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RESUMO

Este estudo aborda investimentos de Renda Fixa e Renda Variavel, fazendo uma analise
comparativa entre aplicacdes de diferentes ativos disponiveis para negociacdo no mercado
brasileiro. Objetiva-se com este trabalho, comparar o desempenho dos principais investimentos
no mercado financeiro brasileiro para pessoas fisicas nos ultimos 2 anos. Para tanto, definiu-se
0s principais investimentos, simulou-se a aplicagdo de um mil reais em ativos de renda fixa e
variavel e aplicou-se as taxas de rendimento mensais para investimento. Os resultados mostram
que a aplicagdo em um Fundo de Renda Varidvel ¢ a com melhor rendimento no periodo,
perfazendo um rendimento acumulado de 1625,40 reais e a aplicagdo com pior rendimento foi
a Poupanca.

Palavras-chave: Investimento; Renda Fixa; Renda Variavel; Pessoa Fisica.



LISTA DE ABREVIATURAS E DE SIGLAS

ANBIMA Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
B3 Brasil Bolsa Balcdo

CDB Certificado de Deposito Bancario

CDI Certificado de Deposito Interbancario
CRA Certificado de Recebiveis do Agronegocio
CRI Certificado de Recebiveis Imobiliarios
FGC Fundo Garantidor de Crédito

FII Fundo de Investimento Imobilidrio

IPCA Indice Nacional de Precos ao Consumidor
IR Imposto de Renda

LC Letra de Cambio

LCA Letra de Crédito do Agronegocio

LCI Letra de Crédito Imobilidrio

SFN Sistema Financeiro Nacional



LISTA DE FIGURAS

Figura 1 — Resultado mensal dos investimentos

Figura 2 — Resultado mensal dos investimentos VATIAVELS ........cceeeeierieriieiieienieniceice e

Figura 3 — Resultado mensal dos investimentos

T OS tiiiiiiie et



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 — Resultado Geral Investimentos

Tabela 2 — Resultado Médio por Categoria

Tabela 3 — Exemplo de Impacto COVID-19 ......cuoiiiiiiiececeece ettt e 13



SUMARIO

LI O N 207 0 607X o J0 R 1
2 REFERENCIAL TEORICO.........cccoiiiiiiiiiiieiiiiieieiteie e 2
2.1 INVESHIMEINEO. ......coeiiiiiiiiiiiicteee et s 2
2.2 Renda Varidvel ..ot 3
220 ACDES ...ttt ettt et e ettt et e e st e e e b et e e b et e b et e aate e s beeeeabeeebeeeantee s beeesareenanes 3
2.2.2 Fundos de Investimentos Imobiliarios...............cccoviiniiiiiiiii e 4
2.2.3 Fundos de Investimento de Renda Variavel ...............c.cccoccoiiiiiiiine e 4
23 Renda FiXa....oocooiiiiiiiii s 5
2.3 0 POUPANGA ...ttt ettt s sa e bt e n e s b e e e sar e s b e e s ane e e s re e e nnreesanes 5
2.3.2 Certificado de Depo0sito BancCario ..............ccocoevieiiiniiiiiniiiccecee e 6
2.3.3 Letras de Crédito Imobilidrio e do Agronegocio................coceeveeieiniininieeiecneeneeneeeeeene 6
2.3.4 TeSOUr0 DIFeto........cocvoiiiiiiiiiii e e 6
2.3.5 Letras de CAMDIO .........c.ooceiiiiiiiiiiiii e s 7
2.3.6 Fundos de Investimento em Renda Fixa ... 7
2.3.7 Certificados de Recebiveis Agricolas e Imobiliarios ............c.ccccovieniniiiiiiniin 7
S3METODOLOGIA ...ttt e e eaas 8
3.1 Escolha dos investimentos ..............ccccoooiiiiiiiiiiiiiiiiii e 8
3.2 Origem dos A0S ..........oooveiiiiiiiiieeieeeee ettt e st e st e st e s sabe e sbe e s sab e e sbeesabeesabeesabes 9
4 ANALISE COMPARATIVA DOS INVESTIMENTOS ........c.coooviiiiieeiieieeeee e, 9
5 CONSIDERACOES FINALIS .......oouiiiiiiiiiieee et eeee ettt ate e eae e 14
6 REFERENCIAS ......coooiiiiiiiiiieiicietnite ettt 15



1 INTRODUCAO

Quando se considera o ato de guardar dinheiro no Brasil, muitas pessoas pensam na
poupanca — uma aplicagdo financeira muito popular, conservadora e livre de tributos. Porém,
nos ultimos anos muitas criticas sao feitas em relagdo a aplicagdo e principalmente aos
rendimentos que a mesma proporciona. Em artigo publicado por Soares (2020) no site GHZ
Economia, a popularidade da poupanca ¢ mostrada baseada em dados da Associagao Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima), como parte da carteira de 88%
dos brasileiros que possuem aplicagoes.

No entanto existem diversas op¢des de investimento com diferentes niveis de risco,
rentabilidade e tributagdo, e toda essa variedade acaba muitas vezes se tornando uma barreira
de entrada para novos investidores, dado a complexidade e principalmente o temor criado em
torno das aplicagdes. Um exemplo disso, ¢ a pesquisa discutida no artigo do site Bertao (2020),
onde 70% dos entrevistados brasileiros tem intengdo de investir no ano, e destes 41% tem
inten¢do na Poupanga, mostrando a limitagdo quando se trata da escolha e conhecimento em
relagdo a aplicagdes financeiras.

