busca obter lucros
aproveitando discrepancias de precos entre diferentes ativos ou mercados. O arbitrador
identifica diferencas temporarias nos precos de um ativo em diferentes mercados e realiza
negociacdes simultaneas para lucrar com essas diferencas. Ele busca eliminar qualquer

oportunidade de lucro sem risco por meio de uma rapida execucao de negociagoes.

-> Por exemplo, se uma ag¢do é negociada a um prego mais baixo em uma bolsa de valores do que
em outra, um arbitrador pode comprar a agcdo na bolsa de menor preco e vendé-la imediatamente
na bolsa de maior pregco, obtendo lucro com a diferenca de precos. O arbitrador aproveita a
ineficiéncia do mercado para obter lucros garantidos.
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Em resumo, os hedgers buscam protecao contra riscos, os especuladores buscam lucros com
base em movimentos de precos e os arbitradores buscam lucros aproveitando as diferencas
de precos entre ativos ou mercados. Cada um desses participantes tem objetivos e

estratégias diferentes no mercado financeiro.
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Introducao ao Mercado a Termo

Trata-se de uma promessa de compra/venda em que as partes contratantes especificam o
objeto do contrato e o seu volume, estipulam o preco, e estabelecem a data de entrega, que

coincide com o pagamento.
Vamos citar aqui algumas caracteristicas importantes do mercado a termo:

e Negociacdo: negociado no mercado de balc3o e bolsa.
o Prazo: ndo existe regra para prazo e preco do contrato, embora nao seja comum

operacoes com prazo superior a 999 dias. No caso do termo de acoes, por exemplo, a
B3 admite vencimento minimo de 16 dias e maximo de 999.

e Liquidez: ndo tem mercado secundario, para sair o investidor precisa negociar uma
posicao inversa da original com outra contraparte.

e N3ao padronizado: ndo é padronizado para todos os clientes, ou seja, as partes que
definem as regras do que esta sendo negociado, bem como as suas respectivas
quantidades. Pode ser negociado mediante um contrato particular, ndo necessitando
de uma bolsa de futuros.

e Comprador: pagamento do preco previamente acordado.

e Vendedor: compromisso de entregar o bem negociado na data prevista e com o preco
previamente acordado.

e Liquidacdo: a liguidacao desses contratos pode ser fisica ou por diferenca financeira.
Os contratos que sao liquidados por diferenca financeira sao chamados no mercado
de NDF (Non Deliverable Forward).

e Liquidagao antecipada: em caso de liquidagao financeira, depende da vontade do
comprador. Em caso de liquidacao fisica, é preciso consentimento do vendedor.

e Riscos: risco de mercado, contraparte e liquidez.

e Tributac3o: aliquota de 15% recolhida via DARF conforme renda variavel e dedo
duro (recolhimento de IR na fonte) de 0,005%.

e Compensacdo de perdas: pode ser feita no mercado a vista de a¢des, no mercado de
Opcoes e no Mercado Futuro.

e Registro: registrado na Clearing da B3.
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Tipos de Operacoes a Termo

Neste topico iremos falar das modalidades de Contrato a Termo, ou seja, o que € possivel
negociar e algumas caracteristicas.

e Comprador a termo: Operacao de caixa ou fixacdo do preco de compra;
e Vendedor a termo: Aumentar a receita ou fazer uma operacao de financiamento.

Caracteristicas da Negociacao
Vamos comecar falando de algumas caracteristicas que s3o proprias do Mercado a Termo.

e Margem de Garantia: para operacoes realizadas em bolsa de valores pode ser
solicitado margem de garantia do comprador e do vendedor. Isso visa assegurar que
ambas as partes do contrato poderao arcar com o compromisso.

¢ Risco de contraparte: para operacoes realizadas em bolsa, a B3 assume o risco de
contraparte. As operacoes de mercado de balcdao ndo contam com essa mitigacao de
risco. No caso das operacoes em bolsa, a B3 assume que, caso a contraparte nao
haja com o compromisso, ela honrara.

Modalidades de Contrato a Termo

Termo de acoes

Produto: o Termo de Acdes foi desenvolvido com o objetivo de ser uma ferramenta para a
gestao do risco de oscilacao de preco. Desse modo, servem como uma escolha de compra
ou de venda de acdes por um valor estipulado por meio de um contrato padronizado com
liguidacdo em uma determinada data futura, sem haver ajustes diarios, diferentemente dos
contratos futuros.

Caracteristicas Técnicas

Tamanho do contrato: quantidade de ativos-objeto do termo, estabelecido entre as partes,
de acordo com os limites estabelecidos pela B3;
Liquidacao: as operacoes a termo podem ser liquidadas das seguintes formas:

No vencimento: liquidacao na data de vencimento do contrato mediante pagamento pelo
comprador do valor de liquidacao calculado com base no preco a termo e entrega do ativo-
objeto pelo vendedor;

Antecipada: o comprador do contrato podera solicitar a liquidacdo antecipada (parcial ou
total) do contrato mediante o pagamento do valor acordado no contrato a termo, antes do
vencimento da operacdo, sem qualquer 6nus ao vendedor, nos prazos dispostos a seguir:
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. liguidacdo antecipada para o dia Util seguinte, podendo ser solicitada até o dia util
anterior ao vencimento;

Il. liguidacdo antecipada para dois dias Uteis apds a solicitacdo, podendo ser solicitada até
dois dias Uteis anteriores ao vencimento; e

1. liquidacdo antecipada para trés dias Uteis apds a solicitacdo, podendo ser solicitada até
trés dias Uteis anteriores ao vencimento.

c. Antecipada por diferenca: mediante a venda no mercado a vista, pelo comprador, dos
ativos-objeto comprados a termo. A liquidacao antecipada por diferenca podera ser
solicitada nos prazos dispostos a seguir:

I.  liguidacdo antecipada para o dia util seguinte, podendo ser solicitada até o dia util
anterior ao vencimento;
ll.  liquidacdo antecipada para dois dias Uteis apds a solicitacdo, podendo ser solicitada
até dois dias Uteis anteriores ao vencimento; e
. liquidacdo antecipada para trés dias Uteis apds a solicitacdo, podendo ser solicitada
até trés dias Uteis anteriores ao vencimento.

Termo de Moedas

O Contrato a Termo de Moeda sem entrega fisica (NDF) € uma operacdo de compra ou
venda de moeda estrangeira, em data futura, por paridade predeterminada.

A liquidacdo financeira se da pela diferenca entre esta paridade e a cotacdo de referéncia na
data do vencimento. A operacao permite protecao contra oscilagcbes de moeda, sendo
adequada principalmente para empresas exportadoras, importadoras e companhias com
ativos e/ou passivos em moeda estrangeira.

Entre suas vantagens, destacam-se:

¢ Flexibilidade — o tamanho do contrato, o prazo e a taxa de cambio utilizada na
liguidacao sao livremente negociados entre as partes;

¢ Liguidagao no vencimento;

e Mddulo de registro especifico;

e Uso de garantias.
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Caracteristicas Técnicas:

Tamanho do contrato: livremente pactuado entre as partes e definido pela moeda-base de
operagao negociada.

Data de fixing: com garantia - dia anterior a data de liquidacdo, quando é observada a taxa
de cdmbio ou de paridade utilizada como referéncia para liquidacao.

Data de vencimento e liquidacdo: data de calculo do valor de liquidacao e efetivacdo do
respectivo fluxo financeiro pactuada entre as partes.

Forma de liquidacdo: com garantia - liquidacdo financeira é realizada por meio da Clearing.

Margem de garantia: somente serd exigido o depdsito prévio de ativos dos participantes,
conforme regulamento, quando a operacao for contrata- da com garantia da B3.

Prazo de vencimento: livremente pactuado entre as partes.
Preco de liquidacao: cotacdo observada na data de fixing, utilizada como referéncia para
calculo de liquidacao.

Termo de Moedas e Fluxos de pagamento

Mais uma solucdo dentro do segmento de derivativos aplicavel a modalidade Termo de
Moedas. Permite a protecao de um fluxo contra oscilagdes de moeda em um uUnico
instrumento. E ideal para exportadores, importadores e companhias que tém ativos e/ou
passivos em moeda estrangeira.

A B3, que ja disponibiliza com um vasto leque de possibilidades dentro dessa familia e é
uma referéncia de exceléncia no mercado, possibilita agora o registro de fluxo diverso com
prazos, quantidades e taxas flexiveis. Também possibilita a indicacdo de um valor maximo
de ajuste acumulado. Tudo isso em um unico contrato.

Dentre os beneficios do Termo de Moedas com Fluxo de Pagamentos esta a possibilidade
de preco favoravel, sob determinadas condicoes, em relacdo ao termo tradicional e também
de hedge por uma taxa Unica de termo para um fluxo de pagamentos. Por estar tudo em
um unico contrato, esse instrumento reduz potencialmente o impacto operacional e a
exposicdo de risco de crédito a contraparte.

Termos de Mercadoria

Permite que os participantes realizem operacoes de compra e venda de ativo-objeto
(commodity), sem previsdo de entrega fisica, referenciadas em precos praticados no
mercado futuro em bolsas de mercadorias nacionais e internacionais. A cotacao utilizada
sera o preco de ajuste, definido conforme metodologia prépria de cada bolsa.
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Termo de indice DI

Permite que os participantes realizem o contrato a termo de compra e venda referenciado
em indice DI. O objetivo é fornecer alternativas ao Swap para hedge de posicdes prefixadas
versus DI.

O indice DI é corrigido pela taxa média de depdsitos interfinanceiros (DI) de um dia,
calculado pela B3, com valor tedrico inicial, em 02/07/2008, de 10.000 (dez mil) pontos.

Cada ponto de indice é equivalente ao valor de RS (,00.

Ainda sobre o Mercado a Termo, nds temos duas modalidades dos contratos, podendo ser
um Termo Tradicional ou um Termo Flexivel.

Termo Tradicional: também chamado de termo comum, ndo permite a troca do ativo
subjacente.

Termo Flexivel: acordado entre comprador e vendedor apenas o valor do contrato e
vencimento, ou seja, o ativo objeto pode ser substituido.

Introducao ao Mercado Futuro

Esse tipo de negociacdo é um misto dos demais contratos.

Se vocé entendeu bem como funcionam os demais derivativos, fica facil entender como
funciona o mercado futuro. A premissa € a mesma. Negociar no presente a venda ou
compra de um ativo que sera entregue no futuro pelo preco combinado hoje.

Algumas caracteristicas do Mercado Futuro:

Contratos padronizados: nesse tipo de operacdo a negociacdo é padronizada para todos os
clientes, ou seja, taxa, prazo e preco sao iguais para todos os clientes. O contrato é listado
na bolsa de valores (B3);

Margem de Garantia: O investidor que entra nesse mercado precisa alocar, como garantia,
um valor junto a B3, que servird como garantia da operacdo. Quando o contrato é liquidado

a B3 devolve a margem de garantia;

Risco de contraparte: a B3, ao recolher a margem de garantia dos investidores, assume
para si o risco de contraparte da operacao;

Ajuste diario: a cotacdo dos ativos subjacentes e dos contratos sdo atualizadas diariamente
e pode haver um ajuste negativo ou positivo na conta das contrapartes;
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Liquidacao antecipada: n3o existe a possibilidade de liquidacao antecipada deste contrato,
no entanto, o investidor pode inverter sua operagao anulando sua exposi¢ao ao contrato.
Portanto, € correto dizer que a liquidacdo € apenas no vencimento.

Riscos e Tributacao
Sao presentes no Mercado Futuro os seguintes riscos:

e Risco de mercado;
¢ Risco de liguidez;
e Risco de contraparte: esse risco € assumido 100% pela B3.

Tributacao

e |OF: Nao tem;

¢ Imposto de renda: 20% de IR em operacoes Day Trade e 15% de IR em
operacoes comuns com retencao de IRRF (come cotas);

¢ |Imposto recolhido via DAREF;

e Fator gerador: é a diferenca positiva dos ajustes diarios;

e Compensacao de perdas: as perdas apuradas no mercado futuro podem ser
compensadas apenas em operacoes futuras de derivativos, inclusive mercado a
vista.

Caso o investidor ndo queira ficar até o final do contrato e sair, tem duas opc¢oes:
e Negociar no mercado e vender o contrato para outro investidor; ou

e Assumir uma posicao inversa da sua original no contrato, que assim os ajustes serao
anulados. Ou, mais precisamente, zerar a posicao.
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Swap

O Mercado de SWAP consiste em operacdes que envolvem, olha sé, a troca de
indexadores. O Hedger (que busca a protecdo) possui um ativo financeiro e gostaria de
proteger esse ativo de eventuais mudancas no preco que iriam contra seu objetivo.

Essa troca de indexadores pode ser feita por indexadores de taxa de juros, moedas ou
indice de precos.

Exemplo: Imagine que seu cliente tenha um CDB pré emitido pelo seu banco, mas esse
cliente, por manter relacdes comerciais em ddlar, precisa se proteger da variacdo cambial.
Como alternativa, esse cliente contrata um SWAP trocando assim a remuneracao pré-
fixada pela variacdo do Ddlar.

Perceba nesse exemplo que o seu cliente possui um ativo (CDB-pré) com rentabilidade pré-
fixada, mas passa a receber como rentabilidade a variagao cambial.

Nesse caso, seu banco vai usar como valor base da operacao o valor total do CDB,
deixando o seu cliente passivo na taxa pré-fixada e ativo na variacdo cambial. Em outras

palavras, o investidor deixa de receber (passivo) a taxa pré-fixada e passa a receber (ativo)
a variacdo cambial do periodo.

O swap € um contrato de derivativos que precisa ser registrado na clearing da B3 e sempre

tera como contraparte uma instituicdo financeira. Ou seja, ndo da pra negociar um swap
com outro investidor.

Caracteristicas

Valor base: é o valor do contrato de swap que pode ser o valor de um ativo ou um valor
acordado entre as partes.

Ponta passiva: é o indexador que o investidor deixa de receber apds a contratacdo do
swap.

Ponta ativa: é o indexador que o investidor recebe apds a contratacdo do Swap.

Ajuste positivo: é o valor que o investidor recebe em conta se sua ponta ativa render mais
do que a ponta passiva.

Ajuste negativo: é o valor que o investidor paga para a contraparte se sua ponta passiva
render mais do que a ponta ativa.

Swap de fluxo de caixa: modalidade de swap que os ajustes sao feitos periodicamente.
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Swap com pagamento final: também chamado no mercado de swap bullet, essa
modalidade faz o acerto dos ajustes somente no vencimento do swap.

Risco de Crédito: risco de que uma das contrapartes ndo honre com os pagamentos nas
datas acordadas. Os bancos estabelecem limites pré-definidos por contraparte de acordo
com as caracteristicas do contrato e da propria contraparte. Algumas vezes, sdo solicitadas
margens antecipadas ou eventuais (ex: se durante a vida do contrato a “exposicao”
ultrapassar um limite previamente estabelecido).

Risco de Mercado: ao longo da vida do “contrato”, os precos dos ativos e/ ou passivos
subjacentes flutuam de forma que os “payoffs” de cada uma das partes envolvidas é incerto
(para um swap dolar x real, por exemplo, basicamente os riscos de mercado s3o: ddlar, taxa
prefixada e cupom cambial).

Tributacao

O Swap é tributado conforme a tabela regressiva de renda fixa e o seu fato gerador é o
ajuste positivo (se houver) recebido pelo investidor.

Obs: O recolhimento é feito pela fonte pagadora do ajuste positivo e nessa modalidade
NAO h& compensacdo de perdas.

Mercado de Opcoes (Call & Put)

Opcoes é um contrato que da a seu detentor ou comprador o direito, mas n3o o dever, de
comprar, se for uma opcao de compra, ou vender, se for uma opcao de venda, determinado
ativo objeto, pelo preco de exercicio.

O lancador da opcao (ou vendedor) tem a obrigacao de vender, no caso de uma opcao de

compra, ou de comprar, no caso de opcao de venda, o ativo objeto do contrato pelo preco
de exercicio solicitado pelo titular da opcao.

Caracteristicas

Vamos entender, primeiro, alguns termos do mercado de opcdes:
e Ativo objeto: ativo que da origem a negociacdo de opcao;
e Call: opgao de compra;

¢ Put: opcao de venda;
e Lancador: player que vende a opg¢ao no mercado financeiro;
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e Titular de opcao: player que compra a opcao no mercado e, portanto, tem o direito
de exercer a operagao;

e Prémio: preco de negociacdo, por a¢do objeto, de uma opcdo de compra ou venda
pago pelo comprador de uma opcao;

e Exercicio de opcbes: operacdo pela qual o titular de uma operacdo exerce seu direito
de comprar o lote de acGes objeto, ao preco de exercicio;

e Strike: preco de exercicio da opc¢ao;

Tipos de opcoes e negociacao

e Opcao Americana: opcao que pode ser exercida a qualgquer momento;
e Opcdo Europeia: opgao que pode ser exercida apenas no vencimento.
Resultado de uma opcao:

Resultado de uma opcgao:

¢ In The Money: opcao que, caso exercida, gera lucro ao titular;

e Out the Money: opcao que, caso exercida, gera prejuizo ao titular;

e At the money: opcdo que esta “empatada” e, portanto, torna-se indiferente o
exercicio ou n3o;

e Valor Intrinseco: valor imediato de uma opcao em relagdo ao preco do ativo-objeto,
independente de outros fatores como juros e tempo restante para o vencimento do
contrato;

e Valor extrinseco: parcela do prémio de uma opcao atribuida ao risco ou ao custo de
oportunidade e expectativas sobre a evolucao do ativo-objeto;

e Vencimento das opcdes de bolsa: terceira sexta feira de cada més.
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Graficos de Opcoes

Grafico de Compra - Call

+

' QL I!T'!".]LH?.H

Luc

Caracteristicas:

Viés de alta: o investidor comprador de opcdo de compra (Call) aposta na alta do preco do
ativo objeto;

Ganho maximo: ilimitado (Quanto maior o preco do ativo objeto no vencimento, maior sera o
lucro;

Perda maxima: limitado ao valor do prémio pago na compra da opcao;
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Grafico de Venda - Call
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Caracteristicas:

Viés de baixa: o vendedor de uma opcao de compra(Call) aposta na queda do preco do ativo
objeto;

Ganho maximo: valor recebido como prémio pela venda da opcao;

Perda maxima: ilimitada. Quanto maior for o preco do ativo objeto no mercado, maior sera
seu prejuizo.
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Grafico de Compra - Put
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Caracteristicas:

Viés de baixa: o titular de uma opcdo de venda (Put) aposta na queda do preco do ativo

objeto;

Ganho maximo: ilimitado, quanto menor for o preco do ativo objeto maior serd seu lucro;

Perda maxima: limitada ao valor do prémio pago na compra da opcao.
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Grafico de Venda - Put
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Caracteristicas:

Viés de alta: o vendedor de uma PUT aposta na alta do preco do ativo objeto no mercado;
Ganho maximo: limitado ao valor do prémio recebido pela opcao;

Perda maxima: limitada. Quanto menor for o preco do ativo objeto no mercado maior sera
seu prejuizo.

Tributacao em opcoes

A tributacdo do mercado de opcoes é bem parecida com a do mercado de acdes, mas tem
alguns pontos diferentes.

e Naotem IOF;
e Imposto de renda: conforme renda variavel: 20% de IR em operagdes Day Trade,
15% de IR em operacdes normais, recolhimento via DARF;
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Resumo dos Derivativos

Mercado a Termo

e Se negociado na bolsa de valores ha necessidade de recolhimento de margem;

e Se for com liquidacao financeira (NDF), a liquidacdo antecipada pode ser solicitada
pelo comprador;

e Se for negociado no mercado de balcdo ndo ha padronizacao;

e Se for negociado em bolsa, o prazo é de, no minimo 16 dias e, maximo, 999 dias;

e N3o ha ajuste diario;

e N3o tem liquidez no mercado secundario;

e Compensacao de perdas: pode ser compensado em operacoes futuras.

SWAP

e Negociado no mercado de balcao;

¢ Ponta ativa: ponta comprada numa operacao de derivativo, ou seja, indexador que o
investidor recebe a partir do momento que entra no Swap;

e Ponta passiva: ponta vendida numa operacao de Swap, ou seja, indexador que
investidor deixa de receber (paga) numa operacao

e Tributado conforme renda fixa;

e Nao existe compensacao de perdas.

Opcoes

e Negociada em bolsa de valores e no mercado de balcao;

e O titular tem o direito sobre o contrato e, portanto, paga o prémio;

e O lancador tem a obrigacdo sobre o contrato e, portanto, recebe o prémio;
¢ O lancador, porque tem obrigacao, precisa recolher margem de garantia;
e O titular ndo recolhe margem de garantia;

e Opcao Americana: pode ser exercida a qualgquer momento;

e Opcao Europeia: pode ser exercida apenas no vencimento.

Mercado Futuro

¢ Negociado apenas em bolsa de valores;

e Ambos os participantes recolhem margem de garantia;
e Todos os contratos sao padronizados;

e Ha ajuste diario na conta dos participantes.
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Resumo:

@meucertificado

- 15% 0,005% DARF
- Tabela - Retido na
Regressiva fonte
Operacao 15% 0,005% DARF
a vista
Day 20% 1% DARF
trade
Operacao
a vista 15% 0,005% DARF
Day 20% 1% DARF
trade
Box de 4 Tabela - Retido na
pontas Regressiva fonte
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Financas Descentralizadas e Criptoativos

Financas Centralizadas (CeFi) vs. Financas Descentralizadas (DeFi)

¢ CeFi (Financas Centralizadas)): Sistema financeiro tradicional, onde transacgoes
passam por bancos, corretoras e reguladores. Exemplo: PIX e SPI, que dependem
do Banco Central para processar operacoes.

¢ DeFi (Financas Descentralizadas): Ecossistema financeiro baseado em blockchain,
eliminando intermediarios e permitindo transacdes diretas entre usuarios
via contratos inteligentes.

Exemplo pratico:
e CeFi — Fazer um pagamento via PIX: o dinheiro passa pelo Banco Central antes de
chegar ao destinatario.

e DeFi — Enviar criptomoedas: a transacao ocorre diretamente na blockchain, sem
necessidade de bancos.

Sistema Tradicional (CeFi) Financas Descentralizadas (DeFi)

Controle Instituicées Financeiras Contratos Inteligentes
Intermediarios | Necessario Eliminados (peer to peer)
Seguranca Depende da empresa Baseado em Blockchain
Privacidade Identificagdo obrigatdria Andnimo/Pseudénimo
Transparéncia | Limitada Total (registro publico)
Taxas Maiores Menores

Regulacao Amplamente regulado Pouca ou nenhuma
Velocidade Pode ser lenta Tende a ser rapida
Acessibilidade | Restricoes regulatérias Aberto a qualquer um
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Blockchain e Criptomoedas

O que é Blockchain?

e Registro distribuido e imutavel, onde transacoes sdao armazenadas em blocos
conectados.
e Garante transparéncia e seguranca sem precisar de um 6rgdo central.

Exemplo facil de entender: Pense em um livro de registros onde cada pagina contém
transacoes. Esse livro existe em milhares de cépias e qualquer alteracdo precisa ser
validada por todos.

O que sao Criptomoedas?

e Ativos digitais descentralizados que usam blockchain para operar de forma segura
e transparente.

¢ N3ao sdo emitidas por governos ou bancos centrais.

¢ Podem ser usadas como meio de pagamento, reserva de valor e unidade de conta.

Exemplos populares:
¢ Bitcoin (BTC) — Primeira criptomoeda, usada como reserva de valor.

e Ethereum (ETH) — Possui contratos inteligentes, permitindo aplicativos
descentralizados.

Custddia de Criptomoedas: Seguranca dos Ativos Digitais

As criptomoedas podem ser armazenadas de diferentes formas, com niveis variados de
seguranca.

Formas de Custddia

* Exchange (corretora);
* Hot Wallet (carteira quente)

Funciona como um aplicativo ou plataforma online onde suas criptomoedas ficam
armazenadas. Essa conexdao com a internet permite que vocé envie, receba e troque ativos
digitais rapidamente, sem precisar de dispositivos extras.

Ex: Pensa no seu aplicativo de banco no celular. Vocé pode entrar a qualquer momento,

fazer transferéncias, pagar contas e consultar seu saldo. Uma Hot Wallet funciona do
mesmo jeito, mas para criptomoedas.
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Como funciona?

1. Vocé baixa uma carteira digita;

Cria sua conta e recebe um endereco Unico (como um nimero de conta bancaria);

3. Pode movimentar criptomoedas instantaneamente, pois a carteira ja esta conectada
a rede blockchain.

N

Mas tem um risco!

Por estar sempre online, uma Hot Wallet pode ser alvo de hackers, assim como acontece
com aplicativos de banco. Se alguém roubar sua chave privada (senha secreta da carteira),
pode acessar e transferir seus fundos.

e Cold Wallet (carteira fria)

E uma carteira de criptomoedas que nao esta conectada a internet. Isso a torna muito mais
segura contra hackers e ataques cibernéticos.

Pensa nela como um cofre digital onde vocé guarda suas criptomoedas longe do alcance
de invasores.

Ordem de seguranca (mais segura para menor):

Cold Wallet > Hot Wallet > Exchange
Tokenizacao de Ativos

e Processo de transformar ativos reais (imdveis, acées, obras de arte) em tokens
digitais na blockchain.
e Permite a compra de fracoes de ativos, tornando investimentos mais acessiveis.

Exemplo pratico:
e Imoével tradicional: Para investir, seria necessario comprar um apartamento inteiro
por RS 500 mil.
o Tokenizac3o: E possivel comprar 1% do imével por R$ 5 mil, tornando o

investimento vidvel para mais pessoas.

Beneficios da Tokenizacdo

e Acessibilidade — Permite investir com valores menores;
e Liquidez — Facilita a compra e venda de fracoes do ativo;
e Transparéncia — Registros imutaveis na blockchain.
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NFTs (Non-Fungible Tokens)

O que sao NFTs?

e Tokens unicos e indivisiveis, registrados na blockchain.
e Diferente de criptomoedas, ndo sao fungiveis (ou seja, um NFT n3do pode ser
trocado por outro de igual valor, pois sdo Unicos).

Exemplos de uso de NFTs
¢ Arte Digital — Artistas vendem obras digitais garantindo autenticidade.
¢ Itens de Jogos — Skins e personagens exclusivos em games.
¢ Ingressos Digitais — Tickets de eventos protegidos contra falsificacao.

e Propriedade Digital — Musicas, documentos e terrenos virtuais registrados como
NFTs.

