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RESUMO

FINATO, Ananda Luiza. Rentabilidade das principais aplicacdes financeiras escolhidas
pelos investidores no municipio de Sarandi em 2023. Sarandi, 2023. 77f. Trabalho de
Concluséo de Curso (Curso de Ciéncias Contabeis). UPF, 2023.

O presente estudo teve como objetivo verificar a rentabilidade das principais aplicacdes
financeiras escolhidas pelos investidores no municipio de Sarandi em 2023, além de identificar
e comparar 0s principais investimentos a fim de verificar qual possui a maior rentabilidade. A
metodologia de pesquisa é classificada como pesquisa diagndstico, descritiva e mista, tendo
como procedimento técnico a analise documental. A coleta de dados foi realizada através de
um questionario com cinco instituices financeiras. No levantamento de dados foram definidos
como mais populares nas instituicdes financeiras os investimentos em Caderneta de Poupanca,
Certificado de Depdsito Bancario e Letra de Crédito do Agronegdcio, aplicados em um periodo
de médio prazo, ou seja, até 05 anos. Ja em relacdo a Previdéncia Privada, também objeto desse
estudo no que diz respeito ao longo prazo, pode variar em periodos de até 30 anos.
Considerando as analises e simulacdes das rentabilidades dos mesmos, foi verificado que o
investimento que obteve uma maior rentabilidade foi o CDB com 44,37% de rendimento liquido
total, seguido pela LCA com 39,09% e pela poupanga com 27,00%. Em relacdo a previdéncia
privada foi constatado que quanto maior o periodo em que ela ficar aplicada, maior vai ser a
sua rentabilidade, sendo assim o investimento em previdéncia privada que obteve uma maior
rentabilidade foi na modalidade VGBL em um horizonte de tempo em até 30 anos, com
230,70%.

Palavras-chaves: Rentabilidade; Investimentos Financeiros; Previdéncia Privada; Médio

Prazo; Longo Prazo.
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1 INTRODUGCAO

Neste primeiro capitulo é abordada a contextualizacdo do tema, identificacdo e

justificativa do problema e ainda, apresentam-se os objetivos do presente trabalho.

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO TEMA

A mentalidade dos brasileiros tem mudado muito ao longo dos anos em relagdo a como
obter rendimentos derivados de suas economias. De acordo com o Governo Federal do Brasil,
antigamente, mais precisamente até meados da década de 1960, o perfil do investidor brasileiro
era extremamente conservador. As pessoas tendiam a deixar seu dinheiro simplesmente
guardado, na maioria das vezes na propria casa, e quando pensavam em investir aplicavam seus
rendimentos principalmente em ativos reais (imdveis), pois assim investiam em algo tangivel,
que dificilmente poderia ser perdido. Quem intencionava aumentar sua renda atraves de
investimentos ndo tinha seguranca e evitava aplicacdes em titulos publicos ou privados.

Ja nos dias de hoje, € de comum conhecimento que existem diferentes tipos de
investimentos em que o dinheiro pode ser alocado e assim fazer com que rendimentos sejam
obtidos a partir da quantia inicialmente aplicada. A mentalidade dos investidores vem mudando
justamente pelo fato de que o acesso a informacao esta ficando cada vez mais facil devido aos
avancos da tecnologia e principalmente ao avanco da internet, que hoje é o principal
instrumento de pesquisa de quem pretende fazer um investimento.

Ademais, a internet exerce grande influéncia no comportamento das pessoas. Hoje,
através de massivas campanhas de marketing digital - principalmente através das redes sociais
- a sociedade € cada vez mais incentivada a aplicar seu dinheiro. Profissionais do ramo de
investimentos oferecem cursos online e varios videos sobre o tema, para quem estiver
interessado em obter o conhecimento necessario comegar suas aplicacoes.