Em contraste ao dado anterior, o nimero de investidores na bolsa de valores do Brasil
vem aumentando, segundo dados da B3 (2020a), houve um aumento de mais de 75% no niimero
de investidores desde o inicio de 2017 até o fim de agosto de 2020, esse nimero representa uma
mudanca real no cenario de investimentos com a entrada constante de novos investidores em
aplicagdes disponiveis na bolsa de valores por exemplo. Nesse artigo, objetiva-se trazer
informagdes e exemplos para auxiliar o cidadao brasileiro nessa jornada de iniciagdo no mundo
dos investimentos.

O problema de pesquisa a ser tratado € no artigo pode ser descrito da seguinte forma:
Quais as principais alternativas de investimentos no mercado financeiro brasileiro para pessoas
fisicas e qual foi a performance destes produtos nos tltimos anos?

Portanto, esse artigo, objetiva-se, comparar o desempenho dos principais investimentos
no mercado financeiro brasileiro para pessoas fisicas nos ultimos 2 anos. A partir dos resultados
deste trabalho, pretende-se trazer informagdes e exemplos para auxiliar o cidaddo brasileiro
nessa jornada de iniciagdo no mundo dos investimentos.

Para tanto, serdo apresentados os conceitos basicos relativos a investimento € mercado
financeiro de maneira geral, bem como as principais aplicagdes. Além disso, serdo feitas
simulagdes e comparagdes entre os investimentos para o melhor entendimento e desmistificagdo
dos mesmos.

A discussdo referente as opcdes de investimentos no mercado brasileiro para pessoas
fisicas, justifica-se, pelo foco na necessidade de poupar recursos e na forma de investir,
desmistificando a pratica. Assim, € possivel notar que o estudo dos investimentos financeiros
disponiveis pode impactar direta ou indiretamente na busca pela seguranca financeira dos
brasileiros, bem como auxiliar a entrada dos mesmos nesse complexo leque de oportunidades
e ajudar na melhor alocacdo do patrimdénio de cada investidor, através da discussdo e
apresentacdo de dados reais para a comparagao entre os mais diversos investimentos.

O presente estudo consiste em pesquisa aplicada de carater descritivo, que visa
identificar as principais alternativas de investimentos no mercado financeiro brasileiro para
pessoas fisicas. Nesse sentido, os resultados serdo apresentados de forma qualitativa e
quantitativa, a partir da coleta de informagdes de fontes secundarias, incluindo artigos, noticias,



livros e sites, visando trazer a conceituacao dos principais investimentos do mercado financeiro
brasileiro bem como dados quantitativos para analise e comparagdo entre os investimentos.

Para alcancar o objetivo geral, este artigo estd organizado em 6 partes, sendo essa
introducao a primeira delas, seguida pelo referencial tedrico. Na terceira parte do estudo inicia-
se a apresentacdo da metodologia utilizada para construcdo das informagdes apresentadas na
parte quatro, onde ¢ feita a analise e discussao dos resultados. Finalmente ¢ trazida a conclusao
do estudo seguida das referéncias para constru¢do do mesmo.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Investimento

Segundo Marques (2014), investimento esta associado a acumulacdo de meios de
producao, de forma direta ou indireta, que tem como retorno a dinamizagdo da atividade
econdomica. Essa diferenciagdo entre direta e indireta ¢ responsavel pela divisdo entre
investimento real e investimento financeiro.

Soares et. al (2015, p. 22), diz que “os investimentos financeiros tém vertente
meramente financeira de aplicagdo de poupanga com intuito de obter um rendimento”, enquanto
define investimento real como criador de condigdes para producao ou prestacao de servigos, ou
seja, como agente para obtengdo de lucro através de execugdo de atividades. Para Assaf Neto
(2014, p. 33), investimento seria a representacdo do aumento de capital e geracdo de riqueza.
Trazendo assim uma visao mais econdmica para o assunto.

Dessa forma, pode-se entender investimento como uma forma de obter rendimentos
através de um valor iniciador, proporcionando a acumulagdo financeira do agente investidor
como objetivo final.

Neste estudo serd abordado o investimento financeiro com foco nas aplicacdes que o
tema engloba, através da apresentagdo do mercado financeiro em geral e das aplicagdes
existentes.

Apos a defini¢do de investimento, ¢ necessario conhecer melhor o mercado financeiro,
onde todas as aplicagdes sdo feitas.

Com a necessidade crescente da alocagdo de capital para fins de rentabilidade, foram
criadas estruturas necessarias para possibilitar e regulamentar a negociacdo entre agentes e
constituir sistema financeiro.

Dessa forma, segundo Almeida (2018), Sistema Financeiro Nacional (SFN) pode ser
descrito como um conjunto de institui¢des, de carater normativo ou operador, criadas para
compor o Mercado Financeiro, e tendo como fun¢do principal a ligagdo entre os agentes
necessarios para realizar a transacdo de recursos.

Segundo Lagioia (2011, p. 53), o SFN tem como principal fun¢do a realizagdo do
contato entre agentes superavitarios (dispoe de recursos) e deficitarios (necessita de recursos),
sem a necessidade de que se conhegam.

Dentro do cenario que engloba o SFN, temos o Mercado financeiro, que pode ser
interpretado segundo Assaf Neto (2014, p.125), como “o ambiente da economia onde se
realizam todas as transagcdes com moedas e titulos, e participacdes de capital.”.



Assaf Neto (2014), segmenta o Mercado Financeiro em quatro subcategorias sendo elas
compostas respectivamente por mercados: monetarios, de crédito, de capitais e por fim mercado
cambial. Essa segmentagdo leva em consideragdo a atuacdo e prazo para realizacdo das
operacoes.