ETFs de Criptoativos

O que sao?
¢ Fundos negociados na bolsa que replicam o desempenho de criptomoedas.
e Alternativa para investidores que desejam exposicao ao mercado cripto sem
precisar comprar moedas diretamente.
Vantagens dos ETFs de Cripto
¢ Regulamentacao — Seguranca de um fundo regulamentado;
¢ Facilidade — Pode ser comprado via corretoras tradicionais;
¢ Diversificacdo — Exp0e o investidor a diferentes criptomoedas.
Negociacao e Tributacdo
¢ Negociados na B3 (Bolsa de Valores do Brasil);
e Swing Trade — IR de 15% sobre o lucro e 0,005% de retencao na fonte;
e Day Trade — IR de 20% sobre o lucro e 1% de retencao na fonte;

e Sem isencao para vendas abaixo de RS 20 mil/més para pessoa fisica;
e Pagamento via DARF até o ultimo dia util do més seguinte a venda.

CVM 40 - Regulamentacao de Criptoativos

O que é o Parecer CVM 40?

e Define quando um criptoativo é considerado um valor mobiliario e deve seguir
regulamentacao da CVM.
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Quando um criptoativo é considerado um valor mobiliario?

e Quando representa digitalmente um ativo financeiro tradicional, como acoes e
cotas de fundos;

¢ Quando envolve captacao de recursos com expectativa de retorno, baseado no
esforco de terceiros (contrato de investimento coletivo).

Regras da CVM para criptoativos

e Ofertas publicas de tokens considerados valores mobilidrios devem seguir normas
da CVM;

e Empresas que fazem tokenizacao de ativos reais nao precisam de aprovacao
prévia, mas podem estar sujeitas a regulacao;

¢ Plataformas que operam criptoativos no Brasil devem seguir regras de
transparéncia e governanca;

¢ CVM nao regula criptomoedas usadas apenas como meio de pagamento (ex:
Bitcoin).
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Cddigo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas
para Administracao de Recursos de Terceiros

O Cédigo para administracdo de recursos de terceiros tem por objetivo estabelecer principios

e regras para Administracao de Recursos de Terceiros visando, principalmente:

I. A manutencdo dos mais elevados padroes éticos e a consagracao da institucionalizacdo de
praticas equitativas no mercado financeiro e de capitais;

ll. A concorréncia leal;
Ill. A padronizacao de seus procedimentos;

IV. A maior qualidade e disponibilidade de informacoes, especialmente por meio do envio de
dados pelas Instituicdes Participantes a ANBIMA,;

V. A elevacdo dos padrdes fiduciarios e a promocado das melhores praticas de mercado.

Este Cddigo se destina as instituicdes que desempenham o exercicio profissional de
Administracao Fiduciaria e Gestao de Recursos de Terceiros de Veiculos de Investimento. A
observancia das normas deste Cddigo é obrigatdria para as InstituicGes Participantes. As
Instituicbes Participantes devem assegurar que o presente Cdodigo seja também observado
por todos os integrantes de seu Conglomerado ou Grupo Econdmico que estejam
autorizados, no Brasil, a desempenhar o exercicio profissional de Administracdo Fiduciaria e
Gestao de Recursos de Terceiros.

As Instituicbes Participantes estdo dispensadas de observar o disposto neste Cddigo para:

I. Os Clubes de Investimento e para os Fundos de Investimento em Participacao (FIP);

Il. Os Gestores de Recursos de Terceiros, cuja instituicao tenha sido dispensada nos termos
da Deliberacao CVM 764;

[1l. Fundo exclusivo;
IV. O Gestor é o Unico cotista;

V. Os Gestores de Recursos de Terceiros pessoa fisica;
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VI. Os Fundos de Investimento cujo patrimdnio liquido é composto, exclusivamente, por
recursos proprios do Gestor de Recursos ou, no caso de instituicdes financeiras, de seu
Conglomerado ou Grupo Econémico, de acordo com a dispensa concedida pelo regulador a
cada instituicao.

As Instituicoes Participantes submetidas a acdo reguladora e fiscalizadora do Conselho
Monetario Nacional, do Banco Central do Brasil e da Comissdo de Valores Mobiliarios,
concordam, expressamente, que as atividades de Administracdo Fiduciaria e Gestdo de
Recursos de Terceiros excedem o limite de simples observancia da Regulacdo que lhes sdo
aplicaveis, devendo, dessa forma, submeter-se também aos procedimentos estabelecidos

por este Cddigo.

E importante ressaltar que o Cédigo n3o se sobrepde a4 Regulacio vigente, ainda que venham
a ser editadas as normas, apds o inicio de sua vigéncia, que sejam contrarias as disposicoes
ora trazidas, de maneira que deve ser desconsiderada, caso haja contradicao entre as regras
estabelecidas neste Cddigo e a Regulacdo em vigor, a respectiva disposicao deste Cddigo,
sem prejuizo das demais regras nele contidas.

Principios Gerais de Conduta

As Instituicoes Participantes devem:

|. Exercer suas atividades com boa-fé, transparéncia, diligéncia e lealdade;

[l. Cumprir todas as suas obrigacdes, devendo empregar, no exercicio de suas atividades, o
cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar a administracdo de seus
préprios negdcios, respondendo por quaisquer infracdes ou irregularidades que venham a
ser cometidas;

[ll. Nortear a prestacdo das atividades pelos principios da liberdade de iniciativa e da livre
concorréncia, evitando a adocdo de praticas caracterizadoras de concorréncia desleal e/ou de

condicGes ndo equitativas, respeitando os principios de livre negociacao;

IV. Evitar quaisquer praticas que infrinjam ou estejam em conflito com as regras e principios

contidos neste Cddigo e na Regulacao em vigor;
V. Adotar condutas compativeis com os principios de idoneidade moral e profissional;

VI. Evitar praticas que possam vir a prejudicar a Administracdo de Recursos de Terceiros e

seus participantes, especialmente no que tange aos deveres e direitos relacionados as
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atribuicdes especificas de cada uma das InstituicGes Participantes estabelecidas em

contratos, regulamentos, neste Cédigo e na Regulacdo vigente;

VII. Envidar os melhores esforcos para que todos os profissionais que desempenham funcoes
ligadas a Administracdo de Recursos de Terceiros atuem com imparcialidade e conhecam o
codigo de ética da Instituicao Participante e as normas aplicaveis a sua atividade;

VIII. Identificar, administrar e mitigar eventuais conflitos de interesse, nas respectivas esferas
de atuacdo, que possam afetar a imparcialidade das pessoas que desempenham funcoes

ligadas a Administracdo de Recursos de Terceiros;

IX. Evitar praticas que possam ferir a Relacdo Fiducidria mantida com os investidores;

X. Desempenhar suas atribuicoes buscando atender aos objetivos descritos nos Documentos
dos Veiculos de Investimento e na Regulacdo em vigor, bem como promover a divulgacdo de
informacoes a eles relacionadas, inclusive no que diz respeito a remuneracdo por seus
servicos, visando sempre ao facil e correto entendimento por parte dos investidores;

Xl. Transferir ao Veiculo de Investimento qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar
em decorréncia de sua condicdo como Administrador Fiduciario e/ou Gestor de Recursos,
observada a excecdo prevista na norma especifica de Fundos e/ou as disposicGes contratuais

estabelecidas no contrato de carteira administrada.

S&o considerados descumprimento as obrigacdes e principios deste Cédigo ndo apenas a
inexisténcia das regras e procedimentos aqui exigidos, mas também a sua ndo implantacdo
ou implementacdo inadequada para os fins previstos neste Cddigo.

Sé&o evidéncias de implementacdo inadequada das regras e procedimentos estabelecidos

neste Cddigo:

l. A reiterada ocorréncia de falhas, ndo sanadas nos prazos estabelecidos;

[l. A auséncia de mecanismo ou evidéncia que demonstre a aplicacdo dos procedimentos
estabelecidos por este Cdédigo. Nos casos dos Fundos de Investimento em cotas de Fundos
de Investimento que invistam mais de noventa e cinco por cento de seu patriménio em um
unico Fundo, € vedada a utilizacdo de qualquer instituto juridico ou estrutura de produto, cuja
implicacdo econémica, de forma direta ou indireta, resulte em desconto, abatimento ou
reducdo artificial de taxa de administracao, performance e/ou qualquer outra taxa que venha

a ser cobrada pela industria de Fundos de Investimento.
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Regras, Procedimentos e Controles

As Instituicoes Participantes devem garantir, por meio de controles internos adequados, o
permanente atendimento ao disposto neste Cddigo, as politicas e a regulacdo vigente. Para
assegurar o cumprimento do disposto no caput, as InstituicGes participantes devem

implementar e manter, em documento escrito, regras, procedimentos e controles que:

|. Sejam efetivos e consistentes com a natureza, porte, estrutura e modelo de negdcio das
Instituicoes Participantes, assim como com a complexidade e perfil de risco das operacoes

realizadas;

Il. Sejam acessiveis a todos os seus profissionais, de forma a assegurar que os procedimentos
e as responsabilidades atribuidas aos diversos niveis da organizacdo sejam conhecidos;

lll. Possuam divisao clara das responsabilidades dos envolvidos na funcao de controles
internos e na funcdo de cumprimento das politicas, procedimentos, controles internos e
regras estabelecidas pela Regulacao vigente (“Compliance”), da responsabilidade das
demais dreas da instituicdo, de modo a evitar possiveis conflitos de interesses com as
atividades de Administracdo de Recursos de Terceiros, intermediacdo, distribuicdo ou

consultoria de valores mobiliarios;

IV. Descrevam os procedimentos para a coordenacdo das atividades relativas a funcdo de
controles internos e de Compliance com as funcoes de gestao de risco;

V. Indiquem as medidas necessarias para garantir a independéncia e a adequada autoridade
aos responsaveis pela funcdo de controles internos e de Compliance na instituicdo.

As Instituicoes Participantes devem manter em sua estrutura area(s) que seja(m)

responsavel(is) por seus controles internos e Compliance. Estas areas devem:

|. Ter estrutura que seja compativel com a natureza, porte, complexidade e modelo de

negdcio das Instituicdes Participantes;

Il. Ser independente(s) e reportar-se ao diretor indicado na Comissdo de Valores Mobiliarios

pelos controles internos e pelo Compliance;

lll. Ter profissionais com qualificacdo técnica e experiéncia necessaria para o exercicio das

atividades relacionadas a funcao de controles internos e de Compliance;
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IV. Ter comunicacdo direta com a diretoria, administradores e com o conselho de
administracdo, se houver, para realizar relato dos resultados decorrentes das atividades
relacionadas a funcdo de controles internos e de Compliance, incluindo possiveis
irregularidades ou falhas identificadas;

V. Ter acesso regular a capacitacdo e treinamento;

VI. Ter autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas operacoes realizadas

pela instituicao.

As Instituicoes Participantes devem atribuir a responsabilidade pelos controles internos e
pelo Compliance a um diretor estatutario ou equivalente, sendo vedada a atuacdo em funcoes
relacionadas a Administracdo de Recursos de Terceiros, a intermediacdo, distribuicdo ou a
consultoria de valores mobiliarios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia,
na instituicdo, ou fora dela. A Instituicdo Participante pode designar um unico diretor
responsavel pelos controles internos e pelo Compliance, ou pode indicar diretores especificos
para cada uma dessas funcoes.

Segregacao de Atividades

O exercicio da Administracdo de Recursos de Terceiros deve ser segregado das demais
atividades das Instituicoes Participantes e de seu Conglomerado ou Grupo Econémico que
possam gerar conflitos de interesse, por meio da adocao de procedimentos operacionais, com
o objetivo de:

|. Mitigar a ocorréncia de ilicitos legais ou contrarios a Regulacao;

Il. Promover a segregacao funcional das areas responsaveis pela Administracdo de Recursos
de Terceiros das demais areas que possam gerar potenciais conflitos de interesse, de forma
a minimizar adequadamente tais conflitos;

[ll. Garantir a segregacao fisica de instalacGes entre a area responsavel pela Administracao
de Recursos de Terceiros e as areas responsaveis pela intermediacdo e distribuicdo de ativos

financeiros;

IV. Propiciar o bom uso de instalacoes, equipamentos e informacoes comuns a mais de um
setor da empresa;

V. Preservar informacoes confidenciais e permitir a identificacdo das pessoas que tenham

acesso a elas;
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VI. Administrar e monitorar adequadamente as areas identificadas como de potencial conflito
de interesses. Para o cumprimento das deliberacoes sobre a segregacao de atividades, as
Instituicdes Participantes devem implementar e manter, em documento escrito, regras e
procedimentos relativos a segregacao das atividades que possam gerar conflito de interesse
com o objetivo de demonstrar a total separacdo das dreas, ou apresentar as regras de
segregacao adotadas.

A adocdo de praticas claras e precisas que assegurem o bom uso das instalagdes e
equipamentos n3do exclui a obrigatoriedade de manter a segregacao fisica das atividades. A
segregacao fisica de instalagdes citada no paragrafo acima, ndo é necessaria entre a area
responsavel pela Administracdo de Recursos de Terceiros, da area responsavel pela
distribuicdo de cotas de Fundos de que a pessoa juridica seja Administrador Fiduciario ou
Gestor de Recursos.

Seguranca e Sigilo das Informacoes

As Instituicoes Participantes devem estabelecer mecanismos para:

I. Propiciar o controle de informacoes confidenciais, reservadas ou privilegiadas a que tenham

acesso 0s seus socios, diretores, administradores, profissionais e terceiros contratados;

[l. Assegurar a existéncia de testes periddicos de seguranca para os sistemas de informacdes,
em especial para os mantidos em meio eletronico;

[ll. Implantar e manter treinamento para os seus socios, diretores, alta administracdo e
profissionais que tenham acesso a informacoes confidenciais, reservadas ou privilegiadas e
participem do processo de decisdo de investimento.

As Instituicoes Participantes devem implementar e manter, documento escrito, regras e

procedimentos para assegurar a seguranca e o sigilo da informacao, incluindo, no minimo:

|. Regras de acesso as informacdes confidenciais, reservadas ou privilegiadas, indicando
como se da o acesso e controle de pessoas autorizadas e ndo autorizadas a essas
informacoes, inclusive nos casos de mudanca de atividade dentro da mesma instituicdo ou

desligamento do profissional;
Il. Regras especificas sobre protecdo da base de dados e procedimentos internos para tratar

casos de vazamento de informacoes confidenciais, reservadas ou privilegiadas mesmo que
oriundos de acdes involuntarias;
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[ll. Regras de restricdo ao uso de sistemas, acessos remotos e qualquer outro meio/veiculo

que contenha informacodes confidenciais, reservadas ou privilegiadas.

As Instituicoes Participantes devem exigir que seus profissionais assinem, de forma manual
ou eletrbnica, documento de confidencialidade sobre as informacdes confidenciais,
reservadas ou privilegiadas que lhes tenham sido confiadas em virtude do exercicio de suas
atividades profissionais, excetuadas as hipoteses permitidas em Lei.

Os terceiros contratados que tiverem acesso as informacoes confidenciais, reservadas ou
privilegiadas que lhes tenham sido confiadas no exercicio de suas atividades, devem assinar
o documento citado no paragrafo acima, podendo tal documento ser excepcionado quando o
contrato de prestacdo de servico possuir cldusula de confidencialidade.

Administracao Fiduciaria

A Administracdo Fiducidria compreende o conjunto de servicos relacionados direta ou
indiretamente ao funcionamento e a manutencdo dos Fundos de Investimento, devendo o
Administrador Fiduciario fazé-lo de acordo com o disposto neste Cddigo e na Regulacdo
vigente.

Obrigacoes Gerais do Administrador Fiduciario

O Administrador Fiduciario € o responsavel pela:

I. Constituicao, administracao, funcionamento e divulgacao de informacoes dos Fundos;

Il. Elaboracao de todos os documentos relacionados aos Fundos, devendo observar, durante

a elaboracdo, a Regulacao aplicavel a cada tipo de Fundo de Investimento;

Ill. Supervisao das regras, procedimentos e controles da gestao de risco implementada pelo

Gestor de Recursos;

IV. Supervisao dos limites de investimento das carteiras dos Fundos;

V. Supervisao dos terceiros contratados;

VI. Gestao do risco de liquidez, que deve ser feita em conjunto com o Gestor de Recursos,

nos termos da Regulacao vigente e conforme o previsto no contrato de prestacao de servico.
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Gestao de Recursos de Terceiros

A Gestdo de Recursos de Terceiros consiste na gestao profissional dos ativos financeiros
integrantes das carteiras dos Veiculos de Investimento, nos termos estabelecidos nos
Documentos dos Veiculos de Investimento, neste Cddigo e na Regulacdo vigente. A gestdo
dos Veiculos de Investimento deve ser exercida por profissional devidamente habilitado e
autorizado pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio da atividade de Gestao de
Recursos de Terceiros.

Os profissionais que exercam a atividade de Gestao de Recursos Terceiros e possuam alcada
de decisao sobre o investimento, desinvestimento e manutencao dos ativos financeiros
integrantes das carteiras dos Veiculos de Investimento devem estar devidamente
certificados, nos termos do Cddigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para o
Programa de Certificacao Continuada. A gestao de recursos de terceiros realizada com a
utilizacdo de sistemas automatizados ou algoritmos esta sujeita as obrigacbes e regras
previstas neste Cddigo.

Obrigacoes Gerais do Gestor de Recursos de Terceiros

O Gestor de Recursos é responsavel:

|. Pelas decisdes de investimento, manutencdo e desinvestimento, segundo a politica de
investimento e demais caracteristicas do Veiculo de Investimento estabelecidas nos
Documentos dos Veiculos de Investimento, conforme aplicavel;

Il. Pelas ordens de compra e venda de ativos financeiros e demais modalidades operacionais;
lll. Pelo envio das informacoes relativas aos negdcios realizados pelos Veiculos de
Investimento ao Administrador Fiduciario ou ao terceiro contratado para essa atividade,

quando aplicavel;

IV. Pelo processo de prevencdo a lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo dos

ativos financeiros adquiridos pelos Veiculos de Investimento;

V. Pelo controle de risco dos Veiculos de Investimento, incluindo, mas n3o se limitando a
gestdo do risco de liquidez, risco de mercado e risco de crédito, bem como ao enquadramento
dos Veiculos de Investimento aos limites de risco estabelecidos nos Documentos dos

Veiculos de Investimento e/ou em suas regras de risco;
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VI. Por garantir que as operacoes realizadas pelos Veiculos de Investimento tenham sempre
propdsitos econbmicos compativeis com os Documentos dos Veiculos de Investimento, e

estejam em consonancia com os principios gerais de conduta previstos neste Cédigo.

O Gestor de Recursos deve estabelecer procedimentos para o controle e monitoramento das
operacoes realizadas entre os Veiculos de Investimento sob a mesma gestdo, com critérios
que busquem mitigar eventuais conflitos de interesse e assimetria entre os Veiculos de

Investimentos.

Publicidade dos Fundos de Investimento

A Instituicdo Participante, ao elaborar e divulgar Material Publicitario e Material Técnico,

deve:

I. Envidar seus melhores esforcos no sentido de produzir materiais adequados aos
investidores, minimizando incompreensGes quanto ao seu conteiudo e privilegiando
informac0Oes necessarias para a tomada de decisdo de investidores e potenciais investidores;

Il. Buscar a transparéncia, clareza e precisdo das informacdes, fazendo uso de linguagem
simples, clara, objetiva e adequada aos investidores e potenciais investidores, de modo a nao

induzir a erro ou a decisoes equivocadas de investimentos;

Ill. Conter informacoes verdadeiras, completas, consistentes e alinhadas com os documentos
do Fundo;

IV. Zelar para que nao haja qualificacoes injustificadas, superlativos ndo comprovados,
opinides ou previsdes para as quais ndo exista uma base técnica, promessas de rentabilidade,
garantia de resultados futuros ou isencao de risco para investidores e potenciais investidores;

V. Disponibilizar informacdes que sejam pertinentes ao processo de decisao, sendo tratados
de forma técnica assuntos relativos a performance passada, de modo a privilegiar as

informacoes de longo prazo em detrimento daquelas de curto prazo;

VI. Manter a mesma linha de contelido e forma e, na medida do possivel, incluir a informacao
mais recente disponivel, de maneira que ndo sejam alterados os periodos de analise,
buscando ressaltar periodos de boa rentabilidade, descartando periodos desfavoraveis, ou

interrompendo sua recorréncia e periodicidade especialmente em razdo da performance;

VII. Privilegiar dados de facil comparabilidade, e, caso sejam realizadas projecbes ou

simulacdes, detalhar todos os critérios utilizados, incluindo valores e taxas de comissées;
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VIII. Zelar para que haja concorréncia leal, de modo que as informacdes disponibilizadas ou
omitidas nao promovam determinados Fundos ou Instituicoes Participantes em detrimento
de seus concorrentes, sendo permitida a comparacdo somente de fundos de mesma
classificacdo de riscos.

Todo Material Publicitario e Material Técnico é de responsabilidade de quem o elabora,

inclusive no que se refere a conformidade com as regras previstas neste Cddigo e na
regulacdo vigente ndo sdo considerados Material Publicitario ou Material Técnico:

|. Formularios cadastrais, questionarios de perfil do investidor ou perfil de investimento,
materiais destinados unicamente a comunicacdo de alteracdoes de endereco, telefone ou
outras informacoes de simples referéncia para o investidor;

[l. Materiais que se restrinjam a informacdes obrigatdrias exigidas pela Regulacdo vigente;

[ll. Materiais de cunho estritamente jornalistico, inclusive entrevistas, divulgadas em
quaisquer meios de comunicacao;

IV. Saldos, extratos e demais materiais destinados a simples apresentacdo de posicao
financeira, movimentacdo e rentabilidade, desde que restrito a estas informacdes ou

assemelhadas;

V. Divulgacdo continuada de: |. cota, Il. patriménio liquido Ill. rentabilidade, por qualquer meio,
bem como a divulgacdo da carteira na forma da politica de divulgacdo prevista nos
documentos dos Fundos;

VI. Propaganda de empresas do Conglomerado ou Grupo Econdmico da Instituicdo
Participante que apenas faca mencdo aos Fundos como um de seus produtos, ou de
departamentos e/ou empresas que realizam a Administragdo Fiduciaria e Gestao de Recursos
em conjunto com os outros departamentos ou empresa que desenvolvam outros negdcios do

Conglomerado ou Grupo econémico;

VII. Materiais e/ou relatérios que tenham como finalidade mero acompanhamento do Fundo,

desde que seja um Fundo Exclusivo ou Reservado.

Material Publicitario

A Instituicdo Participante, ao divulgar Material Publicitario em qualquer meio de comunicacdo

disponivel, deve incluir, em destaque, link ou caminho direcionando os investidores ou
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potenciais investidores ao Material Técnico sobre o Fundo mencionado, de modo que haja

conhecimento de todas as informacdes, caracteristicas e riscos do investimento.

A Instituicdo Participante e empresas do Conglomerado ou Grupo Econémico que fizerem
mencao de seus Fundos nos Materiais Publicitarios de forma geral e ndo especifica, devem
incluir link ou caminho que direcione os investidores ou potenciais investidores para o site da
instituicao.

Material Técnico

O Material Técnico deve possuir, no minimo, as seguintes informacoes completas sobre os
Fundos 555:

|. Descricao do objetivo e/ou estratégia;

Il. Pdblico-alvo, quando destinado a investidores especificos; lll. Caréncia para resgate e
prazo de operacao;

IV. Tributacao aplicavel;
V. InformacGes sobre os canais de atendimento. Nas agéncias e dependéncias das

Instituicbes Participantes, devem-se manter a disposicdo dos interessados, seja por meio
impresso ou passivel de impressao, as informacdes citadas acima.
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FUNDOS DE INVESTIMENTOS

NA PROVA: DE 11 A 15 QUESTOES
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Introducao a Fundos de Investimentos

Os fundos de investimento representam uma das formas mais populares de aplicar dinheiro
no mercado financeiro. Eles funcionam como um “condominio” de investidores, onde cada
participante contribui com uma parcela do capital. Esse capital é entdo gerido por um
profissional ou uma equipe, que decide como e onde investir, buscando a melhor
rentabilidade possivel dentro da estratégia do fundo.

Carateristicas dos Fundos no geral

Possui CNPJ proprio;

Prestacao de servico fiducidria (confianca);

Precisa de registro na CVM,;

Regras da gestdo do fundo previstas em seu regulamento;
Gestao profissional na escolha dos ativos da carteira do fundo.

Vantagens e desvantagens de investir via fundos

Vantagens

1.Diversificacao: Fundos permitem a distribuicao do capital em diferentes ativos,
reduzindo riscos;

2.Gestdo Profissional: Beneficio de ter especialistas tomando decisGes de
investimento;

3.Acessibilidade: Mesmo com valores menores, é possivel acessar mercados e
ativos diversificados;

4 Praticidade: Facilidade na gestdo do portfélio, pois o investidor ndo precisa
escolher cada ativo individualmente.

Desvantagens

1.Custos: Incidéncia de taxas de administracao e, em alguns casos, taxas de
performance;

2.Menos Controle: O investidor nao tem controle direto sobre as escolhas de
investimentos especificos;

3.Riscos Associados: Riscos relacionados a gestdo do fundo e ao desempenho
dos ativos nele contidos;

Comparando com investimentos individuais como CDB, LCI, Debéntures, Acoes etc., os
fundos de investimento oferecem uma maneira mais pratica e diversificada de investir, mas

podem vir com custos adicionais e menor controle sobre as escolhas especificas de ativos.
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A escolha entre investimento individual e coletivo depende muito do perfil, conhecimento, e

objetivos do investidor.

Fundos de Investimentos Financeiros - FIF

A politica de investimento de um fundo € um documento que define os objetivos,
estratégias e critérios de selecdo de ativos do fundo. Ela é essencial para os investidores,
pois fornece informacoes importantes sobre o fundo, como o seu perfil de risco e retorno, os
ativos em que investe e as regras de administracao.

A politica de investimento deve definir as estratégias de investimento do fundo, como:

Alocacao de ativos: definir a proporcao de ativos de renda fixa e variavel que o fundo ird
investir;

Selecao de ativos: definir os critérios que serdo utilizados para selecionar os ativos que o
fundo ird investir;

A politica de investimento deve definir os critérios que serao utilizados para selecionar os
ativos que o fundo ird investir. Esses critérios podem ser baseados em fatores como:

Risco: o fundo pode investir em ativos de alto, médio ou baixo risco;
Retorno: o fundo pode investir em ativos que tém o potencial de gerar retornos altos,
médios ou baixos.

Quanto a politica de investimento, os fundos de investimento financeiro — FIF, se
classificam em (Tipificacao):

e Fundos de Investimento em Acoes;

e Fundos de Investimento Cambial;

e Fundos de Investimento Multimercado; e Fundos de Investimento em Renda Fixa:
e Fundos de Investimento em Renda Fixa de Curto Prazo;

e Fundos de Investimento em Renda Fixa Referenciado;

e Fundos de Investimento em Renda Fixa da Divida Externa;

e Fundos de Investimento em Renda Fixa Simples.

e Fundos Incentivados em Infraestrutura;

e Fundos destinados a Garantia de Locacdo Imobiliaria.
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Classes e Subclasses de Cotas
Classes de Cotas

1.Representam segmentos distintos dentro do mesmo fundo;

2.Cada classe tem patrimonio segregado e responsabilidades préprias;
3.N&o alteram a categoria do fundo nem o tratamento tributario;

4.Cada classe possui um CNPJ proprio e direitos e obrigacoes especificos.