Outra definicdo de Mercado Financeiro ¢ feita pelo Banco BTG Pactual (2017), “um
ambiente de compra e venda de valores mobiliarios (agdes, opgoes, titulos), cambio (moedas
estrangeiras) e mercadorias (ouro, produtos agricolas).”

Baseado nas defini¢des apresentadas se pode ter uma ideia inicial da imensiddo de
organizagoes, legislacdes € mecanismos que compdem o SFN e o Mercado Financeiro. Dessa
forma, ao longo desse estudo serdo apresentados diversos investimentos que fazem parte do
Mercado Financeiro Brasileiro e que possuem uma variedade de prazos e finalidades.

2.2 Renda Variavel

Dentro do Mercado Financeiro brasileiro existem diversos tipos de investimento e uma
das classificagdes para segmentar os investimentos ¢ a categoria de renda varidvel. Segundo
Ferreira (2019), renda varidvel pode ser definida como: “uma classificacdo dos ativos cujo
retorno nao pode ser dimensionado no momento da aplicagdo.”

Wainberg (2017), complementa a definicdo de Ferreira dizendo que renda varidvel traz
incerteza em relacdo a valorizagdo e rendimentos podendo resultar em lucro ou prejuizo para o
investidor.

Em entrevista para canal Economicamente (2018), Assaf Neto, explica que para a
sobrevivéncia no mundo de renda varidvel é necessario investir em fundamentos, ou seja,
aplicar em empresas, fundos e outros ativos que tenham visdo e conhecimentos necessarios para
a melhor valorizagdo e rentabilidade futura.

Dessa forma ¢ possivel entender renda varidvel como aplica¢des financeiras que ndo
seguem regras atreladas a nenhum tipo de taxa ao longo do tempo e sim em relagdo a procura
e demanda de ativos no mercado financeiro.

Nesta classificagdo existem diversas aplicagdes financeiras, as principais possibilidades
para o investidor iniciante serdo tratadas a seguir: A¢des, Fundos de Renda Variavel, Fundos
Imobiliarios, Cambio e Derivativos.

2.2.1 Acoes

Em definicdo encontrada no site da B3 (2020b), tem-se que: “Acdes sdo valores
mobiliarios emitidos por sociedades anonimas representativos de uma parcela do seu capital
social. Em outras palavras, sdo titulos de propriedade que conferem a seus detentores
(investidores) a participag@o na sociedade da empresa”. (B3, 2020b).

Em complemento a esta defini¢do, em sua obra Mercado Financeiro, Assaf Neto (2014),
explica que as agdes sdo as menores partes (Fracdes) do capital de uma empresa, que €
distribuido entre os investidores (acionistas), estes por sua vez podem obter lucro com a
distribuicao de dividendos — rendimentos pelos resultados da empresa, € com a valorizagao da
acao com o decorrer do tempo.

Ainda segundo Assaf Neto (2014), as a¢des podem ser divididas em trés categorias
baseadas nos direitos que oferecem para o investidor. Sdo essas preferenciais, ordindrias e de
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fluicdo, sendo respectivamente definidas de forma basica como a¢des com preferencias para
recebimento de dividendos e liquidagdao em caso de fim da sociedade, acdes ordinarias para ter
direito a voto e tomada de decis@o e por fim de fluicdo usada para negociar entre os fundadores
da empresa.

Segundo o site da B3 (2020b), as 4 primeiras letradas dos codigos de agdo sdo referentes
a empresa em si, 0 nimero presente da quinta posicao se refere a classificagdo da agao,
resumidamente para o investidor pessoa fisica, 3 para ordindria, 4 para preferencial.

A seguir serdo apresentados os investimentos em fundos imobilidrios e suas principais
caracteristicas.

2.2.2 Fundos de Investimentos Imobilidrios

Outra aplicagdo financeira que reside na classificagdo de renda variavel, sdo os Fundos
de Investimento Imobiliario (FII). De acordo com definicdo da B3 (2020c), FII, “é uma
comunhao de recursos destinados a aplicacdo em ativos relacionados ao mercado imobilidrio.”

Segundo Reis (2017), os administradores de FII, tem como objetivo a aloca¢dao do
capital do fundo em investimentos imobilidrios de diversos setores como galpdes logisticos,
shoppings, prédios corporativos, hospitais e também a aplicagdo em titulos de dividas
imobilidrias.

Estes fundos sdo fechados, ou seja, as cotas (fracdo do fundo), ndo podem ser resgatadas
antes do fim previsto do fundo (muitos fundos possuem fim indeterminado), dessa forma a

venda de deve ser feita no mercado secundario em relacionamento estabelecido entre
investidores, como dito por Fiorini (2012).

Segundo a B3(2020c), “a renda se originard dos rendimentos distribuidos por esses
ativos ou ainda pela diferenca entre o seu pre¢o de compra e de venda (ganho de capital).” Ou
seja, para o investidor de FII, seu lucro vird em forma de rendimentos mensais ou semestrais
que refletem a receita do fundo no periodo e também pela venda das cotas semelhante ao
estudado em relagdo a agoes.

O proximo topico continua tratando dos investimentos de renda varidvel, agora relativo
a fundos de maneira geral.

2.2.3 Fundos de Investimento de Renda Variavel
Fundos de investimento, por defini¢ao de Assaf Neto (2014, p. 615), pode ser descrito
como:

[...] um conjunto de recursos monetarios, formado por depdsitos de grande
numero de investidores (cotistas), que se destinam a aplicagdo coletiva em
carteira de titulos e valores mobiliarios. Constitui-se em uma importante
alternativa de investimento para as pessoas interessadas em participar do
mercado de capitais, oferecendo os beneficios da concentragdo dos recursos.
Assaf Neto (2014, p. 615)

Dessa forma, em outras palavras os Fundos de Investimento de Renda Variavel sdo
reunides de investidores para alocagdo de recursos de acordo com a administracao de um gestor.
A maior parte dos ativos administrados por estes fundos sdo de natureza varidvel para que
possam ser considerados parte dessa categoria.