Subclasses de Cotas

1.Diferenciam-se por publico-alvo, prazos, condices de aplicagdo, amortizacao
e resgate, e taxas;

2.N3o podem afetar ou vincular-se ao patrimonio de outra classe;

3.Facilitam a adaptacao do fundo a diferentes perfis de investidores.

Cotas de fundos

As cotas em fundos de investimento sdo fundamentais para entender como se da a
participacdo e o ganho dos investidores nesses veiculos. Vamos detalhar esse conceito com
base na nova regulagao.

Natureza das Cotas

1.Escriturais e Nominativas: As cotas sao digitais e registradas em nome do
investidor;

2.Fracoes do Patrimonio: Cada cota representa uma fracdo do patrimonio da
classe de cotas do fundo;

3.Direitos e Obrigacoes: Conferem aos cotistas direitos e obrigacoes
estabelecidos no regulamento do fundo.

Valor da Cota

Valor da cota = Patriménio Liquido/ Qntd de Cotas
O valor da cota deve estar associado a classe ou subclasse que ela pertence, ou seja, para o
calculo do valor da cota de uma classe, utiliza-se o patrimonio liquido e a quantidade de

cotas somente daquela classe em questdo. O mesmo acontece com as subclasses.

Exemplo: Se uma classe de cotas tem um patriménio liquido de RS 10 milhdes e 1 milhdo
de cotas, cada cota vale RS 10.
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O valor da cota ¢é essencial para determinar tanto o valor do investimento inicial quanto o
retorno do investimento ao longo do tempo. Esse calculo fornece transparéncia e permite
que o investidor acompanhe a performance de seu investimento.

Documentos e Informacoes Basicas

1.Regulamento Atualizado: Documento que rege o funcionamento do fundo;

2.Tributacdo Aplicavel: Descricdo dos impostos e outros encargos fiscais;

3.Politica de Voto: Diretrizes sobre como o fundo exerce o direito de voto em
assembleias.

Principios de Divulgacao de Informacoes

Abrangéncia e Equidade: Informacoes devem ser disponibilizadas de maneira ampla e justa
a todos os cotistas;

Linguagem: As informacoes devem ser claras, objetivas e escritas em linguagem simples;

Atualizacao e Precisao: As informacoes devem ser atuais e precisas, sem garantir

resultados ou isentar riscos.
Regulamento do Fundo

1. Prestadores de Servicos: Identificacdo e qualificacdo dos prestadores de servicos,
incluindo registros na CVM;

2. Responsabilidades: Definicdo clara das responsabilidades dos prestadores de servicos;
3. Despesas e Rateio: Como as despesas comuns sao divididas entre as classes de cotas;
4. Publico-Alvo: Definicao do perfil dos investidores a que se destina cada classe de cotas;
5. Taxas: Inclusao das taxas de administracao, gestao e distribuicdo, bem como as de
ingresso e saida, se houver;

6. Taxa maxima de custddia, expressa em percentual anual do patrimonio liquido da classe;
(base 252 dias); e

7. Taxa de performance, se houver;

8. Ldmina atualizada, se aplicavel;

9. Classe de cotas, se aplicavel;

10. Demonstracdo de desempenho, se aplicavel.
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Especificacoes para Classes de Cotas

Categorias e Politica de Investimentos: Conformidade com a categoria do fundo e detalhes
da politica de investimentos.

Regime da Classe: Se a classe € aberta ou fechada, e procedimentos de aplicacdo, resgate e
liguidacao.

Informacoes sobre Fatores ESG

e Expectativas e Metodologias: Como o fundo pretende gerar beneficios
ambientais, sociais ou de governanca e quais métodos segue;

e Certificacdo e Relatdrios: Entidades responsaveis pela certificacdo ou
pareceres e como os resultados serao divulgados.

Lamina de Informacoes Basicas

O administrador de classe aberta que seja destinada ao publico em geral deve
elaborar lamina de informacdes basicas e manté-la atualizada.

1. Qualificacao do fundo: Nome fantasia, da classe (se aplicavel), CNPJ.

2. Prestadores de servicos essenciais: Nome completo e CNPJ do Administrador e
do Gestor.

3. Endereco Regulamento: Endereco eletrénico onde o regulamento encontra-se
disponivel.

4. Recomendacao: “Antes de investir, compare a classe de cotas com outras classes
da mesma categoria”.

5. Publico Alvo: Descricao do publico alvo e restricdo (caso exista) no qual a classe
de cotas ¢ destinada. Exemplo: acompanhar o CDI; acompanhar o IBOVESPA,;
oferecer rentabilidade superior a do IBOVESPA.

6. Objetivos da classe de cotas: Descricao resumida dos objetivos do fundo.

7. Politica de Investimento: Descricao resumida da politica de investimento.

8. Limites de concentracao: Limites permitidos para investimentos, exterior,
derivativos, crédito privado etc.

9. Condicoes de Investimento: Aplicacao Inicial, resgate, caréncia, conversao de
cota, taxa de administracao, performance, entrada, saida, taxa total de despesa
entre outras.

10. Composicdo da Carteira: Ativos ou espécie de ativos que podem compor a
carteira.
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11. Riscos: classifica as carteiras de ativos que administra numa escalade 1 a 5, de
acordo com o risco envolvido na estratégia de investimento de cada classe de cotas.
12. Histérico de Rentabilidade: Ultimos 5 anos, quando possivel, acompanhada com
o benchmark, comparando em %. Mensal dos ultimos 12 meses, acompanhar a
frase “A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados
futuros”.

13. Servico de atendimento ao cotista: Telefone, pagina na rede mundial de
computadores, reclamacoes: [endereco eletrénico] [e demais canais disponiveis]

Quaisquer informacoes adicionais:

a) sejam acrescentadas ao final do documento;

b) ndo dificultem o entendimento das informacdes contidas na lamina; e

c) sejam consistentes com o conteldo da prépria ldmina e do regulamento.

Termo de Adesao

Ao ingressar em um fundo de investimento, é fundamental que todo investidor compreenda
o papel do termo de adesao e ciéncia de risco. Este documento é uma garantia de que o
cotista esta ciente de todas as condices, riscos e regulamentos que envolvem o
investimento no fundo. Vamos detalhar os principais pontos relacionados a esse termo.

O que o Cotista Atesta:

1. Acesso ao Regulamento: Confirmacao de que o cotista leu e teve acesso ao regulamento
completo do fundo, incluindo anexos da classe e subclasse de cotas, se houver.
2. Consciéncia dos Riscos:

Fatores de Risco: Entendimento dos riscos especificos relacionados a classe e subclasse de
cotas.

Auséncia de Garantias: Reconhecimento de que n3o ha garantias contra perdas potenciais.

Independéncia da CVM: Compreensao de que o registro do fundo pela CVM ndo é uma
garantia de qualidade ou conformidade.

Chamadas de Capital: Quando aplicavel, ciéncia de que podem ocorrer chamadas de
capital.

Perdas Superiores ao Capital: Nos casos pertinentes, entendimento de que as estratégias

de investimento podem levar a perdas maiores que o capital investido e que pode ser
necessario aportar mais recursos.
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Caracteristicas do Termo de Adesao:

1. Extensdo: O termo deve ser conciso, com no maximo 5.000 caracteres.
2. Clareza: Deve seguir principios de clareza, simplicidade e objetividade.
3. Riscos: |dentificacdo de até cinco principais fatores de risco da carteira de ativos.

Casos Especificos:

Reinvestimento: Se o cotista resgatar e reinvestir sem que haja mudancas no regulamento,
ndo é necessario um novo termo de adesao.

Responsabilidade Ilimitada: Se o fundo ndo limitar a responsabilidade ao valor subscrito, o
cotista deve estar ciente dos riscos de responsabilidade ilimitada.

O termo de adesao é uma declaracao formal de que o investidor entende os termos do
investimento e os riscos envolvidos. E essencial que os investidores leiam atentamente e

compreendam plenamente este documento antes de investir em qualquer fundo.

Obs: o Fundo de Renda Fixa Simples nao é obrigatdrio assinar o termo de ades3o.
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Regime Aberto e Fechado
Regime Aberto

Classe de cotas que permite que os cotistas possam solicitar o resgate de suas cotas a
qualquer tempo.

O numero de cotas dessa classe do fundo é variavel, ou seja, quando um cotista aplica,
novas cotas sdo geradas, e o administrador compra ativos para o fundo; quando um cotista
resgata, suas cotas desaparecem, e o administrador é obrigado a vender ativos para pagar
o resgate. Por esse motivo, as cotas de classes abertas sao recomendadas para abrigar
ativos com liquidez mais alta.

Regime Fechado

O cotista s6 pode resgatar suas cotas ao término do prazo de duracao do fundo ou em
virtude de sua eventual liquidacao.

Ainda ha a possibilidade de resgate dessas cotas caso haja deliberacdo nesse sentido por
parte da assembleia geral dos cotistas ou haja essa previsao no regulamento do fundo.
Esses fundos tém um prazo de vida predefinido e o cotista que aplicar em fundos com

classe de regime fechado, somente recebe sua aplicacdo de volta apds haver decorrido esse
prazo, quando, entdo, o fundo é liquidado.

Classe de Cotas: Restritas, Exclusivas e Previdenciarias

Cotas Restritas (Reservadas)

Publico-Alvo: Investidores qualificados e profissionais.

Particularidades: Empregados ou sdcios dos prestadores de servicos essenciais do fundo e
partes relacionadas podem ser cotistas, se houver autorizacao expressa.

Finalidade: Destinam-se a investidores com alto grau de conhecimento do mercado e
capacidade de assumir riscos maiores.

Cotas Exclusivas

Publico-Alvo: Um Unico investidor profissional, ou um grupo restrito de investidores com
vinculos societdrios familiares ou interesses comuns indissocidveis.

Caracteristicas: Sdo fundos sob medida, criados para atender as necessidades especificas
de investidores com objetivos de investimento alinhados.
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Status: A classe exclusiva é tratada como um investidor profissional, o que implica acesso a
investimentos mais sofisticados e riscos potencialmente maiores.

Cotas Previdenciarias

Publico-Alvo: Entidades de previdéncia privada abertas ou fechadas, e regimes proprios de
previdéncia social de qualquer esfera governamental.

Especificidade: Sdo especializadas na aplicacdo de recursos destinados a formacdo de
reservas de longo prazo para beneficios previdenciarios.

Status: Assim como as cotas exclusivas, sao consideradas investidor profissional, dada a
natureza especializada e o montante significativo de recursos que administram.

Cada uma dessas classes de cotas é criada com o intuito de atender a perfis de investidores
e objetivos especificos, levando em conta o nivel de sofisticacdo e as necessidades
particulares de cada grupo.

Prestacao de Servicos

Os fundos de investimento contam com varios prestadores de servicos essenciais, cada
um com papéis e responsabilidades distintas. Vamos explorar esses papéis e as alteracoes
trazidas pela Instrucao CVM 175.

Administrador
1.Responsavel legal pelo fundo. Contrata todos os demais prestadores de
servicos em conjunto com o Gestor;
2.Remunerado pelas taxas cobradas pelo fundo.
Gestor
1.Compra e venda dos ativos (Decisao);
2.Compartilha o risco com o Administrador;

3.0 gestor é responsavel pela observéancia dos limites de composicdo e
concentracao de carteira e de concentracao em fatores de risco.

Custodiante
1.Guarda dos ativos;

2.Controle de cotas;
3.Acata ordens do Administrador e Gestor.
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Distribuidor

1.Venda e oferta das cotas;
2.Precisa estar certificado.

Auditor Independente

@meucertificado

1.Auditoria independente (minimo uma por ano);
2.Excecao se o fundo tiver menos de 90 dias de vida,

Gestores eram contratados
pelos administradores.

Gestores e administradores
sao ambos essenciais.

Administradores eram
Unicos responsaveis legais.

Responsabilidades
compartilhadas na contratacao.

Arranjo hierarquico entre
gestores e administradores.

Acordo operacional entre
gestores e administradores.

Impacto das Mudancas

1. Relacdo Administrador-Gestor: Antes, havia uma relagdo mais hierarquica,
com o administrador no topo. Agora, ambos sao vistos como igualmente

importantes;

2. Contratacao de Servicos: A selecao e contratacao de outros prestadores de
servicos do fundo agora é uma responsabilidade compartilhada entre gestor

e administrador;

3. Acordo Operacional: Detalhes especificos dessa nova dindmica sdo definidos

em um acordo operacional, oferecendo maior flexibilidade e colaboracao.

236



@meucertificado

Responsabilidade Administrador + Gestor

Administracao do Fundo

Gestado do Fundo

Constituicao do Fundo

Contratacao do
Custodiante e Auditor

Contratacao de
Distribuidor e Agéncia de

Nao divulgar fatos
relevantes.

Independente Rating.
Divulgacao de fatos Observar os limites de Gerenciamento de risco
relevantes Concentracao da de liquidez.

Carteira, executando
teste de estresse e
construcao de plano para
reenquadramento,
guando necessario.

Verificacao de PL
Negativo

Barreira de resgate e Side
Pocket.

Resolucdo de Patriménio
Liguido Negativo e
Liquidacao do Fundo.

Assembleia

A Assembleia de Cotistas € um momento crucial na gestdo de um fundo de
investimento. Ela serve como o férum para os cotistas exercerem seus direitos de
voto em decisOes importantes. A seguir estao os aspectos fundamentais das
assembleias em fundos de investimento.

Motivos para convocar uma Assembleia

Demonstracoes Contabeis: Aprovacdo das contas e demonstracoes financeiras do fundo;

Mudanca de Servicos Essenciais: Substituicao ou alteracdao em prestadores de servicos

fundamentais como o administrador ou gestor;

Emissao de Novas Cotas: Decisdo sobre a emissao de cotas em uma classe fechada;

Movimentos Estratégicos: Deliberacoes sobre fusdo, incorporacao ou cisdo do fundo;

Alteracao de Regulamento: Mudancas significativas nas regras do fundo.

Obs: Alteracoes que envolvam a diminuicao de taxas de administracao, performance ou

gestao podem ser feitas sem a necessidade de uma assembleia
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Convocacao e Deliberacao

Periodicidade: A assembleia deve ser realizada, no minimo, anualmente para discutir as
demonstracoes contabeis da classe de cotas;

Antecedéncia: A convocacao deve ser feita com, no minimo, 10 dias de antecedéncia;
No minimo 15 dias apds a divulgacdo das demonstracées contabeis: realizagdo da
assembleia;

Quem Pode Convocar: Além dos prestadores de servicos essenciais, cotistas ou grupo de

cotistas que possuam pelo menos 5% do total de cotas emitidas podem solicitar a
convocacao.

Investimento por Conta e Ordem

Definicao Simples: Quando um investidor decide investir em um fundo de investimento ou
outro ativo financeiro, mas realiza a operacao por intermédio de uma instituicao
financeira ou corretora, isso é conhecido como investimento por conta e ordem.

Como Funciona?

1. Decisao do Investidor: Escolhe em que quer investir.

2. Intermediario: Investidor passa a ordem para uma corretora ou banco.

3. Execucdo: A corretora/banco investe no produto escolhido em seu nome.

Por que usar?

1.Conveniéncia: Facilita o acesso a diversos investimentos sem necessidade de
se relacionar diretamente com cada gestor de fundo ou emissor de titulos;

2.Diversificacao: Permite diversificar investimentos com facilidade e rapidez;

3.Assisténcia: Corretoras e bancos podem oferecer suporte e aconselhamento.

Obrigacoes Legais na Conta e Ordem

Quando uma instituicao financeira opera por conta e ordem de um investidor, ela assume
uma série de responsabilidades legais e operacionais.

Assuncao de Responsabilidades: A instituicdo assume todas as obrigacoes legais e
operacionais relacionadas ao cliente e a operacdo de investimento;

Cadastramento e ldentificacao: Processo rigoroso de coleta de dados e identificacdo do
cliente para atender as regulamentacoes de conhecimento do cliente (KYC);
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Fornecimento de Documentacao: Entrega dos regulamentos dos fundos, termos de adesao
e documentos detalhando os riscos associados ao investimento;

Controle de Registros (PLD-FT): Manutencao de registros internos relacionados a
prevencao a fraude e lavagem de dinheiro;

Comunicacao com os Investidores: Notificacdo adequada aos investidores sobre eventos
importantes, incluindo a convocagao de assembleias de cotistas.

Obrigacdes Tributarias: Retencdo e recolhimento dos tributos devidos em decorréncia das
operacoes realizadas por conta e ordem do investidor.

Aplicacao e resgate nos fundos

Prevé regras e prazos para conversado em cotas, do recurso aplicado pelo investidor, assim
como a conversao das cotas em dinheiro, no caso de solicitacdo de resgate.

Cotizacdo = aplicacao
Quando o cotista investe dinheiro no fundo e recebe a sua cota. (dinheiro comeca a render)

Descotizacao = resgate

Quando o cotista solicita o resgate, o dinheiro segue se valorizando/desvalorizando até a
cota voltar a ser dinheiro. O Administrador definira o prazo para descotizar.

Cota de abertura

O preco da cota do fundo € conhecido no momento da abertura do mercado.
Obs: Fundos conservadores utilizam, por padrao, cota de abertura.

Cota de Fechamento

O preco da cota do fundo € conhecido no momento do fechamento do mercado.
Obs: Fundos arrojados utilizam, por padrao, cota de fechamento.

Prazos maximos

e Cotizacdo: maximo D+1;
e Descotizacdo: prazo maximo previsto no regulamento;
e Resgate: maximo D+5 contados a partir da descotizacao;
Obs: Multa de 0,5% ao dia, devido ao cotista pelo administrador, em caso de atraso no

pagamento do resgate.
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Performance do Fundo

Cotas que oferecem liquidez didrias devem ter seu valor divulgado diariamente;

Cotas que nao oferecem liquidez didria podem ter seu valor divulgado de acordo a

periodicidade de liquidez da cota;
A rentabilidade do fundo deve sempre estar acompanhada do benchmark;

Demonstrativo de desempenho deve ser divulgado anualmente, até o ultimo dia util de
fevereiro;
Obs: cotas com menos de 12 meses ndo podem divulgar a sua rentabilidade

Demonstracoes Contabeis

Anualmente deve ser divulgado as informacées contabeis;

As demonstracdes contabeis do fundo de investimento e de suas classes de cotas devem
ser auditadas anualmente por auditor independente registrado na CVM,;

A auditoria das demonstracoes contabeis ndo é obrigatoria para fundos e classes em
atividade ha menos de 90 (noventa) dias.

Fatos Relevantes

O administrador € obrigado a divulgar qualquer fato relevante ocorrido ou relacionado ao
funcionamento do fundo, da classe ou aos ativos integrantes da carteira;

O fato relevante deve ser enviado aos cotistas, a CVM e a ANBIMA, além de estar
disponivel no site do administrador.

Fechamento dos Fundos para aplicacao e resgate

Em casos excepcionais de iliquidez o administrador, o gestor ou ambos, de acordo com o
disposto no regulamento, podem declarar o fechamento da classe de cotas para a
realizacao de resgates.
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Fechamento para Resgate

O fundo (ou cota) que for fechado para resgate deve ser fechado também para aplicacdo.

Fato Relevante

O fato relevante deve ser anunciando quando do fechamento e da reabertura.

Convocacao de Assembleia

1.Se o fundo ficar fechado por mais de 5 dias uteis, o administrador deve
convocar assembleia de cotistas;

2.Reabertura ou manutencao do fechamento para resgate;

3.Cisdo (separar) do fundo ou da classe;

4.Liguidacao (encerrar o fundo);

5.Desde que de comum acordo com os cotistas que terao as cotas resgatadas,
manifestada na assembleia ou fora dela, resgate de cotas em ativos da
classe.

Fechamento das Cotas para Aplicacao

Os prestadores de servigos essenciais, quando necessario, ou ainda de acordo com seu
“capacity” poderao fechar o fundo para novas aplicacoes;

O fechamento para novas aplicagoes deve se aplicar a novos e atuais cotistas.

Barreira de Resgates

O gestor pode, a seu critério e de acordo com paréametros estabelecidos no regulamento,
limitar os pedidos de resgate a uma fracdo do patriménio liquido da classe, sem prejuizo do
tratamento equitativo entre os cotistas.

Side Pocket

O Side Pocket é uma ferramenta usada por gestores de fundos de investimento para lidar
com ativos que s3o dificeis de vender rapidamente, conhecidos como ativos iliquidos.
Vamos simplificar esse conceito para facilitar a compreensao.

Imagine que um fundo possui alguns ativos que sdo complicados de vender, especialmente

em momentos de instabilidade no mercado. Para nao ser forcado a vender esses ativos a
precos baixos e prejudicar o fundo, o gestor pode usar a estratégia do Side Pocket.
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Como Funciona:

1. Separacdo dos Ativos: O gestor separa os ativos iliquidos do restante do
patrimoénio do fundo;

2. Criacao de Nova Classe ou Subclasse: Esses ativos sdo usados para criar uma
nova classe de cotas fechada ou uma subclasse dentro de uma classe ja existente;
3. Preservacdo do Patriménio: Isso ajuda a proteger o valor total do fundo, evitando
vendas de emergéncia a precos desfavoraveis.

Quando ¢é Usado:

1.Em situacoOes de crise ou estresse no mercado;
2.Quando ha ativos no fundo que ndo podem ser vendidos rapidamente sem
perdas significativas.

Decis3o do Gestor:

O gestor decide usar o Side Pocket com base em sua analise e responsabilidade.

Isso é uma alternativa a convocar uma assembleia de cotistas, que seria necessaria se uma
classe do fundo fosse fechada para resgates por mais de cinco dias Uteis.

Obs: A cisao e criacao do Side Pocket ndo devem resultar em aumento de custos para os
investidores da classe original. Essa estratégia deve estar prevista no regulamento do
fundo.

Gestao do Risco de liquidez

Refere-se ao processo de monitoramento e controle da capacidade do fundo de converter
seus ativos em dinheiro rapidamente, garantindo que ele possa atender as solicitacoes de
resgate dos investidores de forma eficiente e sem impacto significativo nos retornos.

A gestao do risco de liquidez da carteira do fundo de investimento deve ser realizada
conjuntamente pelo gestor e o administrador.

Resgates Compulsorios

O Regulamento pode prever, ou a assembleia autorizar o resgate compulsdrio de cotas.
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Politica de investimento e Objetivo

O fundo deve descrever em seu regulamento os objetivos das classes de cotas que,
necessariamente, estarao atrelados a um benchmark especifico.

Todo fundo de investimento deve ter um Benchmark, que é um indice que serve de
referéncia para comparar a rentabilidade relativa (% de rentabilidade do fundo em
relacdo ao benchmark) e auxiliar o investidor em suas decisoes, que as mesmas nao sejam
baseadas em apenas rentabilidade absoluta (o quanto o fundo rendeu).

O comportamento de um fundo em relacdo ao seu benchmark é o seu objetivo, que pode
ser:

1. Gestao Passiva: os fundos passivos sao aqueles que buscam acompanhar um
determinado “benchmark” e, por essa razao, seus gestores tém menos liberdade na selecdo
de ativos.

2. Gestao Ativa: sao considerados ativos aqueles em que o gestor atua buscando obter
melhor desempenho, assumindo posicdes que julgue propicias para superar o seu
“benchmark”.

Direitos dos Cotistas

Ao adquirir cotas de um fundo, o investidor esta concordando com suas regras de
funcionamento e passa a ter os mesmos direitos e deveres dos demais cotistas,
independentemente da quantidade de cotas que possui.

Quais sao esses direitos?

1.Receber o regulamento e lamina de informacodes basicas do fundo;
2.Receber tratamento igualitario aos demais cotistas;
3.Ter acesso as demonstragoes contabeis e de desempenho do fundo.

Obrigacoes dos Cotistas

1.Dar ciéncia dos fatores de risco do fundo/cota e de que nao ha qualquer
garantia ao investidor num fundo de investimento;

2.Dar ciéncia de que o registro do fundo na CVM ndo implica em garantia de
veracidade das informacoes;

3.Se for o caso, dar ciéncia de que o fundo pode apresentar perdas superiores
aos valores aportados pelo cotista;
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4.Em caso de PL negativo, o cotista pode ser obrigado a aportar mais recursos
no fundo.

Patrimonio Liquido Negativo

O Patrimonio Liquido Negativo ocorre quando as dividas e obrigacdes de um fundo de
investimento superam o valor total de seus ativos. E uma situacdo atipica e preocupante,
pois indica que o fundo ndo tem recursos suficientes para cobrir suas responsabilidades.

Nessas situacoes situacao obriga que o administrador elabore um plano de resolucao — o
que deve fazer em conjunto com o gestor.

Responsabilidade Limitada e Ilimitada dos Cotistas

Fundo Alavancado

E um veiculo de investimento que utiliza estratégias de alavancagem, ou seja, o uso de
capital emprestado, para ampliar o potencial de retorno, mas também aumentar o risco
associado as aplicacoes.

Exemplo: Imagina que vocé aplicou RS 1 mil no fundo ABC. Aconteceu uma situagido que
além do fundo perder o seu dinheiro todo, vocé foi obrigado a aportar mais dinheiro, para

cobrir o PL negativo do fundo (fundo = comunhao de recursos), em caso de
responsabilidade ilimitada.

Responsabilidade Ilimitada

O Regulamento pode prever que a responsabilidade do cotista € ilimitada. Neste caso, o
investidor sera obrigado a aportar recursos para fazer frente a eventuais prejuizos do fundo.

Responsabilidade Limitada

O regulamento pode prever que a responsabilidade do cotista é limitada ao valor por ele

investido.

Obrigacoes do Administrador (Responsabilidade Limitada)
1.Fechar para resgates e nao realizar amortizacao de cotas;

2.Nao realizar novas subscricoes de cotas;
3.Comunicar a existéncia do patrimonio liquido negativo ao gestor;
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4.Divulgar fato relevante;

5.Cancelar os pedidos de resgate pendentes de conversao;

6.Apresentar, em até 20 dias, um plano de recuperacao do PL negativo que
conste, inclusive, as causas e circunstancias do prejuizo;

7.Convocar assembleia para votacao do plano de recuperacao.

Exposicao ao Risco de Capital

As classes poderao ficar expostas ao risco de capital quando realizarem operagdoes em
valor superior aos seus respectivos patriménios liquidos. A resolucdo 175 da CVM
estabelece limites maximos de exposicdo, conforme a seguir:

e Renda Fixa: 20%;
e Cambial e Acoes: 40%);
e Multimercado: 70%.

Obs: % maxima que cada tipo de fundo pode usar do PL para alavancagem do fundo.

Remuneracao do Fundo

Um fundo de investimento, como ja sabemos, é uma prestacao de servico. Essa
prestacdo de servico, como qualquer outra, tem um custo. Este custo é apresentado
nas formas de taxas.