Segundo artigo da Parmais (2016), as principais vantagens para investir em fundos de
investimento sdo a diversificacdo de carteira com poucos recursos € a gestao profissional. Por
outro lado, as desvantagens seriam atreladas ao custo envolvido nas operagdes do fundo, custos
esses como taxa de performance, taxa de administragao e despesas que possam ser acarretadas
no dia a dia do fundo.

2.3 Renda Fixa

Os investimentos financeiros também podem estar classificados como aplicagdes de
renda fixa, esse mercado, segundo Mota et. al. (2019), pode ser definido como um mercado de
titulos com vencimento onde um capital ¢ investido e apds determinado periodo ¢ retirado o
mesmo com adigao de lucro.

Essa defini¢do ¢ bem simploria e pode ser complementada pelo conceito trazido por
Varanda Neto (2019, p. 11), segundo o autor investimento de Renda Fixa, “¢ um tipo de
investimento em que rendimentos reais, nominais ou indexados as taxas flutuantes sdo
recebidos em intervalos de tempo regulares e definidos em documentos formais.”

Dessa forma podemos entender aplicagdes de Renda Fixa como investimentos que
trazem em sua esséncia o conhecimento dos juros ou do indexador pelo qual o capital ird render,
dessa forma ¢ considerado um investimento mais seguro ¢ mais previsivel em comparagio a
renda variavel.

Nesta classificagdo tem-se uma diversidade de aplicagdes, as principais que serao
tratadas neste estudo sdo: Poupanga, CDB, Tesouro Direto, LCI, LCA, Letra de Cambio, CRI,
CRA e Fundos de Renda Fixa.

2.3.1 Poupanca

A poupanca ¢ o investimento mais famoso e popular disponivel no Brasil. Segundo
defini¢do do Portal do Investidor (2020a), a aplicagdo ¢ a mais segura e tradicional no pais
sendo geralmente indicada para pessoas que estdo iniciando no mundo dos investimentos € nao
querem perder capital.

Ainda segundo o Portal do Investidor (2020a), os rendimentos provenientes da
Poupanga sdo, desde mudanca em 2012, de 70% da taxa Selic (taxa basica da economia), se a
mesma estiver abaixo de 8,5% ao ano, a regra antiga continua e o rendimento sera de 0,5% ao
més mais a taxa referencial ditada pelo banco central.

Do ponto de vista econdmico, Assaf Neto (2014), define que poupanca ¢ a parte do
capital dos agentes econdmicos ndo utilizada para consumo. Ou seja, ¢ a parcela dos ganhos
dos individuos que sao guardadas para uso futuro.

Dessa forma, define-se Poupanca como um dos investimentos mais famosos e populares
no Brasil, como mostrado por Soares (2019) no site GHZ Economia, que ao longo do tempo
passou por reducdes de rentabilidade como na mudanga de 2012 descrita anteriormente e
aumento na concorréncia com o surgimento de novas aplicagdes. A Poupanca ainda ¢ hoje local
de alocacao de recursos de diversas familias e sua seguranga e tradicionalidade ¢ o fator chave
para 1sso.



2.3.2 Certificado de Depdsito Bancario
O investimento de renda fixa possui diversos investimentos disponiveis € um dos mais
conhecidos sdo os chamados Certificados de Depositos Bancarios (CDB).

Segundo Assaf Neto (2014), um CDB ¢ uma obrigagdo futura onde ¢ feito um deposito
com prazo e¢ rentabilidade conhecidas, onde o investidor aplica o capital em institui¢des
financeiras que por sua vez utilizam os recursos ¢ ao fim do prazo paga o montante para o
investidor.

As vantagens do investimento, como destaca o site da B3 (2020d), ¢ a liquidez diaria do
ativo e a garantia do Fundo Garantidor de Crédito (FGC), que cobre em casos de ndo
pagamento, até¢ um valor limite de 250 mil reais por institui¢do financeira.

Uma desvantagem segundo Balthazar et. al. (2018), ¢ que com a incidéncia de imposto
de renda (IR), o investidor deve ficar atento para que a rentabilidade seja suficiente para trazer
0 montante esperado apesar do imposto.

O CDB entao, pode ser considerado um investimento excelente se observado algumas
variaveis importantes como: a rentabilidade, institui¢ao envolvida e prazo do ativo. Tornando
0 investimento mais atrativo e seguro através de uma boa escolha.

2.3.3 Letras de Crédito Imobiliario e do Agronegocio

Ap6s conhecer o CDB, e suas principais caracteristicas, existem duas outras aplica¢des
que possuem diferencas e semelhancas, sdo elas as Letras de Crédito Imobiliario (LCI) e as
Letras de Crédito do Agronegécio (LCA).

De acordo com Ferreira (2017), LCI nada mais ¢ que um titulo emitido por institui¢cdes
privadas com a caracteristica principal do uso no setor imobiliario.

Segundo Reis (2020), LCA ¢ um titulo privado que possui prazo e rentabilidade
preestabelecidos, sendo, portanto, um investimento de renda fixa, porém, como uso do capital
no setor de Agronegocio. A dinamica € bem simples, assim como o CDB, o banco recebe o
valor de aplicagdo e empresta o mesmo para terceiros do setor que por sua vez pagam juros
maiores, dando a rentabilidade necessaria para a institui¢do pagar o investidor e reter seu lucro.