Taxa de administracao

e Taxa fixa (percentual pago pelos cotistas);

e Expressa ao ano e deduzida diariamente do PL do fundo;

e Calculado sobre o PL da classe e, portanto, afeta o valor da cota e ndo o
numero de cotas;

¢ A rentabilidade divulgada pelos fundos é sempre liquida de taxa de
administracao;

e E cobrada independente da rentabilidade do fundo.

Taxa de Ingresso: taxa paga pelo cotista ao patriménio da classe ao aplicar
recursos em uma classe de cotas.
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Taxa de Saida: taxa paga pelo cotista ao patrimdnio da classe ao resgatar recursos
de uma classe de cotas.

Taxa de Distribuicao de Cotas: Taxa cobrada do fundo, representativa do montante
total para remuneracao dos distribuidores.

Taxa de Gestao: Taxa cobrada do fundo para remunerar o gestor e os prestadores
dos servicos por ele contratados e que nao constituam encargos do fundo.

Acordo de Remuneracao: Possibilidade de ter um rebate pago pela classe investida
a classes investidoras com base na taxa de administracao, performance ou gestao.

Taxa de performance

e Possibilidade de cobranca dessa taxa pelo gestor, percentual cobrado em
razao do resultado positivo da classe;

e Percentual cobrado sobre o resultado do fundo que exceder 100% do
benchmark;

e Apenas fundos ativos podem adotar essa taxa;

e Cobranca minima semestral;

e Cobrada depois de todas as despesas e a taxa de administracao do fundo;

e Linha d' agua: Metodologia da cobranca da taxa;

Tipificacao de cotas dos fundos

As classes de cotas de fundos serao tipificadas de acordo com a composicao da
carteira e o risco dos ativos.

A CVM tipifica as cotas em 6 modalidades:

Renda Fixa: Aloca no minimo 80% do PL do fundo em ativos de renda fixa;

Cambial: Aloca no minimo 80% do PL do fundo em ativos cujo fator principal de risco seja
o cambio;

Multimercado: Aloca em diversos fatores de risco sem compromisso de % de PL;

Acoes: Aloca no minimo 67% do PL do fundo em ativos de renda varidvel;

Incentivados Infra estrutura: Aloca no minimo 85% do PL do fundo em debéntures
incentivadas;

Garantia de alocacao imobiliaria: Fundo destinado a oferecer garantia de alocacao
imobiliaria.

246



@meucertificado

Fundos de Renda Fixa

Fator de Risco Principal

Variacao de Taxa de Juros e indice de Precos: O principal fator de risco desses
fundos € a variacdo nas taxas de juros e nos indices de precos, o que impacta
diretamente o valor dos ativos de renda fixa.

Composicao da Carteira

Alocacao em Ativos de Renda Fixa: Pelo menos 80% da carteira deve ser composta
por ativos relacionados diretamente ou sintetizados via derivativos ao fator de risco
de renda fixa, como titulos publicos, titulos corporativos, debéntures, entre outros.

Taxa de Performance

Restricoes: Geralmente, é vedada a cobranca de taxa de performance, exceto em
situacoes especificas:

¢ Para subclasses de cotas exclusivamente destinadas a investidores
qualificados;

e Quando a classe de cotas tem o compromisso de buscar o tratamento fiscal
para fundos de longo prazo;

e Em classes tipificadas como “Renda Fixa — Divida Externa”.

Resgate de Cotas

Liquidacao no Mesmo Dia do Pedido: O regulamento pode estabelecer que o valor
da cota para fins de resgate no mesmo dia seja calculado com base no patriménio
liquido do dia anterior, atualizado por um dia.

Excecoes a Regra de Liquidacao

Nao aplicavel para classes com compromisso de tratamento fiscal de longo prazo
ou classes “Renda Fixa — Divida Externa”.

As subclassificacoes dos Fundos de Investimento em Renda Fixa permitem aos
investidores escolher estratégias que melhor atendam a seus objetivos de
investimento e tolerancia ao risco. Os fundos de Renda Fixa se subdividem em mais
quatro tipos de fundos, sao eles:
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1.Fundos de Renda Fixa de Curto Prazo;
2.Fundos de Renda Fixa Referenciados;
3.Fundos de Renda Fixa da Divida Externa;
4.Fundos de Renda Fixa Simples.

Fundos de Renda Fixa de Curto Prazo
Objetivo e Estratégia

Investimento em Ativos de Curto Prazo: O foco esta em investimentos que oferecem
menor risco e maior liquidez, ideal para investidores que buscam uma alternativa
conservadora com horizonte de investimento de curto prazo.

Composicao da Carteira

1. Titulos com Prazos Curtos: O fundo deve investir exclusivamente em titulos
publicos ou privados com prazo maximo de 375 dias e prazo médio da
carteira inferior a 60 dias;

2. Ativos de Baixo Risco de Crédito: Inclui titulos privados considerados de
baixo risco pelo gestor;

3. ETFs Relacionados: ETFs que invistam em titulos semelhantes também s3o
permitidos;

4. Operacoes Compromissada: Utilizacao de operacoes compromissadas
lastreadas em titulos publicos federais.

Uso de Derivativos

Protecao da Carteira (Hedge): Derivativos podem ser utilizados, mas somente com o
objetivo de proteger a carteira contra riscos.

Beneficios

e Menor Volatilidade: Estes fundos tendem a ter menor volatilidade em
comparacao com outras categorias de renda fixa;

e Liquidez: Ideal para investidores que podem necessitar de liquidez em um
curto periodo.
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Fundos de Renda Fixa Referenciado

Objetivo e Estratégia

e Replicacdo de indice: O principal objetivo é investir em ativos que, direta ou
indiretamente, acompanham o desempenho de um determinado indice de

referéncia;
¢ Inclusao do Sufixo 'Referenciada': A denominacao do fundo deve incluir o
sufixo "Referenciada", seguido do nome do indice que o fundo busca replicar.

Composicao da Carteira

Alocacdo em Ativos Seguros: No minimo 80% do patrimdnio liquido deve estar investido

em ativos de baixo risco, tais como:

1.Titulos da divida publica federal,

2.Ativos financeiros de renda fixa considerados de baixo risco de crédito;

3.ETFs que investem predominantemente nos ativos mencionados acima;

4.Acompanhar o Benchmark: pelo menos 95% do seu patrimdnio liquido esteja
investido em ativos que acompanham, direta ou indiretamente, determinado

indice de referéncia.

Uso de Derivativos

Hedge: A utilizacdo de derivativos é restrita a operacoes com o objetivo de proteger
(hedge) as posicoes detidas a vista, até o limite destas.

Beneficios

1.Correspondéncia com o indice: Oferece uma forma eficiente de ganhar
exposicao ao desempenho de um indice especifico;

2.Transparéncia e Previsibilidade: Facilita para os investidores entenderem a
estratégia e os resultados esperados do fundo.
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Fundos de Renda Fixa Divida Externa

Objetivo e Estratégia

e Foco em Titulos da Divida Externa: Investimento primario em titulos
representativos da divida externa do Brasil;

e Denominacdo 'Divida Externa': A denominacdo do fundo deve incluir o sufixo
"Divida Externa".

Composicao da Carteira

1. Alocacao Minima: No minimo 80% do patriménio liquido do fundo deve
estar investido em titulos da divida externa brasileira;

2.Custddia Internacional: Os titulos devem ser mantidos em contas de custddia
no sistema Euroclear ou Clearstream Banking;

Gestao de Recursos Remanescentes

¢ Investimento em Derivativos: Os recursos restantes podem ser aplicados em
derivativos no exterior ou no pais, exclusivamente para fins de protecado
(hedge) da carteira;

e Limites para Manutencdo de Recursos: Limites especificos para a manutencao
de recursos em depdsitos, tanto no exterior quanto no pais.

Restricoes

1. Limites de Concentracao: O total de emissao ou coobrigacao de uma mesma
entidade ndo pode exceder 10% do patriménio liquido do fundo;

2. Proibicdo de Manutencao de Recursos no Pais: Com excecoes especificas, os
recursos captados pelo fundo ndo devem ser mantidos ou aplicados no
Brasil.

Beneficios
1.Exposicdo a Moeda Estrangeira: Oferece aos investidores a oportunidade de

diversificar suas carteiras com exposicao a ativos denominados em moedas
estrangeiras;
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2.Potencial de Diversificacdo: A alocacdo em divida externa pode oferecer
diversificacdo em termos de risco de crédito e moeda.

Fundos de Renda Fixa Simples

Objetivo e Estratégia

Investimento Conservador: Destinado a oferecer uma opcao de investimento
simplificada e conservadora, priorizando a seguranca e a previsibilidade dos
retornos.

Composicao da Carteira

Alocacdo em Ativos Seguros: O fundo deve alocar no minimo 95% do patrimonio
liqguido em:

1.Titulos da divida publica federal;

2.Titulos de renda fixa emitidos ou coobrigados por instituicbes financeiras com
classificacao de risco elevada;

3.0peracées compromissadas lastreadas em titulos da divida publica ou titulos
de instituicoes autorizadas pelo Banco Central.

Uso de Derivativos

Hedge: Permitido somente para operacoes de protecao da carteira, limitadas ao
hedge.

Restricoes

1.Vedacao de Taxa de Performance: N3o ¢ permitida a cobranca de taxa de
performance, mesmo em casos de fundos com tratamento fiscal de longo
prazo;

2.Proibicoes Adicionais: Incluem a proibicao de investimentos no exterior,
concentracdo em créditos privados, transformacdo em classe fechada e
mudancas de tipo.

Transparéncia e Acesso

Disponibilizacdo Eletronica de Informacoes: Todos os documentos e informacoes
devem ser preferencialmente disponibilizados eletronicamente.
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Comparacao com a Taxa Selic: A performance da classe deve ser comparada com a
performance da taxa Selic.

Excecoes — Importante

Dispensa de Termo de Adesao e Verificacao de Perfil: O ingresso na classe "Renda
Fixa — Simples" é dispensado de recolher o termo de adesdo e de verificar a
adequacao do investimento ao perfil do cliente.

Fundo de Crédito Privado

Um fundo de renda fixa que aloque mais da metade de seu PL em ativos de emissao
privada esta expondo o fundo a um risco de crédito maior e, por essa razao, deve constar
em sua nomenclatura “Fundo de renda fixa crédito privado”. O Fundo de investimento que
investe em ativos de crédito privado com percentual maior do que 50% de seu PL, devera

seguir as seguintes regras:
e Na denominacdo do fundo, devera constar a expressao “Crédito Privado”;

e O regulamento, o formulario de informacdes complementares e o material de venda
do fundo deverdo conter, com destaque, alerta de que o fundo estd sujeito a risco de
perda substancial de seu patrimdnio liquido em caso de eventos que acarretem o
nao pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forca de
intervencao, liquidacdo, regime de administracdo temporaria, faléncia, recuperacao
judicial ou extrajudicial dos emissores responsaveis pelos ativos do fundo

Fundo de Investimento em Infraestrutura — FI-INFRA

Objetivo e Beneficios Tributarios
Engquadramento no Regime Tributario da Lei 12.431/2011: Os Fl-Infra visam se
enquadrar no regime tributario estabelecido por essa lei, que oferece incentivos

fiscais para investidores e financiamento de projetos de infraestrutura.

Beneficios para Cotistas: Devem ser informados sobre os beneficios tributarios e as
condicoes para sua manutencao.
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Para que o cotista tenha beneficio fiscal, fundo devera investir no minimo 85%
do seu patrimoénio em titulos de renda fixa como debéntures incentivadas, CRI e
semelhantes, conforme dispostos na lei 12.431/11.

Estrutura e Composicao

Condominio Fechado ou Aberto: Podem ser constituidos como condominios
fechados ou abertos.

Foco em Infraestrutura: A denominacao deve incluir "Investimento em
Infraestrutura" e pode especificar o segmento econémico de foco.

Transparéncia e Gestdo de Risco

Divulgacdo e Gest3do: Os gestores devem assegurar que as politicas de
investimento e os limites de concentracao sejam cumpridos e comunicados
adequadamente aos investidores.

Fundo Destinado a Garantia de Locacao Imobiliaria

Finalidade e Estrutura
Garantia em Contratos de Locacdo: Estes fundos sdo criados com o propdsito

especifico de permitir a cessao fiduciaria de cotas como garantia para contratos de
locacdo imobiliaria.

Regime Aberto: Devem ser constituidos em regime aberto, com a restricao de que
as cotas objeto de cessao fiduciaria ndo pode ser resgatadas.

Cessao Fiduciaria de Cotas

Procedimento de Cessao: A cessao fiduciaria é realizada mediante requerimento do
cotista cedente, acompanhado do termo de cessao e do contrato de locacao.

Indisponibilidade das Cotas: As cotas cedidas tornam-se indisponiveis, inalienaveis
e impenhoraveis.

Direito de Voto: O cotista-cedente geralmente mantém o direito de voto em

assembleias, a menos que haja disposicao contraria.
Comunicacao e Execucao Extrajudicial
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Comunicacoes aos Cotistas: Tanto o cotista-cedente quanto o proprietario fiduciario
devem receber todas as comunicacoes referentes as cotas.

Procedimentos de Execucao: O regulamento do fundo deve estabelecer
procedimentos para a execucao extrajudicial das cotas cedidas.

Fusao, Incorporacao e Cisao

Restricoes de Operacoes: Fusao, incorporacao e cisao de fundos com esta finalidade
sao permitidas apenas sob certas condicoes, como a manutencao da finalidade de
garantia de locacdo imobiliaria.

Cessao Fiduciaria em Outros FIFs

Possibilidade de Cessao em Outros FIFs: A cessao fiduciaria de cotas também é
permitida em FIFs que ndo sdo exclusivamente destinados a garantia de locacao
imobiliaria.

Fundo de Acoes

Objetivos e Estratégias

Os FIAs tém como principal objetivo proporcionar aos investidores uma exposicao
ao mercado de ac¢des, buscando capturar o crescimento econdmico e a valorizacao
de empresas listadas em bolsa.

Eles sdo adequados para investidores que buscam maior potencial de retorno e
estdo dispostos a aceitar um nivel mais elevado de risco associado as flutuacées do
mercado de acoes.

Composicao do Patrimonio

O patrimonio liquido do FIA deve ser composto de, no minimo, 67% de ativos
relacionados ao mercado de acoes, que incluem:

1.AcOes e certificados de depdsito de acdes listados em mercados organizados;
2.Bonus e recibos de subscricdo também listados em mercados organizados;
3.Cotas de outros FlAs;
4.ETFs de acoes;

BDRs de acoes e BDRs de ETFs de acoes.
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Gestao de Liquidez

Os recursos que excedem a alocacdo minima em ativos de acoes podem ser
aplicados em outras modalidades de ativos financeiros destinados a gestdo de
liguidez do fundo.

Concentracao por Emissor

Investimentos em ativos de acoes nao estao sujeitos a limites de concentracao por
emissor, o que permite ao gestor do fundo a liberdade de concentrar investimentos
em empresas que considerem promissoras, desde que haja previsao no
regulamento do fundo e alerta no termo de adesao para os cotistas sobre o risco de
concentracao.

Segmento de Mercado de Acesso
Os FIAs podem investir em acoes de empresas listadas em segmentos de mercado

de acesso que promovam praticas diferenciadas de governancga corporativa. Essas
classes devem usar a designacao "Acoes — Mercado de Acesso" em seus nomes.

Fundo Cambial

Fator de Risco Principal

Variacdo Cambial: O principal fator de risco destes fundos € a variacdo de precos de
moeda estrangeira ou do cupom cambial. Isso significa que o desempenho do fundo
esta diretamente ligado as mudancas nas taxas de cambio.

Composicao da Carteira

Ativos Relacionados ao Cambio: Para estar em conformidade com a
regulamentacao, pelo menos 80% da carteira deve ser composta por ativos que
tenham relacao direta com moedas estrangeiras ou que repliquem a variacao
cambial por meio de derivativos.

Estratégia de Investimento

Diversificacao: Investir em fundos cambiais permite aos investidores diversificar
seus portfdlios, mitigando riscos associados as variacbes cambiais.
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Hedge: Para aqueles com obrigacdes ou ativos em moeda estrangeira, os fundos
cambiais podem servir como protecao (hedge) contra a volatilidade do cambio.
Especulacao: Os mais aventureiros podem utilizar os fundos cambiais para
especular sobre as tendéncias das moedas, buscando rentabilidade nas diferencas
de preco.

Quem Deve Investir

Investidores com Exposicao Internacional: Ideal para quem possui investimentos ou
despesas em moeda estrangeira.

Protecao Contra a Volatilidade do Real: Uma opcao para aqueles que desejam
proteger seu capital contra a desvalorizacao da moeda local.

Especuladores de Cambio: Para quem deseja especular sobre movimentos futuros
nas taxas de cdmbio sem a necessidade de operacoes de cambio tradicionais.

Fundo Multimercado

Estratégia de Investimento

Diversificacao de Fatores de Risco: Os Fundos Multimercado sao caracterizados
pela politica de investimento que envolve diversos fatores de risco, sem se
concentrar especificamente em nenhum deles.

Flexibilidade: Esta categoria de fundo tem a liberdade de alterar suas alocacoes
entre diferentes tipos de ativos conforme as condicdes de mercado e as
perspectivas do gestor.

Regras de Alocacao

Sem Limites Rigidos de Concentracao: Os investimentos em ativos normalmente
associados a fundos de acoes nao estao sujeitos a limites de concentracao por
emissor, desde que isso esteja previsto no regulamento e informado no termo de
adesao.

Beneficios

Potencial de Melhor Ajuste ao Risco-Retorno: Devido a sua natureza flexivel, os

Fundos Multimercado podem se adaptar a diferentes cenarios de mercado,
buscando um equilibrio entre risco e retorno.
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Adequado para Diversos Perfis de Investidores: Tanto os investidores
conservadores quanto os mais agressivos podem encontrar opcoes dentro desta
categoria que atendam as suas necessidades de investimento.

Riscos

Exposicao a Multiplos Fatores de Risco: Enquanto a diversificacdo pode ajudar a
mitigar riscos, também expde o fundo a uma variedade de fatores de mercado.

Potencial de Concentracao em Poucos Emissores: A flexibilidade de alocacao pode
levar a uma concentracao em ativos de poucos emissores, aumentando o risco.
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CVM 175

Composicao da Carteira

Fundo de Renda Fixa

Investe no minimo 80% do PL do fundo em
ativos de renda fixa

Fundo Renda Fixa de Curto Prazo

Titulos de curto prazo, até 375 dias prazo
de vencimento e prazo médio de carteira
menor de 60 dias

Fundo Renda Fixa Referenciada

Minimo 95% do PL do fundo em ativos
alinhados a um benchmark

Fundo Renda Fixa Divida Externa

Minimo 80% do PL do fundo em titulos do
governo de divida externa

Fundo Renda Fixa Simples

Minimo 95% do PL do fundo em titulos
publicos federais

Fundo Cambial

Investe no minimo 80% do PL do fundo em
ativos que sejam indexados a variacao
cambial

Fundo Multimercado

Nao existe regra para concentracao de
ativos no fundo

Fundo de Acdes

Investe no minimo 67% do PL do fundo em
acoes ou ativos que deviram de acoes(BDR,
subscricao,etc)

Fundos Infraestrutura

Ativos relacionados a Infraestrutura.
Minimo 85% do PL do fundo em ativos
incentivados (debéntures incentivadas,etc)

Fundo Garantia de Locacdo Imobiliaria

Cotas cedidas como garantia em locacbes
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Marcacao a Mercado ou Aprecamento de Ativos

Marcar a Mercado é precificar um ativo no mercado pelo seu preco atual ou aprecamento dos
ativos. Nada mais é do que precificar um ativo no mercado pelo seu preco atual. O preco de
um ativo é determinado por varios fatores, por exemplo:

e Oferta e demanda;
e Risco assumido pelo investidor ao comprar o ativo;

e Facilidade de vender esse ativo no mercado secundario.

Quando um investidor compra um ativo € importante que ele consiga acompanhar a evolucdo
de precos deste ativo em funcao dos fatores que foram citados acima. Entao, ndao podemos
esquecer que marcar mercado € encontrar o valor presente de um ativo no mercado
financeiro.

O uso desse mecanismo nos fundos tem como objetivo evitar que haja transferéncia de
rigueza de um cotista para outro. Ou seja, permite que um cotista saiba, ao aplicar, se um

fundo esta caro ou barato.

Limites por Modalidade e Emissor (FIF)

Existem limites de aplicacdo por emissor dos papéis que precisam ser considerados de forma
objetiva. Os fundos podem investir no maximo 20% do patriménio em ativos emitidos por
uma mesma instituicao financeira. No caso de empresas de capital aberto e outros fundos, o
limite é de até 10% do patrimébnio, e de 5% para os demais emissores. Ndo ha limite para

titulos publicos federais.
Limites por Emissor:
e 100% do Governo Federal;
o 20% em IF autorizada a funcionar pelo BACEN;

e 10% quando o emissor for companhia aberta ou sociedade de propdsito especifico;

e 5% quando Pessoa fisica ou Empresa de Capital Fechado
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Limites por Modalidade de Ativos (FIF)

Em complemento a modalidade por emissor, a CVM limita concentragdo em
modalidade de ativos.

O conjunto dos seguintes ativos possui o limite de 20%:

e Cotas de FIF destinado a investidor qualificado;
e Cotas de FlI;

e Cotas de FIDC;

e Certificado de recebiveis.

O conjunto dos seguintes ativos possui o limite de 40%:

e Cotas de FIF destinado a investidor qualificado;
e Cotas de FlI;

e Cotas de FIDC;

e Certificado de recebiveis.

Obs: Se os ativos tiverem formador de mercado.

O conjunto dos seguintes ativos possui o limite de 15%:

e Cotas de FIP 15%;
e Cotas de FIAGRO.

O conjunto dos seguintes ativos possui o limite de 25%:

e Cotas de FIP 15%;
e Cotas de FIAGRO.

Obs: Se os ativos tiverem formador de mercado.

O conjunto dos seguintes ativos possui o limite de 10%:
e Titulo de contrato de investimento coletivo;
e CBIO e crédito de carbono;
e Criptoativos.

O conjunto dos seguintes ativos possui o limite de 100%:

e Valores mobilidrios autorizados pela CVM;
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e Titulos de emissao bancaria;
e Titulos emissao do Governo Federal;
e Ouro, desde que negociado em mercado organizado.

Responsabilidade sobre o enquadramento
Manter o enquadramento: GESTOR;

Caso o fundo permaneca desenquadrado por mais de 10 dias Uteis consecutivos, o
ADMINISTRADOR, deve reportar a CVM e informar o plano de reenquadramento.

Enquadramento Inicial

e 60 dias cotas abertas;
e 180 dias cotas fechadas.

Fll - Fundo Imobiliario

O Fll € uma comunh3do de recursos de varios investidores para aplicacdo no mercado
imobilidrio. Essa unido permite que o investidor consiga entrar em um fundo até mesmo com
poucos recursos, pois ele vai investir o valor proporcional que tem através da compra de
cotas.

Os recursos captados pelo fundo sao utilizados para comprar participacoes em shoppings,
lajes corporativas, prédios comerciais, centros logisticos e outros papéis do mercado
financeiro, sempre atrelados ao mercado imobiliario. O administrador do fundo e sua equipe
de gestdo de imodveis sdo pessoas que possuem conhecimento no setor e fardo tudo de forma
profissional.

Outra vantagem do fundo é que, se vocé investe em um imdvel diretamente e precisa de um
pouco do dinheiro ali investido, muitas vezes vai precisar esperar meses ou anos para que a
venda seja concretizada. Com o fundo imobilidrio, se vocé precisa apenas de uma parte do
valor investido, € sé vender o nimero de cotas proporcional ao valor, e sem burocracias.

Regras importantes dos Flls para a sua prova:

e S3o fundos fechados que podem ter duracao determinada ou indeterminada;
e Devem distribuir, no minimo, 95% do lucro auferido, apurados segundo o regime de
caixa;
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e Uma vez constituido e autorizado o funcionamento do fundo, admite-se que 25% de
seu patrimonio, no maximo e temporariamente, seja investido em cotas de Fl e/ou em
titulos de renda fixa;

e Essa parcela pode ser maior se expressamente autorizada pela CVM, mediante
justificativa do administrador do fundo;

e E vedado ao fundo operar em mercados futuros ou de opcdes.

Tributacao em Fll

Em caso de ganho de capital devido a valorizacao de cotas, temos a seguinte tributacao:

e Aliquota: 20% para PF e PJ. OBS: As PJs isentas (ex.: igreja, ongs, etc) ndo pagam
este imposto;

e Compensacdo de perdas: perdas incorridas na alienacdo de cotas de Fll sé pode ser
compensadas com ganhos auferidos na alienacao de cotas de fundo da mesma
espécie;

e Responsavel pelo recolhimento do IR via DARF: investidor.

Em caso de distribuicdo de renda proveniente de aluguel, hd uma regra que garante isencdo
a investidor PF. Aquele aluguel (rendimento), que é dividido entre todos os cotistas
mensalmente, é isento de imposto de renda.

A isencio no recebimento dos dividendos em Fll para PF é valida atendendo os 3 critérios:

1. O cotista dever possuir menos que 10% das cotas;

2. O fundo tem que ser negociado em mercado organizado (Bolsa de Valores ou
Mercado de Balcao Organizado);

3. O Fundo deve possuir mais que 100 cotistas.
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ETF — Exchanged Traded Funds

Exchange Traded Fund (ETF) é um fundo de investimento em indice, com cotas negociaveis
somente em bolsa. O ETF busca obter desempenho semelhante a performance de um
determinado indice de mercado e, para tanto, sua carteira replica a composicdo desse indice.
Isso significa que ao investir em um ETF vocé esta investindo, ao mesmo tempo, em uma
carteira de acoes de diferentes companhias.

Exemplos:

BOVA11 - Ibovespa
BRAX11 -1BrX-100
SMAL11 - Small Cap
PIBB11 - IBrX-50

Fundo que deve manter 95%, no minimo, de seu patriménio aplicado em valores mobiliarios
ou ativos de renda varidvel autorizados pela CVM, na proporcdo em que estes integram o
indice de referéncia, ou em posicoes compradas o mercado futuro do indice de referéncia, de
forma a refletira a variacdo da rentabilidade de tal indice.

Caracteristicas:

Fundo Aberto;

Negociado em Bolsa de Valores;

Fundo passivo que busca replicar um indice de mercado;

Regras especificas para integralizacao e resgate;

N3o sdo aceitos indices cuja metodologia completa de seu calculo ndo seja
disponibilizada de forma gratuita e publicamente pela internet;

Os dividendos pagos pelas acées do ETF de renda varidvel sdo automaticamente
reaplicados no proprio ETF;

Lote padrao: 1 cota;

Sem come cotas

Proibicoes em ETF
o Classes alavancadas;
e Estratégia inversa, que visem refletir um desempenho oposto aquele do indice de
referéncia;
e Operacoes sintéticas, que visem refletir o desempenho do indice de referéncia por
meio de contratos derivativos;
e Cobranca de taxa de performance.
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Tributacao ETF

e Renda Variavel: 15% swing trade e 20% day trade, via DARF;
¢ Renda Fixa: Tabela regressiva ETF de renda fixa, recolhido na fonte.