Segundo artigo do site Infomoney (2020), essas aplicacdes sdo atrativas pela ndo
incidéncia de imposto de renda nas mesmas e protecao do FGC, fazendo com que o investidor,
possa investir sem se preocupar com essa tributacdo e tenha a seguranca oferecida pelo FGC.

2.3.4 Tesouro Direto

Este estudo apresentou até agora os conceitos de renda fixa relacionados a Poupanga,
CDB, LCI e LCA. Todas essas aplicacdes t€ém algo em comum, sdao oferecidas por instituicdes
financeiras de maneira geral. O tesouro direto tem como caracteristica principal o governo como
concedente, 0 que para muitos torna o investimento mais seguro € atrativo.

Segundo o site do Tesouro Direto (2020), O Tesouro Direto ¢ um Programa conjunto a
B3 para negociagdo de titulos publicos federais para o investidor pessoa fisica, de forma
totalmente online.

Ou seja, os titulos federais ja existem a mais tempo, mas essa parceria facilitou o acesso
da populagdo, fazendo com que com cerca de 30 reais, se possa investir em um dos titulos.



Ainda segundo o site do Tesouro Direto (2020), existem trés tipos de titulos, prefixados,
pos-fixados e indexados ao IPCA (Variagao da Inflacdo), os papéis possuem valores de compra
e prazos conhecidos, apresentado em alguns casos liquidez didria e sempre com incidéncia do
imposto de renda regressivo (reduzido com o tempo de aplicacao).

2.3.5 Letras de Cambio

Segundo o site da B3 (2020e¢), a Letra de cambio (LC), é um titulo de crédito sobre uma
operagdo de crédito, onde o devedor fornece os direitos relativos a ordem de pagamento. Em
outras palavras, as Letras de Cambio sdo investimento de renda fixa com semelhan¢a ao CDB.

De acordo com Reis (2018), as LC sao divididas em prefixadas, pos fixadas e hibridas,
onde as prefixadas tém valor final conhecido, pos fixadas tem seu montante atrelado a alguma
taxa de juros e hibrida consegue trazer ambas modalidades em um unico titulo.

Esse tipo de investimento tem como emissor do titulo uma Financeira e ndo um banco
como o CDB, isso confere um risco um pouco maior, mas o investimento possui garantia do
FGC. Além disso o investimento incide imposto de renda regressivo.

2.3.6 Fundos de Investimento em Renda Fixa
Nesse estudo ja foram apresentados os fundos de investimento de renda varidvel, a
principal diferenga entre o mesmo e o de renda fixa € o tipo majoritario de investimento.

Segundo o Portal do Investidor (2020b), os fundos de renda fixa devem ter pelo menos
80% de sua carteira alocada em ativos que seguem a variagao da taxa de juros ou indices.

Esses fundos podem ser classificados em trés modalidades, de acordo com Lima et al.
(2004), fundo de liquidez didria, de aniversario e misto, respectivamente com resgate imediato,
caréncia para resgate de rendimento e a mistura de ambos tendo caréncia no inicio e trazendo
liquidez didria depois.

De acordo com Trindade (2015), “Os fundos de renda fixa podem ser classificados como
operagdes mais conservadoras se comparados com os fundos de renda variavel.”

Dessa forma, os fundos de renda fixa sdo alternativas mais seguras que os fundos de
renda varidvel quando se fala no fator risco, mas deixa a desejar na capacidade de rendimento
possivel para o investidor.

2.3.7 Certificados de Recebiveis Agricolas e Imobiliarios

Outros investimentos existentes no mundo da renda fixa, sdo os Certificados de
Recebiveis Agricolas (CRA) e Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI). Esses
investimentos possuem familiaridades principalmente com as LCA e LCL

Segundo Frabasile (2017), em artigo para Epoca Negocios, as CRA e CRI, sdo
investimento geralmente com longo prazo de aplicagdo emitidos por empresas securitizadoras.

A visdo trazida por Camargo (2016), em artigo do site London Capital, ¢ complementar,
diz-se que esses investimentos ndo precisam ter imposto de renda coletado. Carmargo (2016)
explica também o investimento na pratica, onde um financiamento dos setores imobilidrio ou



do Agronegoécio € repassado e transformado nesses papéis que fornecem direito ao pagamento
do cliente inicial do negdcio, o emissor dos papéis recebe o valor a vista.

Os autores ja citados trazem a possibilidade de investir de forma prefixada ou pos fixada
seguindo indices de taxa de juros ou a inflacdo. Além disso, ¢ importante ressaltar que a
aplicagdo em geral mais rentavel que a de LCA e LCI, ndo conta com a protecdo do FGC,
fazendo com que o risco seja maior.

3 METODOLOGIA

O presente estudo consiste em pesquisa de carater descritivo, que visa identificar as
principais alternativas de investimentos no mercado financeiro brasileiro para pessoas fisicas
utilizando-se de revisdo bibliografica para obtencdo de conceitos e apresentacdo dos
investimentos em si como feito até agora, e de dados reais para a comparagdo entre aplicagdes
nas proximas paginas.

Define-se pesquisa descritiva como:

Pesquisa descritiva é aquela que analisa, observa, registra ¢ correlaciona aspectos
(variaveis) que envolvem fatos ou fenomenos, sem manipuld-los. Os fendmenos
humanos ou naturais sdo investigados sem a interferéncia do pesquisador que apenas
“procura descobrir, com a precisdo possivel, a frequéncia com que um fenémeno ocorre,
sua relagdo e conexdo com outros, sua natureza ¢ caracteristicas”. (CERVO;
BERVIAN, 1983, p.55)

Nesse sentido, os resultados serdo apresentados de forma qualitativa (escolha dos
investimentos) e quantitativa (analise dos investimentos), a partir da coleta de informagdes de
fontes secundarias, incluindo artigos, noticias, livros e sites, visando trazer a conceituagdo dos
principais investimentos do mercado financeiro brasileiro bem como dados quantitativos para
analise e comparagao entre os investimentos.