PRAZO DA ETF ALIQUOTA

Igual ou inferior a 180 dias  25%
Entre 181 e 720 dias 20%

Superior a 720 dias 15%

Obs: A Aliquota do investidor segue o PMRC (Prazo médio de repactuacao da carteira).
Ent3o a faixa da aliquota que o investidor pagara depende do PMRC da carteira e ndo do
prazo do investidor no fundo. Diferentemente de outras aplicacoes.

FIDC - Fundo de Investimentos em Direito Creditdrios

Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios (FIDC) € um tipo de aplicacdo em que a maior
parte dos recursos é destinada a aquisicdo de direitos creditdrios. Os direitos creditdrios vém
dos créditos que uma empresa tem a receber, como duplicatas, cheques, contratos de aluguel
e outros. O direito de recebimento desses créditos € negocidvel, quer dizer, a empresa o cede
a terceiros e isso é feito por meio de um FIDC.

Caracteristicas:

Cotas do tipo aberta ou fechada;

Somente as cotas séniores podem ser ofertadas ao investidor “comum”;

As cotas subordinadas podem ser subscritas apenas por investidores qualificados ou
profissionais;

Cotas destinadas ao investidor comum podem apresentar caréncia maxima de 180
dias;

O FIDC deve ter, no minimo, 50% de seu patrimonio em direitos creditorios;

A classe destinada a aquisicdo de cotas de FIDCS, deve ter, no minimo, 67% do PL
em cotas de FIDCS;

N3o ha valor minimo para aplicacdo;

Imposto de Renda conforme tabela regressiva (22,5% a 15% de acordo com o prazo).

Beneficios
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Para quem cede: diminuicdo dos riscos e "liberacao de espaco no balango”
Para as empresas: mais liquidez no mercado de crédito.

Para os investidores: uma alternativa de investimento que tende a oferecer maior
rentabilidade do que a renda fixa tradicional.

Tipos de cotas

e Cota Sénior: aquela que n3o se subordina as demais para efeito de
amortizacao e resgate;
e Cota Mezanino: Também chamada de subordinada preferencial, se subordinam
no resgate, e nos pagamentos de juros e
amortizacoes em relacdo as cotas seniores, mas tém prioridade em relacdo a Subordinada;
Cota Subordinada: aquela que se subordina a cota sénior.

Obs: FIDC no minimo tem que ter cota sénior e subordinada.

Riscos

O principal risco para o investidor é a carteira de recebiveis.

Prestadores de Servicos Essenciais

e O administrador deve contratar servico de registro de direitos creditérios,
custddia, guarda da documentacdo que constitui o lastro;

e O gestor pode contratar consultoria especializada e agente de cobranca.

FIP — Fundo de investimento em participacoes
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Fundos de Investimento em Participacdo (FIP) foram criados para se investir ativamente
através da compra de participacées em empresas ou empreendimentos especificos . E quanto
a sua estrutura podemos pontuar:

Caracteristicas:

e Constituidos sob a forma de condominio FECHADO;

e N3o ha aplicacdo minima;

e Composicao minima de 90% do PL em: acdes, debéntures simples, bonus de
subscricdo, outros titulos de valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em
acoes;

e Limitado a 33% do PL em ativos no exterior;

e O acesso as aplicacdes em FIP é restrito a investidores qualificados.

O fundo devera participar do processo decisério da companhia investida, com efetiva
influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, notadamente através da
indicacao de membros do Conselho de Administracao.

Classificacao de FIP

FIP - Capital Semente: voltado para aquisicao de participacdoes em companhias com receita
bruta atual de até 20 milhoes;

Essa empresa esta dispensada de seguir as praticas de Governanca Corporativa (pequena).
FIP - Empresas Emergentes: voltado para aquisicao de participacoes em companhias com
receita bruta anual de até 400 milhdes;

FIP - Infraestrutura e PD: Investir em projetos de energia, transporte, dgua e saneamento
basico, irrigacao e outras areas tidas como prioritarias pelo Poder Executivo Federal;

FIP - Multiestratégia: Ndo ha regra de concentracdo e pode alocar em empresas que se
enquadram em mais de uma categoria.

Tributacdo em FIP: A tributacdo nesse fundo obedece a regra da renda variavel, tendo,
portanto, aliquota Unica de 15% cobrada somente no resgate.

Tributacao e IOF nos Fundos
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Os rendimentos auferidos em fundos de investimentos estardo sujeitos a cobranca de
imposto de renda e, em alguns casos, ao imposto sobre operacoes financeiras, o IOF.

Quais fundos estao sujeitos ao IOF no resgate (fonte)?

e Renda Fixa, Cambial e Multimercado.

Imposto sobre Operacoes Financeiras - IOF em Fundos de Investimentos

Dias Aliquota Dias Aliquota Dias Aliquota
1 96% 11 63% 21 30%
2 93% 12 60% 22 26%
3 90% 13 56% 23 23%
4 86% 14 53% 24 20%
5 83% 15 50% 25 16%
6 80% 16 46% 26 13%
7 76% 17 43% 27 10%
8 73% 18 40% 28 06%
9 70% 19 36% 29 03%

10 66% 20 33% 30 00%

Tributacao em Fundos de Investimentos Financeiros — IR
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Os rendimentos auferidos em fundos de investimentos estardo sujeitos a cobranca de
imposto de renda e, em alguns casos, ao imposto sobre operacoes financeiras, o IOF.

Quais fundos estao sujeitos a cobranca de IR no resgate (fonte)?

¢ Renda Fixa, Cambial, Multimercados, FIDCS, Acdes, FIP e Fl de Infra estrutura.

Tributacao em Fundos de Investimentos Financeiros — IR

e Acoes: Aliquota Unica de 15%;
e Fl de Infra estrutura: PF isento e PJ 15%.

Renda Fixa, Cambial, Multimercado e FIDC: Seguem a tabela regressiva

Tabela regressiva imposto de renda

Prazo do investimento Aliquota de IR
Até 180 dias 22,50%
181 até 360 dias 20,00%
361 até 720 dias 17,50%
Acima de 720 dias 15,00%

Quem recolhe? Administrador do fundo.

e Longo Prazo: Carteira de titulos que tenha prazo médio SUPERIOR a 365 dias;
e Curto Prazo: Carteira de titulos que tenha prazo médio IGUAL ou INFERIOR
a 365 dias.
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Longo Prazo:

Tabela regressiva imposto de renda

Prazo do investimento Aliquota de IR
Até 180 dias 22,50%
181 até 360 dias 20,00%
361 até 720 dias 17,50%
Acima de 720 dias 15,00%
Curto Prazo:

Tabela regressiva imposto de renda

Prazo do investimento Aliquota de IR
Até 180 dias 22,50%
181 até 360 dias 20,00%

A receita federal enxerga os fundos como:

1.Longo Prazo: Carteira de titulos que tenha prazo médio SUPERIOR a 365 dias
- tabela regressiva completa;

2.Curto Prazo: Carteira de titulos que tenha prazo médio IGUAL ou INFERIOR a
365 dias — tabela regressiva reduzida;

3.Renda Variavel: Investe predominantemente em agoes — 15%;

4.Infra Estrutura: Investe em debéntures incentivadas — PF isento e PJ 15%.

Come Cotas

269



@meucertificado

Os fundos de renda fixa, multimercados e cambial antecipam semestralmente a cobranca de
IR dos investidores. Os investidores ficam no fundo por prazo indeterminado, mas os ativos
dentro do fundo possuem um prazo de vencimento, por isso existe a antecipacao.

O Come Cotas incide nos ultimos dias uteis de MAIO E NOVEMBRO. Existe ainda, a diferenca
de Come Cotas para fundos de curto prazo e longo prazo. sendo elas:

Curto Prazo > 20%
Longo Prazo -> 15% (Receita Federal considera 365 dias).

Compensacao de Perdas

As perdas apuradas em um cotas de fundos de investimento podem ser compensadas em
aplicacGes realizadas no futuro no mesmo ou em outro fundo de investimento. A
compensacao pode ser realizada em fundo de mesma natureza tributaria e

mesmo administrador.

e Longo Prazo = Longo Prazo;

e Curto Prazo = Curto Prazo;

e Renda variavel = Renda variavel,
e Fll = FIl (investidor faz sozinho)

e ETF=ETF

1. ETF de RV: pode ser apurado com os demais ganhos ou prejuizos em bolsa de valores
com acoes, opcoes, termo e futuros;

2. ETF de RF: pode ser apurado em outros ETFs de Renda fixa.

Obs: o Administrador do Fundo que faz, porém nao ¢é obrigatdrio.

Cddigo de Administracao e Gestao de Recurso de Terceiros
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Glossario informativo:

e Administracado fiduciaria: Gestdo de recursos de terceiros, enfatizando a
atuacao no melhor interesse dos investidores;

e Aprecamento: Processo de determinacao do valor de mercado dos ativos de
uma carteira;

e Ativos: Bens, direitos e investimentos que podem ser adquiridos por veiculos
de investimento;

e Barreiras aos resgates: Mecanismo para limitar resgates em um fundo sob
condicdes especificas;

e Classe aberta: Tipo de fundo que permite aos investidores solicitar resgates a
qualquer momento;

e Classe fechada: Tipo de fundo onde o resgate de cotas ndo é permitido;

e Classe: Categoria de cotas de um fundo, com patrimdnio e direitos proprios;

e Gestao de patrimonio financeiro: Administracdo personalizada do patriménio
de investidores, focada em atender suas metas financeiras;

e Risco de capital: Risco de o patrimonio liquido do fundo tornar-se negativo
devido a investimentos;

e Side pocket: Subclasse destinada a ativos iliquidos em um fundo.;

e Subclasse: Categoria dentro de uma classe de fundo, com caracteristicas
especificas.

Introducao ao Cddigo

O Cdédigo de Administracao de Recursos de Terceiros da ANBIMA é um importante
instrumento de autorregulacao do mercado financeiro brasileiro. Ele estabelece
principios e regras que visam promover a transparéncia, a seguranca e a eficiéncia
na administracao de recursos de terceiros.

O Coadigo tem por objetivo estabelecer principios e regras para a administracdo de
recursos de terceiros, visando promover, principalmente:

1.A manutencao dos mais elevados padroes éticos e a consagracao da
institucionalizacdo de praticas equitativas nos mercados financeiro e de
capitais;

2.A concorréncia leal;

3.A padronizacao de seus procedimentos;

4.A maior qualidade e disponibilidade de informacoes, especialmente por meio
do envio de dados a ANBIMA pelas instituicoes participantes;
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5.A elevacdo dos padrdes fiduciarios e a promocao das melhores praticas de
mercado.

Abrangéncia: destina as instituicdes participantes que desempenham o exercicio
profissional de administracdo fiduciaria, gestdo de recursos de terceiros e/ou gestao

de patrimdnio financeiro.
Obrigacoes das instituicoes participantes

1. Observar os principios e regras estabelecidos no Cddigo;

2. Assegurar que o Cddigo seja também observado por todos os integrantes de
seu grupo econémico que estejam autorizados, no Brasil, a desempenhar o
exercicio profissional de administracao fiduciaria, gestao de recursos de
terceiros e/ou gestdo de patrimébnio financeiro;

3. Enviar a ANBIMA os dados e informacdes exigidos pelo Cddigo.

Isencées do Cdodigo

1.Clubes de investimento, conforme definidos pela regulacao;

2.Gestores de recursos de terceiros pessoa fisica;

3.Gestores de recursos que nao possuam registro como tal na CVM com base
em dispensa especifica da regulacdo aplicavel; e Fundos de investimento cujo
patrimdnio liquido seja composto, exclusivamente, por recursos proprios do
gestor de recursos e/ou, no caso de instituicdes financeiras, de seu grupo
economico, de acordo com a dispensa concedida pelo regulador a cada
instituicao.

Responsabilidade do Administrador e Gestor
O cddigo estabelece responsabilidades claras para administradores e gestores,
incluindo a correta precificacao de ativos (apressamento), a gestao eficaz de riscos

de mercado e liquidez, e a fiscalizacao rigorosa dos prestadores de servico
envolvidos na gestao dos fundos.

Politica de Concentracao
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O cddigo define politicas claras sobre a concentracdo de investimentos, incluindo
limitacGes para investimentos no exterior, em um Unico emissor e em créditos
privados. Estas politicas visam a diversificacdo do portfélio e a mitigacao de riscos.

Administracao Fiduciaria

A administragao fiduciaria em veiculos de investimento € um processo abrangente
que envolve diversas responsabilidades cruciais para garantir a eficiéncia e
conformidade do fundo com as normas vigentes. O administrador fiduciario
desempenha um papel central neste processo, assegurando que tudo funcione de
acordo com as regras estabelecidas.

Funcoes Principais do Administrador Fiduciario:

1.Administracdo e Divulgacdo: A principal tarefa é gerenciar os veiculos de
investimento de forma eficaz, assegurando também que todas as
informacoes importantes sejam divulgadas de maneira transparente para os
investidores;

2.Controladoria de Ativos e Passivos: O administrador tem a responsabilidade
de supervisionar os ativos e passivos do fundo. Isso inclui garantir que os
investimentos realizados e as obrigacoes financeiras estejam em equilibrio e
alinhados com os objetivos do fundo;

3.Avaliacao de Ativos (Aprecamento): E fundamental avaliar corretamente os
ativos do fundo. Esta tarefa envolve determinar o valor justo dos ativos, um
processo crucial para assegurar a transparéncia e precisao do valor do fundo;

4.Cumprimento de Limites e Condicoes: O administrador verifica se o gestor de
recursos esta seguindo as regras e condicoes definidas tanto pela
regulamentacao vigente quanto pelos documentos do fundo, incluindo a
aderéncia aos precos de mercado;

5.Gestao de Risco de Liquidez: Junto com o gestor de recursos, o administrador
gerencia o risco de liquidez do fundo. Isso significa assegurar que o fundo
tenha liquidez suficiente para cumprir suas obrigacoes financeiras,
especialmente em situacoes de mercado adversas.

Além disso, é recomendavel que o administrador siga as diretrizes da ANBIMA para
a prevencao a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo, bem como ao
financiamento da proliferacdo de armas de destruicdo em massa. Essas praticas sao
fundamentais para manter a integridade e a confiabilidade do mercado financeiro.

Gestao de Recursos
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A gestdo de recursos de terceiros € uma atividade chave no setor financeiro, regida
por diretrizes claras para assegurar a eficiéncia, transparéncia e conformidade com
as normas estabelecidas. Esta funcdo é essencialmente a gestdo profissional dos
ativos que compdem as carteiras dos veiculos de investimento, respeitando os
termos estabelecidos nos documentos desses veiculos, no Codigo ANBIMA e nas
Regras e Procedimentos — ART, além da regulacao vigente.

Principais Aspectos da Gestao de Recursos de Terceiros:

1.Qualificacdo do Gestor de Recursos: O gestor deve ter um diretor responsavel
pela gestdo de recursos, devidamente habilitado pela CVM. Além disso, os
profissionais com poder discricionario de investimento e desinvestimento
devem possuir certificacoes apropriadas, como CFG, CGA ou CGE;

2.Prevencao a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo:
Recomenda-se que o gestor siga as diretrizes da ANBIMA para a prevencao
a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo, bem como ao
financiamento da proliferacdo de armas de destruicdo em massa (PLD/FTP);

3.Controle e Monitoramento de Operacoes: Estabelecer procedimentos para
monitorar as operacdoes realizadas entre os veiculos de investimento sob sua
gestao, visando mitigar conflitos de interesse e garantir a equidade entre os
veiculos.

4. Responsabilidade do Gestor de Recursos:
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Decisao de investimento de
desinvestimento

Responsavel por tomar decisoes
conforme a politica de investimento do
veiculo, incluindo assinatura de
contratos e documentos relativos a
negociagao de ativos.

Alocacao e Rateio de Ordens

Gerenciamento da alocacdo e do rateio
de ordens de compra e venda de ativos,
bem como outras modalidades
operacionais, quando aplicavel.

Comunicacao de Informacoes

Envio das informacdes relativas as
operacoes das carteiras dos veiculos de
investimento ao administrador
fiduciario ou a terceiros contratados
para essa
atividade.

Enquadramento e Precificacao

Assegurar o enquadramento da carteira
do veiculo aos limites de investimento e
compatibilidade dos precos praticados
com os precos de mercado.

Gestdo de Risco

Inclui a gestao dos riscos dos veiculos
de investimento, como o risco de
liguidez, em conjunto com o
administrador fiduciario, seguindo os
acordos estabelecidos.

Conformidade e Propdsitos Econbmicos

Garantir que as operacoes sejam
compativeis com os documentos dos
veiculos de investimento e estejam em
consonancia com os principios gerais de
conduta do cédigo ANBIMA.

Gestao de Crédito Privado

Responsavel pela gestao do crédito da
carteira dos veiculos de investimento,
devendo adotar controles para a
realizacdo da analise e monitoramento
dos ativos de crédito privado e riscos de
crédito associados.

Gestao de Liquidez
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Politicas e Procedimentos de Liquidez: O gestor de recursos, juntamente com o
administrador fiduciario, deve estabelecer politicas, procedimentos e controles
internos para gerenciar o risco de liquidez dos veiculos de investimento.

Mecanismos em Casos de Iliquidez: Podem incluir o fechamento dos veiculos para
resgates, a criacao de Side pockets (separacdo de ativos iliquidos) e a instituicdo de
barreiras aos resgates.

Limites de Composicao e concentracao na carteira

Enguadramento aos Limites: O gestor deve manter as carteiras dos veiculos de
investimento enquadradas nos limites de composicdo e concentracdo, além de
exposicao ao risco de capital, conforme as regras estabelecidas nos documentos
dos veiculos e na regulacao vigente.

Aprecamento

Metodologia de Aprecamento: Instituicbes responsaveis pelo aprecamento dos
ativos devem adotar uma metodologia adequada para evitar a transferéncia de
riqueza entre os investidores e para garantir transparéncia.

Principios do Aprecamento:

1.Comprometimento: Garantir que os precos reflitam o valor justo dos ativos,
utilizando dados observaveis sempre que possivel;

2.Equidade: Tratamento equitativo dos investidores no processo de
aprecamento;

3.0bjetividade: Uso de precos ou fatores de fontes externas e independentes;

4.Consisténcia: Aplicacdo uniforme de precos e procedimentos para o0 mesmo
ativo, independentemente de onde esteja alocado.

Exposicao ao Risco de Capital

Operacoes com Risco de Capital: As classes de veiculos de investimento podem se
expor ao risco de capital ao realizarem operacoes em valor superior ao seu
patrimdnio liquido, dentro dos limites estabelecidos na politica de investimento.

Monitoramento e Controle: O risco deve ser monitorado e controlado com base nas
Regras e Procedimentos — ART e na regulacao vigente.
Responsabilidade dos Cotistas
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Limitacao de Responsabilidade: O anexo — classe do fundo pode limitar a
responsabilidade do cotista ao valor subscrito por ele. Se nao houver essa limitacao,
os cotistas podem ser responsaveis por um eventual patrimdnio liquido negativo da
classe.

Carteiras Administradas

Definicao e Regulagdo: Carteira administrada € um servigo profissional de gestdo de
recursos regulado pela Resolucdo CVM 21. Nesse servico, o gestor de recursos é
contratado pelo investidor para negociar e realizar operacoes com ativos em nome
do investidor.

Empréstimos em Nome da Classe: Administradores e gestores podem contrair
empréstimos em nome da classe para cobrir o inadimplemento de cotistas ou para
lidar com um patrimdnio liquido negativo da classe, respeitando as Regras e
Procedimentos — ART.

Critério ASG

Fundo pode ser classificado pela ANBIMA, conforme investimentos em ESG em:
FUNDO ESG: Fundos de investimento sustentavel, ou seja, que possuem
engajamento e ativismo na pauta ESG como objetivo principal e levam o sufixo IS

no nome.

FUNDO RELACIONADO ESG: Fundos que integram questoes ESG em sua gestao,
mas nao tém o investimento sustentavel como objetivo principal.

DEMAIS FUNDOS: Fundos que nao integram questoes ESG em sua gestao.

Modalidades de Investimentos
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Vamos apresentar as modalidades de investimento mencionadas nos capitulos do Cédigo

ANBIMA em uma tabela:

Os veiculos de investimento podem

Ativos no exterior
adquirir ativos no exterior que tenham a
mesma natureza econémica dos ativos no
Brasil, inclusive por meio de fundos ou
veiculos baseados no exterior.
Permitido o investimento em criptoativos,
seja de forma direta ou indiretamente.
Possibilidade de investir em créditos de
carbono e/ou créditos de descarbonizagdo
(CBIO), tanto diretamente quanto
indiretamente.

Os veiculos podem investir em ativos
emitidos por meio de plataformas
eletronicas de investimento participativo
(crowdfunding).

Gestores podem identificar seus veiculos
como de investimento sustentavel ou que
integram questoes ESG (Ambiental, Social
e Governanca).

Os fundos sao classificados conforme seus
objetivos, politicas de investimento e
composicao da carteira, com base em uma
classificacdao desenvolvida pela ANBIMA.

Criptoativos

Créditos de carbono e CBIO

Investimentos de Crowdfunding

Ativos Sustentaveis

Classificacao de Fundos

Classificacao dos Fundos

Os fundos devem ser classificados de acordo com:

1.0bjetivos;
2.Politicas de investimento;

3.Composicao da carteira.

Com base em classificacdo a ser desenvolvida pela ANBIMA que tem como objetivo
separar e identificar os fundos, de acordo com as suas respectivas estratégias e principais

fatores de risco.

Tributacdo nos Fundos de Investimento
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Resumo:

Tabela regressiva Recolhido pelo Tabela Regressiva
IR ADM do fundo IOF
Tabela regressiva Recolhido pelo Tabela Regressiva | Curto Prazo: 20%
IR ADM do fundo IOF Longo Prazo: 15%
Tabela regressiva Recolhido pelo Tabela Regressiva
IR ADM do fundo IOF
15% Recolhido pelo Isento N possui
ADM do fundo
PF isento e PJ Recolhido pelo Isento N possui
15% ADM do fundo
Tabela regressiva Recolhido pelo Tabela Regressiva N possui
IR ADM do fundo IOF
15% DARF Isento N possui
15% Recolhido pelo Isento N possui
ADM do fundo
20% DARF Isento N possui

Distribuicao do Patrimonio Liquido nos Fundos
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95% Em TPF' s ou privados de baixo
risco
95% Em ativos que integram o indice a
fim de refletir a variacdo de rentab.
Ex: BOVA1l
95% Em cotas de fundos da mesma
classe
5% Em TPF's, renda fixa e operacoes
compromissadas
95% Em ativos que acompanham o
indice
80% Em TPF' s ou privados de baixo
risco
90% Em agdes, debéntures simples e
outros representativos de empresas
em desenvolvimento
80% Em ativos de renda fixa
80% Em divida externa na Unido
80% Em moeda estrangeira ou cupom
cambial
67% Em acoes ou ligado a acdes
85% Em titulos de renda fixa como
debéntures incentivadas, CRl e
semelhantes, conforme dispostos
nalei 12.431/11
50% Em ativos de crédito privado
50% Em ativos de direito creditorio
25% Maximo e temporariamente em

cotas de Fll ou titulos de RF.

N3o ha limite para alocacao de
classe de ativos.

MODULO 6
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PREVIDENCIA COMPLEMENTAR
E PREVIDENCIA ABERTA

NA PROVA: DE 3 A 6 QUESTOES

Previdéncia Social e Previdéncia Privada
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A previdéncia social e a previdéncia privada sdo duas formas de protecdo financeira para o
futuro, porém, apresentam diferencas significativas. A previdéncia social é um sistema
publico de seguridade social mantido pelo governo, que tem como objetivo garantir a
protecdo social aos cidadaos brasileiros, assegurando uma renda minima aos trabalhadores
em casos de aposentadoria, invalidez, morte, entre outros eventos que possam impactar a
sua capacidade de trabalho e de geracdo de renda. O financiamento da previdéncia social é
feito por meio de contribuicGes dos trabalhadores, empresas e pelo préprio governo.

Ja a previdéncia privada é um sistema de protecdo social complementar ao sistema publico,
ou seja, ndo é obrigatdrio. E uma opcao para quem deseja complementar a renda que
recebera da previdéncia social ou para quem ndo é segurado do INSS. Nesse tipo de
previdéncia, as pessoas investem em fundos de previdéncia oferecidos por instituicdes
financeiras, como bancos, seguradoras e corretoras, por exemplo. Esses fundos aplicam o
dinheiro em diferentes tipos de investimentos, como renda fixa e variavel, a fim de gerar
rentabilidade e, consequentemente, formar uma reserva financeira para o futuro. A
previdéncia privada pode ser contratada de forma individual ou coletiva, por meio de
empresas ou associagoes.

A principal diferenca entre os dois tipos de previdéncia € que a previdéncia social € um
sistema publico, obrigatdrio e mantido pelo governo, enquanto a previdéncia privada € um
sistema complementar, voluntario e mantido por instituicdes financeiras. Além disso, a
previdéncia social € limitada a um teto maximo de beneficios, enquanto a previdéncia
privada pode ser personalizada de acordo com as necessidades de cada pessoa.
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Previdéncia Social - INSS

A sua contribuicdo € obrigatdria por lei para os trabalhadores que fazem parte do sistema
formal de emprego. O modelo da Previdéncia Social brasileira adota o regime de reparticao
simples, que funciona em regime de caixa. Nesse caso, as contribuicoes dos trabalhadores
ativos sdo utilizadas para o pagamento dos beneficios dos aposentados, pensionistas e

demais segurados do INSS.

Em suma: o trabalhador ativo financia o trabalhador aposentado. O regime de reparticao
simples teria um equilibrio se a quantidade de trabalhadores ativos fosse maior do que a
quantidade de trabalhadores inativos, mas devido ao crescimento demografico (aumento de
estimativa de vida e menor indice de natalidade) do Brasil, o desequilibrio entre as
contribuicGes e o pagamento de beneficios tem aumentado ano apds ano. Essa é uma das
razoes pela qual o trabalhador precisa de sua orientacao na hora de escolher uma

previdéncia complementar.

Segurados - INSS

Ja entendemos que o INSS é um “seguro” mantido pelo governo e que, para os
trabalhadores formais, a adesdo € obrigatdria. Mas ndo é somente os trabalhadores com
regime de CLT que podem contribuir para esse sistema.

Vejamos quem mais pode contribuir para o INSS:

Trabalhador Avulso: Devendo possuir cadastro e registro no sindicato ou 6rgao gestor de

mao de obra.
Contribuinte Individual: A pessoa que trabalha por conta prépria (autdnomo) ou que presta
servico deve, obrigatoriamente, inscrever-se e pagar, mensalmente, as contribuicoes por

meio de guia de recolhimento.

O empreendedor Individual (MEI): Devendo optar pelo Simples Nacional e recolher a

contribuicao por meio do Documento de Arrecadacao do Simples Nacional.
Segurado Especial: Agricultor familiar, pescador artesanal ou indigena que exerce
atividade individualmente ou em regime de economia familiar, sendo necessario comprovar

o exercicio da atividade rural ou pesqueira.

Segurado Facultativo: Pessoa maior de 16 anos de idade que ndo tem renda prépria, mas
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contribui para a Previdéncia Social, como o estudante, a dona de casa e o sindico ndo

remunerado, devendo se inscrever e pagar, mensalmente, as contribuicoes.
As fontes de Recurso da Previdéncia Social

O INSS arrecada recursos para pagar os aposentados, pensionistas e outros segurados de
trés fontes: 1. Da contribuicdo dos trabalhadores (como citamos na introducdo deste
capitulo). 2. Dos empregadores, onde as empresas que contratam funcionarios sob o
regime CLT devem contribuir mensalmente junto de seus colaboradores. 3. Impostos,
provenientes da CSLL (Contribuicdo Sobre o Lucro Liquido das empresas), COFINS
(Contribuicao sobre a renda bruta das empresas), a contribuicdo sobre a renda liquida dos

concursos e progndsticos (sorteios de mega senas e afins).
Beneficios da Previdéncia Social
O INSS oferece alguns beneficios aos seus contribuintes, conforme veremos abaixo:

Salario Maternidade: O Salario maternidade é uma renda temporaria paga a mae que
acabou de ter filho para que ela possa recuperar se e acompanhar os primeiros meses do
crescimento do filho.

Auxilio Doenca e Auxilio Acidente: Uma renda mensal tempordria para o trabalhador que,
devido a alguma doenca grave ou acidente, esta impossibilitado de exercer suas atividades
laborais.

Pensao por Morte: Um pagamento feito ao dependente do segurado que falecer ou, em
caso de desaparecimento, ter sua morte declarada judicialmente.

Auxilio Reclusao: Pago aos dependentes do segurado que esteja preso em regime fechado
ou semiaberto.

Salario Familia: Valor pago ao empregado de baixa renda, inclusive doméstico, e ao

trabalhador avulso, de acordo com o nimero de filhos.

Aposentadoria: esse é o mais conhecido pagamento feito pelo INSS. Um pagamento
realizado mensalmente ao trabalhador que cumpriu um periodo de contribuices e esta
elegivel a receber. E uma renda vitalicia. A aposentadoria paga pelo INSS tem um limite de
RS 5.531,31 e é exatamente por ter esse limite que o contribuinte deve procurar uma

previdéncia complementar.
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Previdéncia Complementar Aberta

A Previdéncia Complementar Aberta, também conhecida como Previdéncia Privada, é uma
modalidade de investimento de longo prazo que tem como objetivo complementar a
aposentadoria do investidor. Algumas das principais caracteristicas que compdem essa
modalidade sao:

1. Flexibilidade: O investidor pode escolher o valor das contribuicoes e o prazo para

resgate do investimento;

2. Gestao profissional: O dinheiro investido é gerenciado por uma equipe de profissionais
especializados, que buscam rentabilidade para o investimento;

3. Tributacdo: Ha incidéncia de Imposto de Renda sobre os rendimentos, mas a aliquota é

regressiva, ou seja, quanto maior o prazo de investimento, menor a aliquota a ser paga;

4. Perfil de investimento: O investidor pode escolher entre diferentes perfis de

investimento, de acordo com seu perfil de risco e objetivos financeiros.

E importante ressaltar que, na Previdéncia Complementar Aberta, o investimento é feito em
planos administrados por seguradoras e bancos, sendo regulamentados de forma rigida e
efetiva pela Superintendéncia de Seguros Privados (Susep).

A previdéncia complementar adota o regime de capitalizacdo. Basicamente, falamos do
mesmo processo onde o investidor coloca o dinheiro dele em um fundo que vai, ao longo do
tempo, rentabilizar esse dinheiro para que o investidor aumente seu patrimdnio e possa
complementar sua aposentadoria. O ponto é que uma EAPC (Entidade Aberta de
Previdéncia Complementar) ndo pode, assim como um fundo, comprar ativos no mercado
financeiro. Para isso, ela tera de alocar os recursos dos investidores em um fundo de
investimento especificamente constituido, para que a operacdo ocorra dentro dos

parametros estabelecidos.

FIE- Fundo de Investimento Especifico

Esse é o fundo que é constituido especificamente para que as EAPC possam acessar o
mercado financeiro. Ou seja, o investidor escolhe o plano de previdéncia complementar e

esse plano, por sua vez, vai alocar os recursos nesse fundo de acordo com a politica de cada
plano.
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Taxa de Carregamento

O plano de previdéncia, naturalmente, tem suas despesas. Essas despesas sdo repassadas
ao investidor através de taxas. A primeira taxa que vamos abordar aqui é a taxa de
carregamento. Essa taxa corresponde as despesas administrativas das instituicoes
financeiras com pessoal, emissdo de documentos e lucro. Pode ser cobrada do investidor na
entrada, na saida ou na portabilidade, ou até mesmo na entrada e na saida de um mesmo
investimento.

E importante saber que a taxa de carregamento pode ser cobrada somente sobre o valor
aplicado e nunca sobre o rendimento. Portanto, quando uma EAPC cobrar a taxa de
carregamento na saida, o valor aplicado do rendimento deve estar bem claro para que a
cobranca seja feita somente sobre o principal. A regra para essa cobranca € que seja de no
maximo de 10%, mas as EAPC podem cobrar qualquer percentual, desde que seja
respeitado esse limite. Além dessa flexibilidade, a taxa de carregamento pode ser cobrada
de forma flexivel para “premiar” investidores com maior volume de recursos ou mais tempo
de contribuicao.

Taxa de Administracao

Por sua vez, essa cobranca é semelhante ao que ocorre nos fundos de investimentos. Uma
taxa fixa expressa ao ano cobrada sobre o valor total do patriménio da EAPC. Um valor

anual para que o administrador continue fazendo o seu bom trabalho.
Recebimento na Previdéncia Privada

A principal caracteristica sobre as EAPC ¢é que o investidor pode receber todo o saldo
acumulado de uma Uunica vez, ou receber em forma de renda mensal. Vamos entender um

pouco melhor as maneiras que o investidor pode receber o saldo acumulado em uma EAPC:

Resgate: O participante podera solicitar, independentemente do nimero de contribuicoes
pagas, resgate, parcial ou total, de recursos aplicados. Isso, porém, somente apds o
cumprimento de periodo de caréncia, que devera estar entre 60 (sessenta) dias e 24 (vinte e

quatro) meses, a contar da data de protocolo da proposta de inscricao na EAPC.

Renda por Sobrevivéncia: Renda a ser paga ao participante do plano que sobreviver ao
prazo contratado, geralmente chamada de aposentadoria. Em renda por sobrevivéncia,
temos algumas formas de resgate total ou parcial. Quando o investidor resolve sacar os

recursos acumulados no plano.
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Renda Vitalicia: Nesse caso, o investidor vai receber uma renda mensal até seu ultimo dia

de vida.

Renda Vitalicia - Conversivel ao Conjuge/Filhos: Aqui, o investidor vai receber uma renda
mensal até seu ultimo dia de vida e, em caso de falecimento, essa renda sera repassada ao
beneficiario indicado no plano.

Renda Vitalicia - Prazo Minimo Garantido: O investidor vai receber uma renda até seu
ultimo dia de vida, no entanto terd um prazo minimo garantido.

Renda Temporaria: Nesse caso o investidor estabelece, junto a administradora de sua

previdéncia, um prazo para o recebimento.

Por conseguinte, o investidor pode, ainda, contratar um peculio para seu plano. O peculio
trara alguns beneficios para o investidor ou beneficidrios. Abarcando de forma ampla os
seguintes casos:

Renda por Invalidez: Renda a ser paga ao participante, em decorréncia de sua invalidez
total e permanente ocorrida durante o periodo de cobertura e depois de cumprido o periodo

de caréncia estabelecido no plano.

Pensao por Morte: Renda a ser paga ao(s) beneficiario(s) indicado(s) na proposta de
inscricdo, em decorréncia da morte do Participante ocorrida durante o periodo de cobertura
e depois de cumprido o periodo de caréncia estabelecido no Plano.

Peculio por Morte: Importancia em dinheiro, pagavel de uma sé vez ao(s) beneficiario(s)
indicado(s) na proposta de inscricdo, em decorréncia da morte do participante ocorrida
durante o periodo de cobertura e depois de cumprido o periodo de caréncia estabelecido no

Plano.

Peculio por Invalidez: Importancia em dinheiro, pagavel de uma sé vez ao préprio
participante, em decorréncia de sua invalidez total e permanente ocorrida durante o periodo
de cobertura e apds cumprido o periodo de caréncia estabelecido no Plano.

Portabilidade

Os planos de previdéncia permitem portabilidades entre administradores. Isto &, o

investidor é livre para migrar seus recursos entre instituicbes sem a necessidade de

resgatar o recurso em uma instituicdo para sé entdo aplicar na outra instituicdo.
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Existem dois tipos de portabilidade, sendo o primeiro a Portabilidade Externa, onde ocorre
a migracao de plano de previdéncia entre |.F's. E segundo tipo, a Portabilidade Interna,

executando a migracao entre planos administrados pela mesma IF, também chamada de

transferéncia entre planos.
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Tributacao - Previdéncia Privada

Para tal, consideramos a Tabela Regressiva (Definitiva) como base para identificacdo do
coeficiente de tributacdo. Essa modalidade de IR considera o prazo de permanéncia do
investidor no plano de previdéncia, conforme tabela abaixo:

Prazos Aliquota
Até 2 anos 35%
De 2 a 4 anos 30%
De 4 a 6 anos 25%
De 6 a 8 anos 20%
De 8 a 10 anos 15%
Acima de 10% 10%

Podemos perceber que esse modelo é recomendado para investidores que possuem um
horizonte de tempo maior, pois quanto mais tempo o investidor permanecer no plano,
menor sera sua tributacao.

Existe ainda, a famosa Tabela Progressiva (Compensavel), também chamada de
compensavel, que obedece a mesma regra do IR aplicado a renda obtida através de
salarios, que vai aumentando na medida que os valores de recebimentos vao aumentando.
A tabela é disposta da seguinte forma com os respectivos dados:

Base Calc. Mensal Aliquota Fator Dedutivel
Até R$ 2.112,00 Isento -

De R$2.112,01 a RS 2826,65 | 7,5% R$158,40

De RS 2826,66 a RS 3751,05 15% R$370,40

De RS 3751,06 a RS 4664,68 22,5% R$651,73
Acima de RS 4664,68 27,5% R$884,96

A partir da tabela, identificamos que devemos analisar ndo necessariamente o prazo de
permanéncia do investidor/contribuinte, mas sim o valor que ele receberd em forma de
renda quando da saida do plano.
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Ainda, podemos afirmar que essa tabela é chamada de compensavel, pois o contribuinte
deve levar o IR retido na fonte pela EAPC para sua declaracao anual de ajuste de IR. Nesta
declaracdo, ele deve somar as demais receitas que tenha, abater eventuais despesas e,
dessa forma, ter em sua declaracdo o resultado definitivo do IR a pagar, podendo, inclusive,
ser restituido de parte do valor pago.

Cabe ressaltar que, em caso de resgate total ou parcial, sera descontado na fonte somente
15% de IR independente do valor. Portanto, em caso de resgate oportuno, ndo podemos
precisar o valor que o investidor pagara de IR mas somente o percentual que ficara

recolhido na fonte (que é 15%).

Ap0ds o recolhimento desse percentual o investidor, em sua declaracao anual de ajuste,
pode ter de pagar mais ou ser restituido.

Essa tabela deve ser recomendada para clientes que terdo pouco valor a receber ou
ainda tem horizonte de tempo curto.

IMPORTANTE!

Observacao: Conforme a Lei 14.803, de 10/01/2024, o momento da escolha da tabela de
tributacdo em previdéncia foi alterado. Anteriormente, era necessario escolher entre a
tributacao progressiva ou regressiva no momento da contratacao do plano. Agora, a
escolha pode ser feita apenas no momento da conversao em renda ou do primeiro
resgate, o que ocorrer primeiro.

Portanto, para quem for fazer a prova a partir de 10/07/2024, considere gue: O cliente
escolhe o regime de tributacao no momento da conversiao em renda ou do primeiro
resgate, o que ocorrer primeiro.

Migracao entre Planos

O contribuinte pode migrar seu regime de tributacdo de compensavel (progressivo) para

definitiva (regressivo).

No entanto, em caso de mudanca, o tempo de contribuicdo passa a contar a partir da
mudanca do plano. Isso quer dizer que o tempo zera quando mudamos a tributacao, e esse
ponto deve ser explicado de forma clara e expressa ao cliente. Nao sendo permitida a

migracao de tabela regressiva para progressiva.
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VGBL e PGBL

Os planos de VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre) e PGBL (Plano Gerador de Beneficio
Livre) sdo produtos de previdéncia complementar oferecidos por seguradoras e instituicdes
financeiras. Ambos sdo planos individuais de contribui¢do varidvel e possuem o objetivo de

formar uma reserva financeira para complementar a aposentadoria do participante.

A principal diferenca entre VGBL e PGBL ¢é a forma como sdo tratados os impostos. No
VGBL, a tributacao incide apenas sobre a rentabilidade do plano, no momento do resgate, e
¢ calculada de acordo com a tabela regressiva do imposto de renda, que varia de acordo
com o tempo de acumulacdo do plano. Ja no PGBL, é possivel deduzir as contribuicoes
feitas ao plano da base de calculo do imposto de renda, até o limite de 12% da renda bruta
anual do participante. No entanto, no momento do resgate, o imposto de renda incidira
sobre o valor total acumulado, incluindo as contribuicoes e a rentabilidade.

Além disso, outro ponto de diferenca € que no VGBL ndo ha a possibilidade de contratacdo
de cobertura por morte, enquanto no PGBL ¢é possivel contratar essa cobertura para que os

beneficidrios recebam um valor predeterminado em caso de falecimento do titular do plano.

E importante destacar que, em ambos os casos, o valor investido no plano é administrado
pela instituicao financeira ou seguradora contratada e aplicado em fundos de investimento
que podem ser de renda fixa, renda variavel ou uma combinacdo de ambos, conforme a
estratégia definida no regulamento do plano.

Caracteristicas - VGBL

O VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre) € um plano de previdéncia privada oferecido por

seguradoras. Entre suas principais caracteristicas, podemos citar:

A tributacdo é feita apenas sobre a rentabilidade do plano, no momento do resgate ou da
portabilidade. A aliquota do Imposto de Renda (IR) € de 15% sobre os rendimentos. Caso o
periodo de contribuicdo seja superior a 10 anos, é possivel escolher a tabela regressiva de
IR, que varia de 10% a 35% dependendo do tempo de contribui¢ao. Existindo flexibilidade,
pois o0 VGBL € um plano de previdéncia privada mais flexivel do que o PGBL, pois nao

permite a deducdo das contribuicoes na declaracdo do IR.

Quanto aos beneficiarios, o investidor pode escolher livriemente os beneficidrios que

receberdo o valor acumulado do plano em caso de falecimento. A rentabilidade do VGBL é
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vinculada a um fundo de investimento ou a um indice de mercado, como o Ibovespa,

dependendo da escolha do investidor.

Seu resgate permite o resgate total ou parcial do valor acumulado a qualquer momento,
porém, é possivel que haja incidéncia de taxas ou perda de rentabilidade, dependendo do
tipo de plano contratado. Em termos de sucessao patrimonial, os recursos acumulados no
VGBL n3o entram em inventario e sdo transferidos diretamente aos beneficiarios indicados,
0 que pode reduzir os custos e o tempo do processo de sucessao patrimonial.

Caracteristicas - PGBL

O Plano Gerador de Beneficio Livre (PGBL) é um tipo de previdéncia complementar que
oferece vantagens fiscais para os participantes. Algumas das principais caracteristicas do
PGBL sao:

1. A deducao fiscal, onde o PGBL permite que o participante faca deducoes no Imposto de
Renda (IR) até o limite de 12% da sua renda bruta anual tributavel. Isso significa que o
valor investido no plano pode ser deduzido do imposto a pagar. A tributacao na saida, no
momento do resgate, onde o imposto de renda incide sobre o valor total acumulado
(contribuicoes + rentabilidade), ou seja, sobre o montante total recebido. Por essa razao, é
importante planejar a retirada do dinheiro de forma estratégica para minimizar o impacto da
tributacao.

2. O PGBL oferece opcoes de perfil de investimento mais conservadoras ou mais arrojadas,
que podem ser escolhidas de acordo com o perfil e os objetivos do participante. Bem como
a opcao de renda vitalicia, permitindo que o participante opte pela conversdo do valor
acumulado em uma renda vitalicia, que garante um valor mensal fixo enquanto o
participante estiver vivo. E por fim, o participante pode transferir o saldo acumulado para

outro plano de previdéncia complementar, sem custo e sem a incidéncia de impostos.

E importante lembrar que, ao contrario do VGBL, no PGBL a tributacao incide sobre o valor
total acumulado e ndo apenas sobre a rentabilidade. Por isso, essa modalidade de plano é
mais indicada para pessoas que fazem a declaracao do Imposto de Renda no modelo
completo e que possuem renda mais elevada. Além disso, é fundamental escolher um

plano com perfil de investimento adequado ao seu perfil de risco e objetivos financeiros.
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Risco e Retorno

No contexto do mercado financeiro, o risco e o retorno s3do conceitos fundamentais

relacionados aos investimentos.

Risco: O risco representa a possibilidade de perdas financeiras ou variacoes indesejadas nos
investimentos. Ele esta associado a incerteza e a volatilidade dos mercados financeiros.
Diversos fatores podem contribuir para o risco, como flutuacdes nos precos dos ativos,
eventos economicos, politicos e sociais, mudancas nas taxas de juros e condicées de mercado
imprevistas. O risco € uma realidade inerente aos investimentos, e diferentes tipos de
investimentos apresentam diferentes niveis de risco. Geralmente, quanto maior o potencial
de retorno de um investimento, maior é o seu risco.

Retorno: O retorno refere-se aos ganhos financeiros ou lucros obtidos a partir de um
investimento. Ele é expresso em termos percentuais e representa o aumento no valor do
investimento ao longo do tempo. O retorno pode ser originado de diferentes fontes, como
juros, dividendos, valorizacao do preco dos ativos, entre outros. O objetivo dos investidores
€ obter um retorno positivo e maximizar seus ganhos financeiros. Geralmente, os
investimentos que apresentam maior potencial de retorno também envolvem maior nivel de

risco.

O risco e o retorno sao conceitos interligados e estdao diretamente relacionados no mercado
financeiro. Os investidores precisam equilibrar suas expectativas de retorno com sua aversao
ao risco. Investimentos de maior risco geralmente oferecem a possibilidade de retornos mais
elevados, mas também trazem consigo a possibilidade de perdas significativas. Por outro

lado, investimentos considerados mais seguros tendem a ter retornos mais moderados.

Cabe aos investidores avaliar cuidadosamente o risco e o retorno de cada investimento,
considerando seu perfil de investidor, objetivos financeiros, horizonte de investimento e
toleréncia ao risco. Diversificar a carteira de investimentos e buscar conhecimento adequado
s3o estratégias importantes para gerenciar o risco e buscar um equilibrio entre risco e retorno
em busca de resultados financeiros satisfatorios.
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Risco de Mercado

No contexto do mercado financeiro, o risco de mercado refere-se a possibilidade de perdas
financeiras devido a movimentos adversos nos precos dos ativos e condicdes do mercado.
Também ¢é conhecido como risco sistematico, pois afeta todos os ativos dentro de um

determinado mercado ou setor.

O risco de mercado ¢ influenciado por uma variedade de fatores macroeconémicos, como
mudancas nas taxas de juros, flutuacoes cambiais, volatilidade dos precos das commodities,
desenvolvimentos politicos e econémicos globais, entre outros. Esses fatores podem afetar
0s precos das acoes, titulos, moedas e outros ativos financeiros.

Uma das principais medidas de risco de mercado € a volatilidade, que mede a magnitude das
variacoes nos precos dos ativos ao longo do tempo. Quanto maior a volatilidade de um ativo

ou de um mercado em geral, maior € o seu risco de mercado.

O risco de mercado afeta todos os participantes do mercado financeiro, sejam investidores
individuais, instituicoes financeiras, gestores de fundos ou empresas. Os investidores
precisam estar cientes do risco de mercado ao tomarem decisoes de investimento e devem
considerar estratégias de mitigacdo de risco, como diversificacdo de carteira, uso de
instrumentos de hedge e analise cuidadosa das condi¢cdes do mercado.

E importante ressaltar que o risco de mercado nao pode ser eliminado completamente, pois
estd intrinsecamente ligado as flutuacGes e incertezas do mercado. No entanto, os
investidores podem buscar minimizar o impacto do risco de mercado através de uma
abordagem prudente de investimento, gestdo de risco adequada e compreensao dos fatores

que afetam os precos dos ativos e as condigoes do mercado.
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Risco de Liquidez

O risco de liquidez refere-se a possibilidade de um investidor enfrentar dificuldades em
comprar ou vender um ativo financeiro com rapidez e sem causar impacto significativo no seu
preco. Em outras palavras, € a capacidade de transformar um ativo em dinheiro de forma

eficiente e sem perdas substanciais.

Esse tipo de risco surge quando ha uma escassez de compradores ou vendedores dispostos
a negociar um determinado ativo ou quando o volume de negociacdo é baixo. Pode ocorrer
tanto em mercados amplos, como o mercado de acdes, quanto em mercados mais especificos,
como titulos de divida ou instrumentos derivativos.

O risco de liquidez é particularmente relevante para investidores que desejam vender um
ativo rapidamente para obter liquidez imediata ou para aqueles que precisam liquidar uma
posicdo rapidamente devido a mudancas nas condicdes financeiras ou econdmicas. Se a
liguidez de um ativo for baixa, o investidor pode enfrentar dificuldades em encontrar
compradores dispostos a adquiri-lo ou pode ser forcado a vender o ativo a um preco abaixo

do seu valor de mercado, sofrendo perdas financeiras.

A falta de liquidez também pode ser um desafio para instituicdes financeiras e fundos de
investimento, pois eles precisam estar preparados para atender aos resgates de seus clientes
sem causar grandes impactos no mercado.

Para mitigar o risco de liquidez, os investidores podem diversificar sua carteira de
investimentos, investir em ativos mais liquidos, acompanhar de perto as condicées do
mercado e avaliar a liguidez de um ativo antes de investir nele. Além disso, reguladores
financeiros podem impor requisitos de liquidez e transparéncia para garantir o funcionamento

adequado dos mercados.
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Risco de Crédito

O risco de crédito refere-se a possibilidade de uma parte envolvida em uma transacao
financeira, como um empréstimo ou investimento, ndo cumprir suas obrigacbes de

pagamento. Também é conhecido como risco de inadimpléncia ou risco de default.

O risco de crédito surge quando uma contraparte ndo é capaz de honrar seus compromissos
financeiros, seja por falta de capacidade financeira, problemas operacionais, eventos
imprevistos ou mudancas nas condicdes econdmicas. Pode afetar diferentes tipos de
investimentos, como empréstimos bancarios, titulos de divida, financiamentos, entre outros.

Os investidores estdo expostos ao risco de crédito ao emprestar dinheiro a terceiros ou ao
adquirir titulos de divida emitidos por entidades financeiras ou corporagdes. Se o mutuario
ou emissor Nao conseguir pagar os juros ou principal devido, o investidor pode incorrer em

perdas financeiras.

Para avaliar o risco de crédito de uma contraparte, as instituicdes financeiras e os investidores
utilizam varias métricas e ferramentas, como analise de crédito, rating de crédito, histdrico de
pagamentos, demonstracoes financeiras e informacoes sobre o setor de atuacdo. Essas
analises ajudam a determinar a probabilidade de inadimpléncia e o impacto potencial em
caso de falta de pagamento.

Para mitigar o risco de crédito, os investidores podem diversificar suas carteiras de
investimentos, investir em ativos com ratings de crédito mais elevados, estabelecer limites
de exposicdo a um unico emissor e utilizar instrumentos financeiros, como garantias e
derivativos de crédito. As instituicbes financeiras também podem adotar politicas de
gerenciamento de risco de crédito, estabelecendo limites de exposicdo e reservas para

possiveis perdas.
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Risco de Contraparte

O risco de contraparte, também conhecido como risco de contraparte ou risco de default, é
uma forma especifica de risco que surge devido a possibilidade de uma das partes envolvidas
em uma transacao financeira ndo cumprir suas obrigacoes contratuais. E o risco de que a
contraparte nao seja capaz ou nao esteja disposta a realizar os pagamentos acordados ou

cumprir outras obrigacoes previstas no contrato.

O risco de contraparte € uma preocupacao em varias areas do mercado financeiro, incluindo
transacbes de empréstimos, negociacdo de derivativos, contratos de futuros, acordos de
recompra (repos) e operacoes de cambio. Ele pode afetar tanto instituicdes financeiras como
investidores individuais.

Quando ocorre um risco de contraparte, a parte prejudicada pode enfrentar perdas
financeiras, exposicao a litigios e dificuldades na recuperacao de ativos. Esse risco pode surgir
devido a varios motivos, como insolvéncia, falta de liquidez, falha operacional, mudancas
adversas nas condicoes financeiras da contraparte, descumprimento de obrigacGes

contratuais, entre outros fatores.

Para gerenciar o risco de contraparte, as instituicoes financeiras e os investidores podem
adotar medidas como analise de crédito, monitoramento constante das contrapartes,
utilizacdo de garantias e colaterais, diversificacdo de contrapartes e implementacao de
politicas de gestdo de risco. Além disso, o uso de instrumentos financeiros padronizados e a
negociacdo em mercados regulamentados também podem ajudar a reduzir o risco de
contraparte, pois essas transacoes sdo facilitadas por cdmaras de compensacdo que

garantem a liquidacao das operacoes.
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Risco de Liquidacao

O risco de liquidacdo, também conhecido como risco de execucdo, € uma forma de risco
financeiro que se refere a possibilidade de uma transacdo ou operacao financeira ndo ser
concluida devido a incapacidade de uma das partes em cumprir com suas obrigacbes de
pagamento. Esse risco esta presente em diferentes tipos de transagdes, como negociacoes

de valores mobilidrios, contratos futuros, operacoes de cambio, entre outros.

O risco de liguidacao surge quando uma das partes envolvidas em uma transagao nao
consegue honrar suas obrigacbes financeiras, seja por falta de recursos, faléncia,
inadimpléncia ou outros eventos imprevistos. Isso pode resultar em atrasos na liquidacdo da
transacao, falta de entrega dos ativos ou pagamento devido, e potencialmente em perdas
financeiras para a parte afetada.