Para realizar a analise comparativa entre os principais investimentos para pessoa fisica
no Brasil, este capitulo busca apresentar a metodologia utilizada para a escolha dos
investimentos em analise e a origem dos dados utilizados para realizar a simulacao.

3.1 Escolha dos investimentos

A escolha dos investimentos apresentados no referencial tedrico foi feita baseada nos
principais investimentos acessiveis no Brasil para pessoas fisicas, buscando trazer apenas as
aplicagdes que podem ser feitas através de bancos e corretoras com pequenos valores de aporte
inicial e que podem, se bem escolhidos ser utilizados para trazer lucro e liberdade financeira.

Foram trazidos em sua maioria investimentos de renda fixa, alguns tradicionais a muitos
anos, como a poupanca, e outros ainda nao tao conhecidos pela populagdo como as Letras de
Crédito. Essa majoritariedade na escolha, se deve principalmente ao menor risco e
complexidade trazido por esses investimentos, sendo, portanto, mais indicados para o investidor
iniciante. Na parte de renda varidvel, foram trazidas trés aplicacdes financeiras conhecidas e
populares, envolvendo diferentes riscos e possibilidades de ganho, sendo elas: A¢des, Fundos
de Renda Varidvel e Fundos de Investimento Imobiliario. A escolha dessas trés aplicagdes se
baseia principalmente na facilidade de entrada, volume de investidores e nivel de risco
intermediario.



Apos a selecao dos investimentos em si, foi feita a escolha do ativo a ser comparado,
em alguns casos como no caso de agdes e fundos, a selecao envolveu um nome especifico por
conta da variacdao na rentabilidade. No caso de investimentos como CDB, LCI, LCA, CRA ¢
CRI, a escolha foi mais genérica ja que a diferenca entre os ativos envolve diretamente o
percentual do indicador em questao.

3.2 Origem dos dados
Os dados utilizados para construcao das analises que serdao apresentadas foram obtidos

em diversos sites referenciados no final do estudo, alguns exemplos foram a corretora Rico
(2020), Banco Inter (2020), B3 (2020), Site do Tesouro Direto (2020) e Google Finance (2020).

Os valores das agdes e fundo imobiliarios foram obtidos através do histérico de
Cotacdes do Google Finance (2020), ja os demais investimentos foram precificados e
acompanhados pelo historico das taxas vinculadas ou histoérico fornecido pela corretora Rico
(2020).

4 ANALISE COMPARATIVA DOS INVESTIMENTOS

Foram escolhidos diversos investimentos para analise nesse estudo, ¢ a partir destes,
foram selecionados aplicagdes especificas, para comparacdo més a més dos valores de
valorizagdo entre os ativos, com o fim de exemplificar os investimentos tratados durante o
artigo e através disso andlisar as principais caracteristicas e diferengas encontrada em cada um
dos ativos.

Para a anélise foi considerado a compra dos ativos no dia 01/01/2018 e venda no dia
01/01/2020, para tal, foi desconsiderado a possibilidade de compra ou nao dos ativos na data,
tendo como finalidade a simplificagdo da analise que foi feita mensalmente. Para efeitos de
comparag¢do, assumiu-se a aplicacdo de R$ 1.000,00 em cada um dos produtos em 01/01/2018.

Os dados trazidos de diversas fontes, foram baseados no histérico real das aplicagdes,
com incidencia real das taxas, da valoriza¢dao, dos rendimentos e dos custos. Dessa forma, a
Tabela 1 apresenta os dados do desempenho de cada aplicag@o de forma geral.

TABELA 1 - RESULTADO GERAL INVESTIMENTOS

Investimento Categoria Produto em Comparagio Valor Inicial Valor Final
Fundo de Investimento de Renda Variavel Renda Variavel Alaska Black Institucional FIA R$ 1.000,00 RS 1.625,40
Agido Renda Variavel VALE3 R$ 1.000,00 R$ 1.333,80
Fundo Investimento Imobiliario Renda Variavel MXRF11 R$ 1.000,00 R$ 1.218,44
Fundo de Investimento em Renda Fixa Renda Fixa Fundo XP Crédito Estruturado Dominus FIC FIM  R$  1.000,00 RS$ 1.182,81
Letra de Cambio Renda Fixa LC Facta Financeira (140%) R$ 1.000,00 R$ 1.149,31
Certificado de Recebivel Agricola Renda Fixa CRA 115% CDI R$ 1.000,00 RS$ 1.142,26
Certificado de Recebivel Imobiliario Renda Fixa CRI 115% CDI R$ 1.000,00 RS$ 1.142,26
Letra de Crédito Imobiliario Renda Fixa LCI 105% CDI R$ 1.000,00 RS$ 1.129,16
Letra de Crédito Agronegdcio Renda Fixa LCA 105% CDI R$ 1.000,00 R$ 1.129,16
Certificado de Depdsito Bancario Renda Fixa CDB Caixa Geral (107% CDI) R$ 1.000,00 R$ 1.112,01
Tesouro Direto Renda Fixa Tesouro Prefixado 2020 R$ 1.000,00 R$ 1.110,92
Poupanga Renda Fixa Poupanga R$ 1.000,00 R$ 1.090,77

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em dados historicos

Pode-se visualizar através da Tabela 1, os resultados obtidos com a simulac¢ao dos ativos
durante 2 anos, podemos ver que os maiores retornos no periodo foram investimentos em renda
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variavel, onde a aplicagdo com maior rendimento foi o fundo Alaska Black Institucional FIA,
com rendimentos superiores a 600 reais no periodo.

Como ja mencionado no artigo, Assaf Neto (2014), traz os Fundos de Renda Fixa como
depositos de muitos investidores para concentracdo de recursos, em artigo ja citado da Parmais
(2016), uma visao complementar traz que uma das principais vantagens para essa aplicagdo ¢ a
gestao profissional do fundo.

Ao analisarmos os investimentos em renda fixa, podemos notar que os mesmos tiveram
rendimentos proximos durante o intervalo de comparagdo, dessa forma, podemos ver que a
variacao trazida dentro desses investimentos, no curto prazo de 2 anos, ¢ bem pequena.

Segundo Varanda Neto (2019), investimentos em renda fixa sdo muitas vezes atrelados
a taxas flutuantes, no caso dos investimentos analisados, o principal indicador referente ¢ o
CDI, ou seja, as flutuagdes perante um pequeno valor de CDI tendem a ser proximas.

Dessa forma, pode-se considerar em um primeiro momento, baseado nesse pequeno
universo de investimentos, que rendimentos de renda fixa sdo sempre proximos entre si €
inferiores em termo de rendimento a categoria de renda variavel. Por conta disso, a analise sera
trazida ao nivel mensal, para que se possa ver as variagdes existentes em cada ativo.

Através da andlise da Figura 1, pode-se notar que olhando a evolucdo mensal das
aplicagdes, € visivel as variagdes pela qual os investimentos em renda variavel passam e a forma
como a renda fixa se comporta no mesmo periodo.

FIGURA 1 - RESULTADO MENSAL DOS INVESTIMENTOS

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em dados historicos

Dessa forma podemos ver que embora o resultado final mostrado na Tabela 1 seja muito
positivo em relacdo ao valor final da aplica¢do, os investimentos em renda variavel tém
momentos de baixa e alta durante todo o periodo.
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Na Figura 2, temos apenas os investimentos de Renda Variavel, e analisando o
mesmo, pode-se notar que em todos os meses 0o Fundo de Investimentos e as A¢des, tiveram
variagdo significativa em relagdo ao més anterior, enquanto o Fundo Imobilidrio teve variagao
muito mais linear durante todo o periodo.

FIGURA 2 —- RESULTADO MENSAL DOS INVESTIMENTOS VARIAVEIS

~ Acdo

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em dados historicos

E importante ressaltar que o Fundo de Investimento em Renda Variavel escolhido para
analise ¢ um fundo que investe majoritariamente em agdes, € tem como caracteristica marcante
a agressividade na escolha da carteira, o que ¢ um dos fatores que pode explicar a valorizagdo
mais elevada trazida pelo fundo.

Por outro lado, a Acdo escolhida foi a Vale3, da empresa Vale que € uma empresa do
ramo de mineragdo brasileira, a companhia possui certa robustez e ¢ natural que possua uma
menor variagdo. Porém, ao analisar o grafico da Acdo, pode-se notar que houve uma queda
enorme no més de novembro de 2018, perdurando até marco de 2019, artigo noticiario de
D’Avila (2018), especialistas sugerem que a queda foi relativa a queda do preco do minério de
ferro por fatores externos.

O ultimo investimento variavel da lista é o Fundo Imobiliario MXRF11, entre os
investimentos da categoria de renda variavel, este foi o que menos teve variagdo, isso se deve
ao fato de que o MXRF11 ¢ um Fundo do tipo Papel, o que faz com que seus investimentos
sejam em titulos e valores imobiliarios. Em informe do fundo se pode encontrar informagdes
especificas sobre a carteira de investimento, que neste caso esta majoritariamente disposta em
Certificados Imobiliarios. Dessa forma, os Fundos Imobiliarios de Papel, tendem a nao se
valorizar muito e manter um valor dentro de um pequeno intervalo de variacdo, o que explica a
baixa variacao dos ativos, onde a aplicacdo se valoriza principalmente pelos recebimentos de
rendimentos mensais.

A Figura 3 traz uma visdo exclusiva dos investimentos de renda fixa, através dele
podemos ver de forma mais detalhada o comportamento dos investimentos dessa categoria. O
investimento com maior rendimento no periodo foi o Fundo de Investimento em Renda Fixa,
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isso pode ser atribuido a um bom trabalho do gestor que conhece e procura aplicagdes que
possam deixar o fundo mais atrativo em sua rentabilidade.

FIGURA 3 - RESULTADO MENSAL DOS INVESTIMENTOS FIXOS

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em dados historicos

Em segundo lugar em termos de rentabilidade final no periodo, estd a Letra de Cambio,
para o exemplo desse estudo a aplicacdo escolhida apresenta rentabilidade de 140% do CDI, o
que faz com que tenha uma boa rentabilidade embora haja tributacdo de imposto de renda.

Diversos investimentos se juntaram em um emaranhado de linhas no grafico
destacando-se apenas os Certificados de Recebiveis Agricolas e Imobiliarios, os quais tiveram
aproximacao com a Letra de Cambio.

Por ultimo a conhecida e popular poupanga com a menor rentabilidade no periodo
analisado, reflete o decaimento do investimento ao longo dos ultimos anos, se tornando ponto
de area de conforto para o investidor que busca apenas economizar dinheiro.