Esse tipo de risco é especialmente relevante em transacdes financeiras que envolvem prazos
curtos de liquidacao, como operagoes de curto prazo, operagoes alavancadas e operacoes
com margem. Quando ocorre o ndo cumprimento das obrigacoes por uma das partes, a outra

parte pode sofrer prejuizos financeiros e enfrentar dificuldades em recuperar o valor devido.

Para mitigar o risco de liquidacao, diversas medidas s3ao adotadas no mercado financeiro,
como a implementacdo de sistemas de compensacao e liquidacdo de operacdes, a exigéncia
de margens de garantia, a utilizacdo de mecanismos de custddia e a realizacdo de avaliacGes
de crédito das contrapartes envolvidas. Além disso, as instituicdes financeiras e investidores
também podem adotar politicas internas de gerenciamento de risco, estabelecendo limites

de exposicao e diversificando suas contrapartes.
E importante ressaltar que o risco de liquidacdo ndao pode ser totalmente eliminado, mas

pode ser gerenciado por meio de praticas adequadas de gestdo de risco, analise criteriosa

das contrapartes envolvidas e monitoramento constante das operacoes financeiras.
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Diversificacao

Diversificacdo de carteira € uma estratégia utilizada no mercado financeiro para reduzir o risco
de uma carteira de investimentos. Consiste em distribuir os recursos disponiveis em
diferentes tipos de ativos financeiros, setores, regides geograficas ou classes de ativos, de
forma a diminuir a exposicdo a eventos especificos que podem afetar negativamente um

determinado investimento.

A diversificacdo é baseada no principio de que diferentes ativos tém desempenho variado em
diferentes condicoes de mercado. Ao investir em uma variedade de ativos que nao estao
correlacionados ou estdo correlacionados de forma negativa, € possivel mitigar o risco de
perdas significativas em caso de queda no valor de um Unico investimento. Dessa forma, a
diversificacao busca reduzir a volatilidade da carteira e proteger o investidor contra eventos
adversos.

Por exemplo, um investidor pode diversificar sua carteira investindo em acées de diferentes
setores (por exemplo, tecnologia, satde, energia), titulos de diferentes prazos e rendimentos,
ativos internacionais, imdveis, commodities, entre outros. Além disso, a diversificacdo
também pode ocorrer por meio de investimentos em diferentes classes de ativos, como
acoes, titulos, fundos imobiliarios, fundos de investimento, entre outros.

A diversificacdo de carteira nao elimina completamente o risco de perdas, mas busca
equilibrar os ganhos e perdas potenciais ao longo do tempo. E importante ressaltar que a
diversificacdo ndo implica necessariamente em obter os maiores retornos possiveis, mas sim

em buscar uma relacao equilibrada entre risco e retorno.

Para implementar a diversificacdo de forma eficaz, é recomendado considerar fatores como
o perfil de risco do investidor, objetivos financeiros, horizonte de investimento e
aconselhamento profissional, caso necessario. A diversificacdo pode ser realizada
individualmente pelos investidores ou por meio de veiculos de investimento como fundos de

investimento, que ja possuem uma carteira diversificada gerida por gestores profissionais.
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Clausula de Cross Default

A clausula de Cross Default, também conhecida como clausula de inadimpléncia cruzada, é
uma disposicdo contratual comumente utilizada em contratos de empréstimos, titulos de
divida e outros instrumentos financeiros. Essa cldusula estabelece que o descumprimento de
uma obrigacao financeira por parte do devedor em relagdo a um credor especifico resultara

no vencimento antecipado de outras obrigacoes do devedor com outros credores.

Em outras palavras, quando a cldusula de Cross Default € acionada, o ndo pagamento ou o
nao cumprimento de uma obrigacao financeira por parte do devedor com um determinado
credor sera considerado um evento de inadimpléncia que afeta todas as outras obrigacoes
do devedor com outros credores. Isso significa que, uma vez acionada a clausula, todos os
credores podem exigir o vencimento antecipado de suas obrigacoes e buscar a recuperacao
dos valores devidos.

A clausula de Cross Default € uma forma de protecao para os credores, pois ajuda a minimizar
o risco de inadimpléncia generalizada por parte do devedor. Ao incluir essa cldusula nos
contratos, os credores tém o direito de aciona-la caso o devedor falhe em cumprir suas
obrigacoes financeiras, garantindo assim uma maior seguranca em relacdo aos seus
investimentos.

Essa clausula é comumente utilizada em contratos de divida corporativa, onde uma empresa
pode ter varias fontes de financiamento e empréstimos de diferentes credores. A inclusdo da
clausula de Cross Default nos contratos permite que os credores ajam de forma conjunta

para proteger seus interesses em caso de inadimpléncia do devedor.
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Introducao a Estatistica Aplicada

A média, a moda e a mediana s3do medidas estatisticas utilizadas para descrever e resumir
conjuntos de dados. Cada uma delas fornece uma perspectiva diferente sobre os dados e
pode ser Util em diferentes contextos. Vejamos a definicdo e o funcionamento de cada uma
delas:

1. Média: A média é o valor obtido ao somar todos os valores de um conjunto de dados e
dividir o resultado pelo nimero total de observacoes. E uma medida de tendéncia central que
busca representar um valor tipico do conjunto de dados. Para calcular a média, basta somar
todos os valores e dividir pelo nimero total de observacoes.

— Exemplo: Suponha que temos um conjunto de dados com os seguintes valores: 5, 7, 9,

10, 12. Para calcular a média, somamos todos os valores (5 + 7 + 9 + 10 + 12) e dividimos

pelo numero total de observacoes (5). A média é igual a 8.6.

2. Moda: A moda ¢é o valor ou valores que ocorrem com mais frequéncia em um conjunto de
dados. Em outras palavras, é o valor que tem a maior frequéncia. Em alguns casos, um
conjunto de dados pode ter mais de uma moda (bimodal, trimodal, etc.) ou nao ter nenhuma
moda (quando todos os valores ocorrem com a mesma frequéncia).

— Exemplo: No conjunto de dados 2, 4, 4, 6, 8, a moda é 4, pois é o valor que ocorre com
mais frequéncia.

3. Mediana: A mediana € o valor que divide o conjunto de dados em duas partes iguais:
metade dos valores estdao abaixo da mediana e metade estdo acima. Para encontrar a
mediana, os dados devem estar organizados em ordem crescente ou decrescente. Se houver
um numero impar de observacGes, a mediana € o valor do meio. Se houver um ndmero par
de observacoes, a mediana é a média dos dois valores do meio.

— Exemplo: No conjunto de dados 4, 5, 6, 7, 8, a mediana é 6, pois divide os dados em

duas partes iguais (4, 5 e 6 abaixo; 7 e 8 acima).

Essas medidas estatisticas sdo Uteis para resumir e analisar conjuntos de dados, fornecendo
informacoes sobre a tendéncia central (média), a frequéncia de valores (moda) e a localizacdo
central (mediana). E importante considerar o contexto e a natureza dos dados ao escolher a

medida mais apropriada para ser utilizada.
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Variancia

A variancia é uma medida estatistica utilizada para medir a dispersdo ou volatilidade dos
retornos de um ativo financeiro ou de uma carteira de investimentos. Ela indica o quao os
retornos desses ativos se desviam da média. Por sua vez, ela é calculada a partir dos desvios
individuais dos retornos em relacdo a média. Quanto maior for a variancia, maior sera a

dispersao dos retornos e, portanto, maior sera o risco associado ao investimento.

O calculo da variancia envolve varias etapas. Primeiro, calcula-se a média dos retornos, que
€ a medida de tendéncia central. Em seguida, calcula-se o desvio de cada retorno em relacdo
a média. Esse desvio € elevado ao quadrado para eliminar os valores negativos e enfatizar as
diferencas. Por fim, os desvios ao quadrado sdo somados e divididos pelo nimero de
observacoes menos um.

A variancia é expressa em termos quadraticos, o que dificulta a sua interpretacdo direta.
Portanto, € comum utilizar a raiz quadrada da varidncia, chamada de desvio padrao, como
uma medida mais intuitiva da volatilidade. O desvio padrao representa a média das
diferencas entre os retornos e a média, sendo uma medida de risco amplamente utilizada no
mercado financeiro.

Em resumo, a varidncia € uma medida estatistica que indica o quao os retornos de um ativo

ou carteira de investimentos se desviam da média. Quanto maior a varidncia, maior a
volatilidade e o risco associado aos investimentos.
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Covariancia

No mercado financeiro, a covaridncia é uma medida estatistica que indica o grau de
interdependéncia ou associacao linear entre dois ativos financeiros ou entre os retornos de
uma carteira de investimentos. Ela mede como as variacoes dos retornos de um ativo estao

relacionadas as variacdes dos retornos do outro ativo.

A covariancia ¢ usada para avaliar como dois ativos se movem em relacdo um ao outro. Se
os retornos de dois ativos tém uma alta covariancia positiva, isso significa que eles tendem a
se mover na mesma direcdo. Por outro lado, se os retornos tém uma covariancia negativa,
eles tendem a se mover em direcdes opostas.

O calculo da covaridncia envolve o produto dos desvios dos retornos de cada ativo em relacdo
as suas médias correspondentes. Os desvios sdo multiplicados e, em seguida, a soma desses

produtos é dividida pelo nimero de observacées menos um.

A covariancia é importante porque permite aos investidores avaliar a diversificacdo de uma
carteira de investimentos. Quando os ativos tém uma covaridncia negativa ou baixa
covariancia positiva, eles podem se compensar mutuamente em termos de risco, reduzindo a
volatilidade geral da carteira. Por outro lado, se os ativos tém uma alta covaridncia positiva,
eles podem aumentar o risco da carteira.

Uma medida relacionada a covariancia € o coeficiente de correlacdo. O coeficiente de
correlacdo é calculado dividindo-se a covaridncia pelo produto dos desvios padrdo dos
retornos dos ativos. Ele fornece uma medida padronizada da relacao linear entre os ativos,

variando de -1 a 1.

Em resumo, a covaridncia é uma medida estatistica que indica a interdependéncia ou
associacao linear entre os retornos de dois ativos financeiros ou entre os retornos de uma
carteira de investimentos. Ela é usada para avaliar como os ativos se movem em relagdo um

ao outro e ajuda os investidores a avaliar a diversificacao de uma carteira.
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Desvio Padrao

E uma medida estatistica que indica o grau de dispers3o dos retornos de um ativo financeiro
em relacdo a sua média. Ele fornece uma medida de volatilidade ou risco de um ativo. O
desvio padrao é calculado determinando a diferenca entre cada retorno individual e a média
dos retornos. Essas diferencas sdo elevadas ao quadrado, somadas e divididas pelo nimero

de observacoes menos um. O resultado é entdo obtido tomando a raiz quadrada da soma.

Em termos mais simples, o desvio padrdao mede o quanto os retornos de um ativo tendem a
se desviar da média. Um desvio padrao maior indica uma maior dispersao dos retornos, o que
significa que os retornos podem ser mais volateis e imprevisiveis. Por outro lado, um desvio
padrdo menor indica uma menor dispersdo dos retornos e um nivel de risco potencialmente

menor.

O desvio padrao € amplamente utilizado para avaliar o risco de um investimento. Investidores
e gestores de portfélio frequentemente usam o desvio padrdo para comparar a volatilidade
de diferentes ativos ou carteiras de investimentos. Quanto maior o desvio padrao, maior é o

risco, pois os retornos estdo mais distantes da média e podem variar mais.

No entanto, o desvio padrao tem suas limitagoes. Ele assume uma distribuicdo normal dos
retornos e ndo leva em consideracdo outros tipos de riscos, como risco especifico de um setor
ou empresa. Portanto, é importante considerar outras medidas de risco e analises adicionais
ao tomar decisdes de investimento.

Em resumo, o desvio padrao é uma medida estatistica que indica a dispersdo dos retornos de
um ativo financeiro em relacdo a sua média. Ele fornece uma medida de volatilidade ou risco
e é amplamente usado para avaliar o risco de investimentos e comparar a volatilidade entre

ativos ou carteiras.
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Correlacao

O conceito de correlacdo refere-se a medida estatistica que avalia o relacionamento entre
dois ou mais ativos financeiros. Ela mede a direcdo e a forca da relacdo entre os retornos
desses ativos.

A correlacdo é representada por um valor que varia de -1 a +1. Um valor de +1 indica uma
correlacdo positiva perfeita, o que significa que os ativos se movem na mesma direcao e na
mesma magnitude. Por exemplo, se dois ativos tém uma correlacdo de +1, quando um deles
sobe 10%, o outro também sobe 10%.

Um valor de -1 indica uma correlacao negativa perfeita, o que significa que os ativos se
movem em direcdes opostas com a mesma magnitude. Por exemplo, se dois ativos tém uma
correlagao de -1, quando um deles sobe 10%, o outro cai 10%.

Um valor de 0 indica que ndo ha correlacdo linear entre os ativos, ou seja, eles ndo estdo

relacionados de forma sistematica. Suas variaces sdo independentes uma da outra.

A correlacdo é uma ferramenta importante na analise de risco e diversificacdo de carteiras.
Ela permite que os investidores entendam como os ativos se movem em relacao uns aos
outros, ajudando a avaliar o risco global de uma carteira de investimentos. Uma carteira com
ativos altamente correlacionados tem um nivel de risco mais elevado, pois todos os ativos
tendem a se mover na mesma direcao. Por outro lado, uma carteira com ativos com baixa
correlacao ou correlacdo negativa pode ajudar a reduzir o risco total, pois os ativos podem se
mover de forma independente uns dos outros.

No entanto, é importante ressaltar que a correlacdo ndo captura todos os aspectos do
relacionamento entre os ativos. Ela mede apenas a relacdo linear entre os retornos, nao
considerando outros fatores importantes, como risco especifico de setor ou empresa.
Portanto, € necessario complementar a analise de correlacdo com outras ferramentas e
analises adicionais para uma avaliacdo completa do risco e diversificacdo de uma carteira de

investimentos.
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Coeficiente de Determinacao

O coeficiente de determinacdo, também conhecido como R? (R quadrado), € uma medida
estatistica que indica a proporcdo da variabilidade da variavel dependente que pode ser
explicada pelo modelo de regressao linear. Em outras palavras, o coeficiente de
determinacao mostra o qudo bem os valores observados se aproximam dos valores previstos

pelo modelo.

O coeficiente de determinacao varia entre O e 1. Um valor de 0O indica que o modelo nao
explica nenhuma variabilidade dos dados, enquanto um valor de 1 indica que o modelo
explica perfeitamente toda a variabilidade.

Na pratica, o coeficiente de determinacdo € calculado elevando ao quadrado o coeficiente de
correlacdo linear (r) entre a varidvel dependente e a varidvel independente. Assim, ele
representa a proporcao da variagdo total da variavel dependente que pode ser explicada pela

relacdo linear com a variavel independente.

Por exemplo, se o coeficiente de determinacao for 0,75 (ou 75%), significa que 75% da
variabilidade da varidvel dependente pode ser explicada pelo modelo de regressao linear,
enquanto os outros 25% sdo devidos a outros fatores ndo incluidos no modelo.

O coeficiente de determinacdo € uma métrica importante na andlise de regressdo, pois
permite avaliar o ajuste do modelo aos dados e a capacidade do modelo em explicar a
variabilidade observada. No entanto, ¢ importante considerar que o coeficiente de
determinacdo por si s6 ndo indica a validade do modelo, e outros aspectos, como a
significancia dos coeficientes, a analise de residuos e a interpretacao econémica, devem ser

considerados na avaliacdo global do modelo de regressao.
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Distribuicao Normal

A distribuicdo normal, também conhecida como distribuicdo de Gauss ou distribuicdo
gaussiana, € uma das distribuicoes estatisticas mais importantes e amplamente utilizadas.
Ela descreve uma distribuicdo simétrica de dados em forma de sino, caracterizada por sua

média e desvio padrdo.

E definida pela funcao de densidade de probabilidade, que descreve a probabilidade de
ocorréncia de diferentes valores em torno da média. A forma da distribuicdo é simétrica em
relacdo a média, onde a maior concentracdo de valores ocorre préoximo a média e diminui a
medida que se afasta dela.

A distribuicao normal possui algumas propriedades importantes:

1. Simetria: A curva é simétrica em relacdo a média, o que significa que a probabilidade é
igual para valores acima e abaixo da média.

2. Média e desvio padrao: A média define o centro da distribuicdo e o desvio padrdo
determina a dispersdo dos dados em relacdo a média.

3. Curva em forma de sino: A curva é suave e possui uma forma caracteristica de sino, com
valores mais proximos da média sendo mais provaveis de ocorrer do que valores mais
distantes.

A distribuicdo normal é amplamente utilizada em estatistica e andlise de dados devido a suas
propriedades bem estabelecidas. Muitos fenémenos da vida real tendem a seguir uma
distribuicao normal, como a altura das pessoas, resultados de testes padronizados e erros de
medicdo. Além disso, muitos métodos estatisticos assumem a distribuicdo normal para

realizar inferéncias e fazer previsodes.

E caracterizada pelos parametros média () e desvio padrdo (o), que determinam completamente a
forma da distribuicdo. A partir desses parametros, é possivel calcular probabilidades, intervalos de
confianga e realizar testes de hipdteses com base na distribuicao normal.
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Intervalo de Confianca em uma Distribuicao Normal
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O intervalo de confianca € uma medida estatistica que fornece um intervalo estimado no qual
se espera que um parametro populacional (como a média) esteja contido com uma
determinada probabilidade. No caso da distribuicdo normal, o intervalo de confianca é

calculado com base na média e no desvio padrdo da amostra.

Para calcular um intervalo de confianca em uma distribuicdo normal, geralmente segue-se
0s seguintes passos:

1. Coletar uma amostra representativa: E necessario coletar uma amostra aleatdria da
populacao de interesse. A amostra deve ser representativa para que as estimativas sejam

validas.

2. Calcular a média da amostra: Calcula-se a média da amostra (X), que € uma estimativa da
média populacional (p).

3. Calcular o desvio padrdao da amostra: Calcula-se o desvio padrdo da amostra (s), que é

uma estimativa do desvio padrdo populacional (o).

4. Determinar o nivel de confianca desejado: E necessdrio definir o nivel de confianga
desejado, que representa a probabilidade de que o intervalo de confianca contenha o
parametro populacional. Por exemplo, um nivel de confianca de 95% significa que em 95%

das amostras semelhantes, o intervalo de confianca conterd o parametro populacional.
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5. Calcular o erro padrdo: O erro padrao (E) é calculado dividindo o desvio padrdo da amostra
pela raiz quadrada do tamanho da amostra (n). O erro padrdo representa a precisao da

estimativa da média.

6. Determinar os valores criticos: Com base no nivel de confianca escolhido e no tamanho da
amostra, é possivel consultar tabelas estatisticas ou utilizar férmulas para determinar os
valores criticos (z ou t). Esses valores definem os limites do intervalo de confianca.

7. Calcular o intervalo de confianca: O intervalo de confianca é calculado adicionando e
subtraindo o valor do erro padrdo multiplicado pelo valor critico aos valores da média da

amostra. O resultado € um intervalo de confianca estimado para a média populacional.

O intervalo de confianca indica a faixa na qual se espera que o parametro populacional esteja
contido com a probabilidade escolhida. Quanto maior o tamanho da amostra e maior o nivel
de confianca desejado, mais estreito sera o intervalo de confianca. Isso significa que a
estimativa da média é mais precisa.

E importante ressaltar que o intervalo de confianca se refere a incerteza associada a

estimativa e ndo garante a exatidao do parametro populacional. Ele fornece uma faixa de

valores plausiveis com uma determinada probabilidade.
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Gestao de Risco e Performance

A Gestdo de Risco e Performance é uma disciplina que se concentra na identificacao,
avaliacdo e gestdo dos riscos e na otimizacao do desempenho em investimentos financeiros.
Ela envolve a implementacdo de estratégias e processos para mitigar os riscos e maximizar

os retornos de uma carteira de investimentos.

A gestdo de risco tem como objetivo identificar e avaliar os riscos associados a diferentes
classes de ativos, instrumentos financeiros e estratégias de investimento. Os riscos podem
incluir risco de mercado, risco de crédito, risco de liquidez, risco operacional, entre outros.
Através da analise e monitoramento desses riscos, os gestores de risco podem tomar
decisoes informadas para proteger os investimentos e minimizar as perdas potenciais.

Por outro lado, a gestao de performance concentra-se na maximizacao do retorno sobre o
investimento. Isso envolve a andlise e 0 monitoramento dos resultados financeiros de uma
carteira de investimentos, comparando-os com benchmarks e metas estabelecidas. Os
gestores de performance utilizam métricas e indicadores financeiros para avaliar o
desempenho da carteira, identificar areas de melhoria e tomar medidas corretivas quando

necessario.

Em termos de funcionamento, a gestao de risco e performance normalmente envolve as
seguintes etapas:

1. Estabelecimento de objetivos: Definicdo dos objetivos de investimento, apetite ao risco e

metas de desempenho.

2. ldentificacdo e avaliacdo de riscos: Identificacdo dos riscos especificos associados aos
ativos e estratégias de investimento, bem como a avaliacdo da probabilidade de ocorréncia e

do impacto de cada risco.

3. Desenvolvimento de estratégias de mitigacdo de riscos: Implementacdo de estratégias
para minimizar os riscos identificados, como diversificacdo da carteira, uso de instrumentos

de protecao (hedges) e definicao de limites de exposicao.
4. Monitoramento continuo: Acompanhamento regular do desempenho da carteira e dos
riscos associados. Isso pode incluir a analise de relatdrios, indicadores de desempenho e a

utilizacdo de ferramentas de analise de risco.

5. Ajustes e otimizacoes: Com base nas informacoes obtidas no monitoramento, sao feitos

ajustes na carteira de investimentos para otimizar o desempenho e mitigar riscos adicionais.
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A gestdo de risco e performance € uma atividade continua, que requer expertise em financgas,
analise de dados e compreensdo dos mercados financeiros. E comum que instituicoes
financeiras, gestoras de fundos de investimento e investidores institucionais tenham equipes
dedicadas a essa funcao, a fim de proteger seus investimentos e alcancar seus objetivos

financeiros.
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Risco da Taxa de Juros

O risco da taxa de juros refere-se a possibilidade de que as mudancas nas taxas de juros
afetem negativamente o valor de um investimento ou a rentabilidade de uma carteira de
investimentos. Esse risco esta presente principalmente em instrumentos de divida, como

titulos de renda fixa, empréstimos e hipotecas.

As taxas de juros sdo determinadas pelas politicas monetarias dos bancos centrais, bem
como por fatores econémicos e de mercado. Quando as taxas de juros aumentam, os precos
dos titulos de renda fixa tendem a cair, o que pode resultar em perdas para os investidores
que possuem esses titulos. Por outro lado, quando as taxas de juros diminuem, os precos dos
titulos de renda fixa tendem a subir, o que pode beneficiar os investidores.

A relacdo entre as taxas de juros e os precos dos titulos de renda fixa € inversa. Isso significa
gue quando as taxas de juros sobem, os precos dos titulos caem porque os investidores
exigem um retorno maior para investir em titulos com taxas de juros mais baixas. Da mesma
forma, quando as taxas de juros caem, os precos dos titulos aumentam porque os

investidores estdo dispostos a aceitar um retorno menor.

O risco da taxa de juros afeta ndo apenas os investidores individuais, mas também as
instituicbes financeiras, as empresas e até mesmo as economias nacionais. Por exemplo, uma
empresa que possui dividas com juros flutuantes pode enfrentar um aumento significativo
nos custos de empréstimo se as taxas de juros subirem rapidamente.

Para gerenciar o risco da taxa de juros, os investidores e as instituicoes financeiras utilizam

estratégias de gerenciamento de risco, tais como:

1. Diversificacao da carteira: Investir em uma variedade de instrumentos financeiros com

diferentes perfis de taxa de juros pode ajudar a reduzir a exposicao ao risco da taxa de juros.
2. Utilizacao de derivativos: Os derivativos financeiros, como contratos futuros, opcoes de
taxa de juros e swaps, podem ser utilizados para proteger uma carteira de investimentos

contra mudancas nas taxas de juros.

3. Andlise de sensibilidade: Realizar analises de sensibilidade para avaliar o impacto das

mudancas nas taxas de juros sobre o valor de uma carteira de investimentos.

4. Monitoramento continuo: Acompanhar de perto as mudancgas nas taxas de juros e ajustar

a carteira de investimentos de acordo com as condicoes de mercado.
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E importante ressaltar que o risco da taxa de juros ndo pode ser totalmente eliminado, mas
pode ser gerenciado de forma a proteger os investimentos contra flutuacoes indesejadas nas

taxas de juros.
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Duration de Macaulay e Duration de Macaulay Modificada

A Duration de Macaulay e a Duration de Macaulay Modificada sdo métricas financeiras
utilizadas para medir a sensibilidade do preco de um titulo de renda fixa as mudancas nas
taxas de juros. Essas métricas desempenham um papel importante na gestdo de riscos de

taxa de juros e no gerenciamento de carteiras de investimentos.

A Duration de Macaulay, também conhecida como Duragcdo de Macaulay Original, foi
desenvolvida pelo economista canadense Frederick Macaulay em 1938. Ela é calculada como
uma média ponderada dos prazos de recebimento dos fluxos de caixa de um titulo, levando
em consideracao os valores presentes desses fluxos de caixa. Basicamente, a Duration de
Macaulay representa a média ponderada dos vencimentos dos pagamentos de cupom e do
valor de resgate do titulo.

A Duration de Macaulay é expressa em termos de anos e fornece uma estimativa do prazo
médio de pagamento do titulo. Quanto maior a Duration de Macaulay, maior a sensibilidade
do preco do titulo as mudancas nas taxas de juros. Por exemplo, se a Duration de Macaulay
de um titulo for de 5 anos, espera-se que o preco desse titulo varie aproximadamente 5%
para cima ou para baixo para cada alteracao de 1% na taxa de juros.

A Duration de Macaulay Modificada é uma variacdo da Duration de Macaulay que leva em
consideracao o efeito do valor presente dos fluxos de caixa. A Duration de Macaulay
Modificada ¢ calculada dividindo a Duration de Macaulay pelo valor presente do titulo. Ela
fornece uma medida mais precisa da sensibilidade do preco do titulo as mudancas nas taxas
de juros, pois leva em consideracdo o efeito da convexidade, que é a mudanca na

sensibilidade a taxa de juros conforme as taxas se afastam do nivel inicial.

A Duration de Macaulay Modificada é uma métrica amplamente utilizada na gestao de riscos
de taxa de juros e no calculo do valor justo de titulos de renda fixa. Ela permite que os
investidores avaliem e comparem a sensibilidade de diferentes titulos as mudancas nas taxas

de juros, auxiliando na tomada de decisOes de investimento.