Feita uma comparagdo geral dos investimentos, a Tabela 2 traz uma visdo por categoria
onde pode-se ver a média dos investimentos Variaveis e Fixos. Podemos ver que a Renda
Variavel trouxe uma rentabilidade muito superior as aplicagdes de Renda Fixa, esse maior
retorno ¢ motivado principalmente pelo comportamento do risco e do retorno, em aplicagdes de
renda varidvel, a remuneracdo ¢ maior, porém, o risco também é.
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TABELA 2 - RESULTADO MEDIO POR CATEGORIA

Categoria Valor Final Médio
Renda Variavel RS 1.391,14
Renda Fixa RS 1.131,41

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em dados histéricos

Para responder essa questao ¢ necessario pesar diversos fatores. Este estudo tem como
objetivo apresentar os principais investimentos para pessoa fisica no Brasil, trazendo os mais
simples, para que investidores novos e experientes possam fazer aplicagdes nesse tipo de
investimento com ao menos o minimo conhecimento.

Quando se investe em Renda Variavel, vocé abre mdo de muita seguranga e assume um
determinado risco para alcancar ganhos maiores, como dito por Ferreira (2019), renda variavel
pode ser definida como: ativos onde o retorno nao pode ser dimensionado no momento da
aplicagdo. Ja quando investe em Renda Fixa estd assumindo um risco de perda muito menor em
troca de ganhos ndo tao atrativos.

Existem diversos tipos de aplicacdes, voltadas para diferentes publicos e objetivos,
entdo ao investir em agdes por exemplo, deve-se investir na empresa em si, ou seja, buscar
empresas em setores em crescimento por exemplo pode ser uma boa ideia. Quando se busca
rendimentos para compor um aumento na renda mensal, ou mesmo uma possibilidade de
aposentadoria, Fundos imobilidrios podem ser uma boa pedida. Quando o dinheiro investido
ndo pode de forma nenhuma ser perdido, aplicagdes de renda fixa podem ser Uteis a fim de
preservar o poder de compra através da rentabilidade da aplicagao.

Além disso, diversos investimentos sdao protegidos pelo Fundo Garantidor de Crédito
(FGC), que oferece garantias em caso de ndo pagamento pela institui¢do onde foi investido por
faléncia e afins. Alguns exemplos de investimentos desse estudo que possuem protecdao do FGC
sdao: Poupanca, LCI, LCA e LC.

Dessa forma, a escolha dos investimentos deve ser feita com base no objetivo e nivel de
risco desejado, em momentos de crise investimentos de renda variavel tendem a cair na maioria
dos setores, simplesmente por refletir o cenario atual. J4 os investimentos de renda fixa
continuam trazendo rentabilidade positiva embora possa ser reduzida a niveis ndo tao atrativos.

Para representar a volatilidade dos ativos em periodos de crise, serd apresentado na
Tabela 3, informagdes historicas representado os valores dos investimentos no més de marco
de 2020, onde a crise causada pela pandemia da COVID-19 atingiu a bolsa de valores com
maior impacto.

TABELA 3 - EXEMPLO DE IMPACTO COVID-19

Investimento Categoria Preco Médio Fev/2020 Preco Médio Mar/2020  Variacao
MXRF11 Renda Variavel R$ 11,30 RS 10,12 -10,52%
VALE3 Renda Variavel R$ 50,08 R$ 40,54 -19,05%

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado em dados historicos
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Os ativos escolhidos na Tabela 3 para representar o impacto de uma crise, ¢ um exemplo
claro, porém, nido extremo do que pode ocorrer, existem ativos muito mais impactados
dependendo do setor no qual se encontra. A crise ¢ somente um exemplo de problema em uma
lista de possibilidade e fatores que podem alterar precos referentes ao mercado financeiro.

Por fim os investimentos em renda fixa também sofrem um grande impacto, no més de
agosto de 2020 por exemplo, a taxa CDI que ¢ utilizada como base para a rentabilidade da
maioria dos investimentos de renda fixa, chegou a casa de 0,16%, reducdo consideravel em
relagdo ao periodo de 2018 e 2019 que foi apresentado nesse estudo, onde a taxa era em média
0,50%. Essa redugdo caracteriza um investimento de menor risco, porém, de menor retorno,
fazendo com que seja decisao do investidor a alocagdo e controle de seus recursos, perante
riscos e rentabilidades.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo apresentar ao leitor uma visao geral dos investimentos
disponiveis para pessoas fisicas no Brasil, trazendo comparacdes reais como forma de
exemplificar as aplicagdes. Entende-se que o objetivo foi alcangado a partir dos resultados
encontrados e apresentados durante o artigo.

O ato de investir ¢ sem davida algo que possibilita além de ganhos, seguranga para o
individuo. Porém, ¢ necessario refletir os objetivos que se tem ao investir para que se possa
definir a melhor estratégia para alocacgdo de recursos e aceitacao de risco.

Para que se possa ter uma boa carteira, alinhada com seus objetivos € preciso muito além
de capital para investir, ¢ necessario principalmente conhecimento, perder dinheiro investindo
em ativos arriscados e que ndo se conhece ¢ igualmente facil a ganhar quando se faz boas
escolhas.

Foi objetivo deste estudo trazer uma visdo inicial dos principais investimentos para o
investidor pessoa fisica no Brasil, ndo para ensinar ou trazer indicagdo de ativos, mas sim para
possibilitar o conhecimento e a busca por ele para se aprofundar e entrar nesse mundo de
mudancas constantes.

E importante ressaltar que este trabalho ndo busca preencher todas as lacunas e
apresentar todos investimentos trazendo comparagdes que possibilitam a compreensdo
completa do assunto, bem como o conhecimento para criagdo de carteiras de sucesso.

r

Em conclusdo, para proximos estudos ¢ recomendado o aprofundamento em
comparagdo de carteiras completas e apresentagdo de investimentos deixados de lado nesse
estudo como opg¢des e derivativos, voltados para um publico ja mais amadurecido no assunto.
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