Em resumo, a Duration de Macaulay e a Duration de Macaulay Modificada sdo métricas
importantes que fornecem informacdes sobre a sensibilidade do preco de um titulo de renda
fixa as mudancas nas taxas de juros. Essas métricas desempenham um papel crucial na

gestao de riscos de taxa de juros e no gerenciamento de carteiras de investimentos.
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Convexidade

A Convexidade é uma métrica financeira que complementa a Duration de Macaulay e a
Duration de Macaulay Modificada no calculo da sensibilidade do preco de um titulo de renda
fixa as mudancas nas taxas de juros. Enquanto a Duration mede a sensibilidade linear do
preco, a Convexidade captura a sensibilidade n3do linear do preco em relacdo as mudancas

nas taxas de juros.

A Convexidade é uma medida de curvatura da relacdo entre o preco de um titulo e as taxas
de juros. Ela indica como o preco de um titulo se comporta quando as taxas de juros se
alteram. A Convexidade permite ajustar a estimativa de variacdo de preco obtida pela
Duration, levando em consideracdo a curvatura da curva de precos em relagdo as taxas de

juros.

A Convexidade ¢ calculada usando uma férmula matematica que leva em consideracdo os
fluxos de caixa do titulo e seus respectivos prazos. Ela é uma medida positiva, indicando que
o preco do titulo ndo varia linearmente com as mudancas nas taxas de juros, mas sim de

maneira curva.

A importancia da Convexidade esta relacionada a sua capacidade de fornecer uma estimativa
mais precisa da variacdo do preco do titulo quando as taxas de juros se alteram,
especialmente em mudancas de taxas mais significativas. A Duration, por si so, ¢ uma medida
linear e pode subestimar a variacao de preco quando as mudancas nas taxas de juros sao
grandes.

Ao combinar a Duration com a Convexidade, é possivel calcular uma estimativa mais precisa
da variacao de preco do titulo em resposta as mudancas nas taxas de juros. A férmula para
calcular a variacdo percentual aproximada do preco de um titulo com base na Duration,

Convexidade e mudanca nas taxas de juros ¢é a seguinte:

Variacao percentual do preco = - (Duration * Variacao nas taxas) + (0.5 * Convexidade *

(Variacao nas taxas)?

Em resumo, a Convexidade € uma medida que captura a curvatura da relacdo entre o preco
de um titulo de renda fixa e as taxas de juros. Ela fornece uma estimativa mais precisa da
variacao do preco do titulo em resposta as mudancas nas taxas de juros, especialmente em
mudancas mais significativas. A Convexidade complementa a Duration na gestao de riscos

de taxa de juros e no calculo do valor justo de titulos de renda fixa.
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Alavancagem

A alavancagem € uma estratégia utilizada no mercado financeiro que permite amplificar os
ganhos e as perdas de um investimento, utilizando recursos financeiros adicionais. Ela
envolve o uso de capital emprestado, geralmente por meio de empréstimos ou instrumentos

financeiros derivativos, para aumentar o potencial de retorno de um investimento.

No contexto financeiro, a alavancagem refere-se a proporcao entre o capital préprio investido
e o capital emprestado. Quando um investidor utiliza alavancagem, ele estd usando uma
quantidade maior de capital emprestado do que o capital préprio que ele investiu. Essa
pratica pode resultar em retornos ampliados se o investimento for bem-sucedido, mas
também pode levar a perdas ampliadas se o investimento n3o for bem-sucedido.

A alavancagem pode ser usada em diferentes mercados financeiros, como acdes, cambio,

commodities e imdveis. Alguns exemplos comuns de instrumentos de alavancagem incluem
/7 . ’ . ~ . ~ . .

empréstimos bancarios, contratos futuros, opgcoes, margem de negociacao e derivativos

financeiros.

Ao utilizar a alavancagem, os investidores precisam estar cientes dos riscos envolvidos. A
amplificacdo dos ganhos também significa que as perdas podem ser ampliadas. Além disso,
o uso de capital emprestado envolve o pagamento de juros e outras despesas financeiras, o
que pode reduzir os lucros liquidos.

E importante destacar que a alavancagem deve ser utilizada com cautela e de acordo com o
perfil de cada investidor. Ela pode ser uma estratégia arriscada e complexa, exigindo um
conhecimento aprofundado do mercado e dos instrumentos financeiros utilizados. Os
investidores devem considerar seus objetivos, tolerancia ao risco e capacidade de arcar com

as possiveis perdas antes de utilizar a alavancagem.
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Risco de Mercado Externo

O Risco de Mercado Externo, também conhecido como risco de mercado internacional, refere-
se a exposicdo dos investimentos a eventos e flutuacdes nos mercados financeiros globais.
Ele é influenciado por fatores macroeconémicos, politicos, regulatdrios e eventos especificos

de um determinado pais ou regido.

Esse tipo de risco surge devido a interconexao dos mercados financeiros em escala global.
As decises politicas, as mudancgas nas politicas monetdrias, os eventos geopoliticos, as
crises econdmicas e outros acontecimentos em diferentes paises podem ter impacto nos
mercados financeiros em todo o mundo.

Algumas formas comuns de risco de mercado externo incluem flutuacoes nas taxas de
cambio, volatilidade nos mercados de acdes estrangeiras, mudancas nas politicas
econdOmicas e comerciais entre paises, variacées nas taxas de juros globais e eventos politicos

imprevistos, como eleicoes, conflitos internacionais ou mudancas de lideranca.

Os investidores que possuem exposicdo a ativos estrangeiros, como acoes, titulos, moedas
estrangeiras ou investimentos em mercados emergentes, estao sujeitos ao risco de mercado
externo. Movimentos bruscos nos mercados internacionais podem afetar o desempenho
desses ativos e resultar em ganhos ou perdas significativas para os investidores.

Para lidar com o risco de mercado externo, os investidores podem adotar estratégias de
diversificacdo, investindo em uma variedade de ativos em diferentes regides geograficas.
Além disso, a analise cuidadosa das condicoes econdmicas e politicas de diferentes paises e
a monitorizacao regular dos eventos globais podem ajudar a tomar decisoes de investimento

mais informadas.
No entanto, € importante ressaltar que o risco de mercado externo ndo pode ser totalmente

eliminado, uma vez que os mercados financeiros estdo sujeitos a uma série de variaveis e

eventos imprevisiveis.
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Risco da Variacao Cambial

O Risco da Variagao Cambial, também conhecido como risco cambial ou risco de cambio,
refere-se a possibilidade de perdas financeiras decorrentes das flutuacdes nas taxas de
cambio entre moedas. Esse risco estd associado a investimentos ou transacées que envolvem

moedas estrangeiras.

Quando uma empresa, investidor ou instituicao financeira tem ativos, passivos, receitas ou
despesas denominados em moedas estrangeiras, eles estdao expostos ao risco da variacao
cambial. A valorizacao ou desvalorizacao de uma moeda em relacao a outra pode ter um
impacto significativo nos resultados financeiros.

Por exemplo, se uma empresa possui receitas em uma moeda estrangeira e a taxa de cambio
dessa moeda cair em relagdo a moeda local, a empresa pode sofrer perdas quando converter
essas receitas de volta para a moeda local. Da mesma forma, se uma empresa possui dividas
em uma moeda estrangeira e a taxa de cdmbio dessa moeda aumentar, o custo da divida em

moeda local pode se tornar mais elevado.

Os investidores que possuem investimentos em ativos estrangeiros, como acoes, titulos ou
fundos mutuos, também estdo sujeitos ao risco da variacdo cambial. Se a moeda estrangeira
em que os investimentos estdo denominados se desvalorizar em relacdo a moeda local do
investidor, o valor desses investimentos em moeda local pode diminuir.

Para gerenciar o risco da variacdo cambial, as empresas e investidores podem adotar varias
estratégias, como a utilizacdo de instrumentos financeiros derivativos, como contratos
futuros ou opcdes de moeda, para proteger-se contra flutuacoes desfavoraveis nas taxas de
cambio. Além disso, a diversificacao de investimentos em diferentes moedas pode ajudar a

reduzir o impacto das variagoes cambiais.

No entanto, é importante ressaltar que a variacdo cambial € influenciada por uma série de
fatores, como politicas econémicas, indicadores macroecondmicos, eventos geopoliticos e
condicoes de mercado. Portanto, o risco da variacao cambial ndo pode ser totalmente
eliminado, e os investidores e empresas devem estar cientes desse risco ao realizar
transagc0es em moedas estrangeiras ou ao investir em ativos denominados em moedas

estrangeiras.
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Beta

O Beta € uma medida de sensibilidade ou volatilidade de um ativo em relacdo a um indice de
mercado. Ele mede a resposta esperada de um ativo as variacbes do mercado em geral.
Sendo normalmente usado para avaliar o risco sistematico de um ativo, ou seja, o risco que

nao pode ser diversificado.

O calculo do Beta envolve a comparacdo do movimento do preco de um ativo em relacdo ao
movimento do preco de um indice de referéncia, como o indice de mercado geral. O Beta é
calculado usando uma regressao linear simples, onde os retornos histdricos do ativo sdo
regredidos em relacdo aos retornos histdricos do indice de referéncia.

A férmula para calcular o Beta € a seguinte:

Beta = Covariidncia (Retornos do Ativo, Retornos do indice) / Variancia (Retornos do

indice)

Em termos mais simples, o Beta ¢ o coeficiente angular da linha de regressdo que relaciona
os retornos do ativo aos retornos do indice. Um Beta igual a 1 indica que o ativo tem uma
volatilidade em linha com o mercado. Um Beta maior que 1 indica que o ativo é mais volatil
do que o mercado, enquanto um Beta menor que 1 indica que o ativo € menos volatil do que
o mercado.

O Beta pode ser interpretado da seguinte maneira:
e Beta > 1: O ativo tende a ser mais volatil do que o mercado. Se o mercado subir 1%,
espera-se que o ativo suba mais de 1%.
e Beta = 1: O ativo tem uma volatilidade em linha com o mercado. O movimento do
ativo é esperado ser proporcional ao movimento do mercado.
e Beta < 1: O ativo tende a ser menos volatil do que o mercado. Se o mercado subir

1%, espera-se que o ativo suba menos de 1%.

E importante notar que o calculo do Beta é baseado em dados histéricos e ndo é uma garantia
do comportamento futuro do ativo. O Beta pode variar ao longo do tempo e é influenciado
por diversos fatores, como a natureza do ativo, o horizonte de tempo considerado e as
condicoes do mercado. Portanto, o Beta deve ser usado como uma ferramenta auxiliar na
andlise de risco e na tomada de decisGes de investimento, juntamente com outras

informacoes relevantes.
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Histdria do Conceito

O conceito de Beta foi introduzido pela primeira vez por William Sharpe em 1964, como parte
da teoria de precificacdo de ativos conhecida como Modelo de Precificacdo de Ativos
Financeiros (CAPM - Capital Asset Pricing Model). O CAPM é um modelo que relaciona o
retorno esperado de um ativo com o seu risco sistematico, medido pelo Beta.

O objetivo de Sharpe era desenvolver uma medida que capturasse o risco sistematico de um
ativo, ou seja, o risco que ndo pode ser eliminado por meio da diversificacdo. Ele prop6s que
o risco sistematico fosse medido pela sensibilidade de um ativo em relacdo ao mercado como
um todo.

A ideia central do Beta é que um ativo com Beta mais alto € mais sensivel as mudancas no
mercado em geral, enquanto um ativo com Beta mais baixo é menos sensivel. Sharpe
mostrou que, em um mercado eficiente, o retorno esperado de um ativo deve ser proporcional
ao seu Beta.

Desde entdo, o Beta se tornou uma medida amplamente utilizada para avaliar o risco de
mercado de um ativo e é amplamente aplicado em varias areas do mercado financeiro,
incluindo gestdo de carteiras, analise de risco e tomada de decisGes de investimento. Embora
tenha suas limitacdes e suposicOes subjacentes, o Beta continua sendo uma ferramenta Util

para compreender e avaliar o risco relativo de um ativo em relacdo ao mercado.
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O indice de Sharpe

O Indice de Sharpe € uma medida de desempenho ajustada ao risco que avalia a capacidade
de um investimento em gerar retornos superiores em relacdo ao risco assumido. Ele foi

proposto por William F. Sharpe em 1966.
O célculo do Indice de Sharpe envolve a seguinte férmula:

Sharpe Ratio = (Retorno do investimento - Taxa livre de risco) / Desvio padrao do
investimento

e Retorno do investimento: é o retorno médio obtido pelo investimento durante um
determinado periodo de tempo.

e Taxa livre de risco: é o retorno que seria obtido a partir de um investimento sem risco,
como titulos do governo de curto prazo. Geralmente, € utilizado o retorno de titulos
do tesouro ou de uma taxa de juros de referéncia.

e Desvio padrao do investimento: é uma medida de volatilidade, que indica o quanto

os retornos do investimento variaram ao longo do tempo. E uma medida de risco.

O indice de Sharpe fornece uma relacao entre o retorno excedente acima da taxa livre de
risco e a volatilidade do investimento. Quanto maior o valor do indice de Sharpe, melhor o
desempenho ajustado ao risco do investimento. Um indice de Sharpe maior indica um retorno
maior em relacao ao risco assumido.

E importante destacar que o Indice de Sharpe € apenas uma medida e possui algumas
limitacoes. Por exemplo, ele assume que a distribuicao dos retornos é normal, o que nem
sempre é verdadeiro. Além disso, ele ndo leva em consideracdo outros fatores importantes,

como a liquidez do investimento e os custos de transacao.

No entanto, o Indice de Sharpe ainda é amplamente utilizado para avaliar a eficiéncia do
risco-retorno de investimentos e ajudar os investidores a tomar decisoes informadas sobre a
alocacao de seus recursos.

Histéria do Conceito

O Indice de Sharpe foi desenvolvido por William F. Sharpe, um renomado economista e

vencedor do Prémio Nobel de Economia em 1990. Sharpe propds o indice em seu artigo de

1966 intitulado "Mutual Fund Performance", onde ele abordou a avaliacdo de fundos mutuos.
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Sharpe percebeu que simplesmente comparar o retorno de um fundo n3o era suficiente para
avaliar seu desempenho, pois isso nao considerava o risco envolvido. Ele argumentou que os
investidores estdo dispostos a assumir riscos adicionais apenas se forem devidamente
recompensados por isso.

Para abordar essa questdo, Sharpe introduziu o conceito de "retorno ajustado ao risco" e
desenvolveu o Indice de Sharpe como uma medida para comparar o desempenho de
diferentes investimentos ajustados ao risco.

O Indice de Sharpe foi pioneiro no uso da taxa livre de risco como referéncia para avaliar o
retorno excedente de um investimento. Ele argumentou que o retorno adicional acima da taxa

livre de risco deve ser relacionado ao risco assumido pelo investimento.

Ao introduzir o indice de Sharpe, Sharpe proporcionou uma abordagem sistemdtica para
avaliar o desempenho ajustado ao risco de investimentos, levando em consideracao tanto o
retorno quanto a volatilidade. Essa métrica se tornou amplamente adotada e € utilizada por
investidores e profissionais do mercado financeiro para comparar e avaliar diferentes
investimentos e carteiras.
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indice de Traynor

O Indice de Traynor é uma medida de desempenho ajustado ao risco utilizada no mercado
financeiro para avaliar o retorno excedente de um investimento em relagdo ao risco de
mercado. Ele foi desenvolvido por Jack L. Traynor, um proeminente analista financeiro, como

uma extens3o do indice de Sharpe.
O indice de Traynor é calculado da seguinte maneira:

indice de Traynor = (Retorno do investimento - Retorno da taxa livre de risco) / Beta do
investimento

O retorno do investimento é o retorno total obtido com o investimento durante um
determinado periodo de tempo. A taxa livre de risco € geralmente representada pelo retorno
de um investimento livre de risco, como os titulos do governo de curto prazo. O Beta do
investimento € uma medida de sensibilidade do investimento em relacdo ao movimento geral
do mercado. Ele indica como o investimento tende a se mover em relacdo a um indice de
referéncia, como o indice de mercado.

O indice de Traynor fornece uma medida do retorno ajustado ao risco com base no Beta do
investimento. Ele permite que os investidores comparem o desempenho de diferentes
investimentos, levando em consideracdo o risco especifico de cada um. Quanto maior for o
indice de Traynor, melhor sera o desempenho ajustado ao risco do investimento.

E importante observar que o Indice de Traynor é mais adequado para comparacdo de
investimentos que tém risco relacionado ao mercado, como fundos de investimento e
carteiras de acbes. Para investimentos com riscos nao relacionados ao mercado, outras

medidas de desempenho podem ser mais apropriadas.
Historia do Conceito

O indice de Traynor foi desenvolvido por Jack L. Traynor, um renomado analista financeiro e
gerente de portfélio. Ele é um dos indices de desempenho ajustado ao risco mais utilizados
no mercado financeiro.

A criacao do indice de Traynor foi motivada pela necessidade de uma medida que avaliasse
o desempenho de um investimento considerando seu risco especifico em relacdo ao risco de
mercado. Traynor percebeu que o indice de Sharpe, amplamente utilizado na época, ndo
levava em consideracdao o beta do investimento, ou seja, sua sensibilidade em relacdo ao
mercado.
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Traynor reconheceu que o beta era uma medida importante para avaliar o risco de um
investimento, pois indicava como ele tendia a se mover em relacao ao mercado. Ele
incorporou o beta no calculo do indice de desempenho para fornecer uma medida mais
precisa e ajustada ao risco.

Assim, Traynor formulou o Indice de Traynor como uma extensdo do Indice de Sharpe,
incluindo o beta do investimento no denominador da formula. Essa adicdo permitiu uma
avaliacdo mais abrangente do desempenho do investimento em relagdo ao risco de mercado,

considerando sua sensibilidade aos movimentos do mercado.

O indice de Traynor tornou-se amplamente adotado e é usado até hoje para comparar o
desempenho ajustado ao risco de diferentes investimentos. Sua contribuicao foi fornecer uma
métrica mais completa para avaliar o desempenho de um investimento, considerando tanto
o retorno quanto o risco especifico em relacdo ao mercado.
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Tracking Error e Erro Quadratico Médio

O Tracking Error e o Erro Quadratico Médio sdo medidas utilizadas no mercado financeiro

para avaliar o desempenho de um investimento em relacdo a um indice de referéncia.

O Tracking Error, também conhecido como erro de rastreamento, ¢ uma medida de
volatilidade que indica a diferenca entre o retorno de um fundo ou carteira de investimentos
e o retorno do indice de referéncia que ele pretende replicar. O objetivo de um fundo de indice
ou gestor de carteira € minimizar o Tracking Error, buscando replicar o desempenho do indice
o mais fielmente possivel. Quanto menor o Tracking Error, mais préximo o desempenho do
fundo esta do desempenho do indice.

O Tracking Error é calculado como a raiz quadrada do Erro Quadratico Médio (EQM), que é
uma medida de dispersdo que compara os retornos do fundo ou carteira aos retornos do
indice de referéncia. O EQM ¢é calculado como a média dos quadrados das diferencas entre
os retornos diarios (ou mensais) do fundo e do indice. Essa medida leva em consideracao
tanto as diferencas positivas quanto as negativas, capturando a magnitude e a direcao das

discrepancias.

A férmula para calcular o Erro Quadratico Médio (EQM) é a seguinte:
EQM = Z[(Rf - Ri)"2] /N

Onde:

Rf = Retorno do fundo ou carteira de investimentos

Ri = Retorno do indice de referéncia

N = Numero de observacoes (dias ou meses)

Ap0ds calcular o EQM, o Tracking Error é obtido como a raiz quadrada do EQM:

Tracking Error = VEQM

O Tracking Error € uma medida util para investidores que desejam comparar a capacidade de
um fundo ou carteira de investimentos em replicar o desempenho de um indice de referéncia.

Quanto menor o Tracking Error, maior a precisdo da replicacdo do indice.
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Value At Risk (VaR)

O Value at Risk (VaR) é uma medida estatistica amplamente utilizada no mercado financeiro
para estimar o risco de perda em um investimento ou carteira de investimentos em um

determinado intervalo de tempo e com um nivel de confianca especifico.

O VaR representa a perda maxima esperada em termos monetarios ou percentuais dentro de
um determinado periodo de tempo e com um nivel de confianca definido. Por exemplo, um
VaR de 5% a 1 dia de holding significa que ha uma probabilidade de 5% de ocorrer uma

perda igual ou superior ao valor do VaR em um dia.
Existem diferentes abordagens para calcular o VaR, sendo as mais comuns:

1. VaR Paramétrico: Também conhecido como VaR histdrico ou VaR gaussiano, é baseado
na suposicao de que os retornos dos ativos financeiros seguem uma distribuicdo normal.
Nesse método, o VaR é calculado multiplicando o desvio padrdo dos retornos pela estatistica

Z correspondente ao nivel de confianca desejado.
A formula > VaR = Retorno Esperado - (Z * Desvio Padrao).

2. VaR Histérico: Nessa abordagem, o VaR é calculado diretamente com base no histdrico
de retornos passados. Ordenam-se os retornos em ordem crescente e seleciona-se o valor
correspondente ao percentil desejado, que representa o VaR.

3. VaR Monte Carlo: E um método mais avancado que envolve a simulacdo de diversos
cenarios possiveis para os ativos financeiros. Através de técnicas de simulacao estocastica,
sao gerados cenarios aleatodrios de retornos e calcula-se o VaR com base na distribuicdo

desses retornos simulados.

E importante ressaltar que o VaR é uma medida de risco que apresenta limitacGes e
pressuposicoes, como a suposicao de que os retornos seguem uma distribuicdo normal. Além
disso, o VaR ndo fornece informacdes sobre a magnitude das perdas além do nivel
estabelecido. Portanto, é recomendavel utiliza-lo juntamente com outras medidas de risco e

considerar suas limitagOes ao interpretar os resultados.
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Backtesting

Backtesting € um processo utilizado no mercado financeiro para avaliar o desempenho de
uma estratégia de investimento ou de um modelo de previsdo utilizando dados histdricos.
Consiste em aplicar a estratégia ou o modelo a dados passados para verificar como teria se
saido em periodos anteriores.

O objetivo do backtesting é avaliar a eficacia e a consisténcia da estratégia ou do modelo,
identificando seus pontos fortes e fracos e determinando se eles seriam capazes de gerar
resultados positivos no passado. Isso ajuda a avaliar a viabilidade da estratégia ou do modelo

em um ambiente de mercado real antes de aplica-los em negociacoes reais.
O processo de backtesting envolve os seguintes passos:

1. Definicio da estratégia ou modelo: E preciso especificar as regras, indicadores e
parametros da estratégia ou modelo que serdo testados.

2. Aquisicdo dos dados histdricos: S3o necessarios dados histdricos relevantes, como precos
de ativos, volumes de negociacdo, indicadores econdmicos, entre outros, para aplicar a

estratégia ou modelo ao longo do tempo.

3. Implementacao da estratégia ou modelo: Os dados histdricos sao utilizados para aplicar a

estratégia ou modelo, simulando as negociaces ou as previsées em cada periodo.

4. Avaliacao dos resultados: Os resultados obtidos sdo analisados em relacao a diferentes
métricas, como retorno acumulado, taxa de acerto, drawdown, entre outros. Isso permite
avaliar a eficacia e a consisténcia da estratégia ou modelo ao longo do tempo.

O backtesting é uma etapa importante na construcdo e validacdo de estratégias de
investimento, uma vez que fornece informacoes valiosas sobre seu desempenho histdrico e
auxilia na tomada de decisGes mais fundamentadas. No entanto, € importante lembrar que o
desempenho passado nao é garantia de desempenho futuro, e os resultados do
backtesting devem ser interpretados com cautela e considerados juntamente com outras

analises e fatores de risco.
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Stop Loss

Stop Loss € uma ordem de venda pré-definida que é acionada automaticamente quando o
preco de um ativo atinge um determinado nivel pré-determinado, conhecido como "preco de
disparo" ou "preco de stop". O objetivo do Stop Loss é limitar as perdas em uma posicao caso

o preco do ativo se mova contra as expectativas do investidor.

Quando um investidor coloca um Stop Loss em uma posicao, ele determina um preco limite
abaixo do preco atual do ativo. Se o preco do ativo atingir ou cair abaixo desse preco limite,
uma ordem de venda é acionada automaticamente, encerrando a posicdo e limitando as
perdas. O Stop Loss pode ser usado tanto para posicoes compradas (long) quanto para
posicoes vendidas (short).

O uso do Stop Loss é uma estratégia comum para gerenciamento de risco no mercado
financeiro, pois permite aos investidores proteger seus investimentos contra movimentos
adversos do mercado. Ao definir um nivel de perda aceitavel com antecedéncia, o investidor

pode limitar suas perdas em caso de movimentos inesperados do preco do ativo.

No entanto, € importante observar que o Stop Loss ndo garante necessariamente a execucao
da ordem no preco especificado. Em condic6es de mercado volateis, a execucdo pode ocorrer
a um preco diferente do esperado, conhecido como "slippage". Além disso, o uso de Stop
Loss nao elimina completamente o risco de perdas, especialmente em situacoes de gap de
preco, quando o preco salta de um nivel para outro sem negociacoes intermediarias.

Portanto, ¢ essencial que os investidores compreendam o funcionamento do Stop Loss e o
utilizem de forma adequada, considerando a volatilidade do mercado, a liquidez do ativo e
seu perfil de risco. E recomendavel ajustar o nivel de Stop Loss conforme necessario e

monitorar regularmente as posicGes abertas para garantir uma gestdo adequada do risco.
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Stress Test

Stress Test, também conhecido como teste de estresse, € uma ferramenta utilizada no
mercado financeiro para avaliar a resiliéncia de uma instituicdo financeira, carteira de
investimentos ou sistema financeiro como um todo diante de condicdoes adversas ou
extremas. O objetivo principal do stress test € identificar potenciais vulnerabilidades e avaliar

o impacto de cenarios de estresse no desempenho e na saude financeira das instituicoes.

Durante um stress test, uma série de cendrios hipotéticos é criada, simulando condicoes
econbmicas desfavoraveis, como uma crise financeira, uma recessdo econémica, um choque
nos precos dos ativos, entre outros eventos adversos. Esses cendrios sdo elaborados com
base em suposicoes realistas, porém extremas, a fim de testar os limites e a capacidade de
resisténcia das instituicoes financeiras.

Os stress tests geralmente envolvem a modelagem de varios fatores, como taxas de juros,
taxas de cdmbio, precos de commodities e indicadores macroecondmicos. As instituicoes
financeiras sao entdo submetidas a esses cendrios estressantes, e os impactos resultantes

sdo analisados e quantificados.

Os resultados do stress test fornecem informacoes importantes sobre a exposicao ao risco
das instituicOes e a capacidade de absorver perdas sob condicoes adversas. Com base nesses
resultados, as instituicbes podem tomar medidas corretivas, como ajustar suas estratégias
de investimento, aumentar seus niveis de capital ou implementar mecanismos de
gerenciamento de risco mais robustos.

Os stress tests desempenham um papel fundamental na supervisao e regulacao do sistema
financeiro, permitindo que autoridades reguladoras avaliem a solidez e a estabilidade do
setor financeiro como um todo. Além disso, eles também s3o utilizados internamente pelas
instituicoes financeiras como parte de seus processos de gestao de riscos e planejamento

estratégico.
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