Na atualidade, deixar suas economias paradas ndo € mais considerado algo inteligente a
se fazer. Além disso, ha uma vasta gama de investimentos possiveis além dos tradicionais que
vem ocupando espaco no dia a dia dos investidores e que muitas vezes tendo o conhecimento
necessario, podem ser muito mais vantajosos e rentaveis.

Contudo, antes de tomar qualquer decisdo relacionada a este tema, é necessaria a
realizacdo de uma pesquisa prévia acerca dos investimentos disponiveis no mercado financeiro,

a fim de determinar a escolha mais adequada para cada perfil, com o objetivo de maximizar a
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sua rentabilidade. Além disso, é importante ter um entendimento das questdes tributarias que
podem ser acarretadas devido a escolha do investimento, uma vez que isso pode ter um impacto
direto no retorno das aplicacdes.

Portanto, para que ndo se tenha qualquer prejuizo em relacéo a esse tema, um estudo a
respeito da rentabilidade das principais aplicacdes financeiras disponiveis no mercado
financeiro em 2023 se torna necessario, com o intuito de maximizar o potencial retorno dos

capitais investidos.

1.2 IDENTIFICACAO E JUSTIFICATIVA DO PROBLEMA

A rentabilidade consiste no principal objetivo dos investidores, sejam eles pessoas
fisicas ou juridicas, ao depositarem seus recursos no mercado financeiro. No entanto, devido ao
constante aumento do uso da internet, da facilidade ao acesso de informagdes e a diversidade
de opcdes de investimentos disponiveis, a escolha de aplicacBes financeiras se torna
desafiadora. Este problema se torna ainda mais relevante em um cenario econdémico marcado
pela volatilidade, inflagdo e incertezas globais.

Muitas vezes a falta de pesquisa necessaria acerca do tipo de investimento desejado
resulta em uma escolha inadequada por parte do investidor, 0 que pode provocar prejuizos
financeiros significativos. Muitos individuos e instituicdes ndao possuem o conhecimento
necessario para avaliar de forma adequada as op¢des de investimentos disponiveis, alocando
seus recursos de maneira que nao se torna possivel maximizar seus resultados, ou até mesmo,
sofrendo perdas relacionadas a desvalorizacdo do dinheiro, perdas em bolsas de valores e etc.

Além disso, um dos dilemas enfrentados por muitos brasileiros nos dias atuais envolve
a contribuicdo ao INSS ao longo de suas carreiras sob o regime da CLT. Durante anos,
contribui-se com uma porcentagem dos salarios, junto ao 6rgao do Governo Federal. Porém, ao
chegar a aposentadoria, o valor a ser recebido e frequentemente inferior ao que se ganhava
anteriormente. Isso torna evidente a necessidade de buscar outras fontes de renda, uma vez que
o sistema de Previdéncia Social por si s6 ndo é suficiente para manter o padrdo de vida desejado
na aposentadoria. Nesse contexto, a contratagdo de um investimento de longo prazo, como a
previdéncia privada, se torna uma excelente estratégia para acumular recursos visando a
obtencdo de uma renda mais segura para o futuro. Através da previdéncia privada, é possivel

estabelecer a quantia desejada a ser recebida na fase da aposentadoria e, consequentemente,
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efetuar contribui¢cGes mensais para um fundo de escolha, garantindo maior seguranca financeira
no futuro.

Ademais, as questdes tributarias e regulatdrias associadas as aplica¢fes financeiras sao
aspectos importantes e que devem ser levados em consideracdo no momento em que a analise
do investimento é efetuada, pois estes podem impactar significativamente na rentabilidade e
adicionam uma certa complexidade na tomada de deciséo. A falta de informacéo e orientagéo
adequada pode levar a decisbes equivocadas e perda de oportunidades de crescimento
patrimonial, pois muitas vezes o aspecto tributario é facilmente esquecido pelos investidores,
fazendo com que assim o retorno obtido ao final do investimento seja menor do que o esperado.

Diante das consideracGes e do contexto apresentado, este estudo busca responder a
seguinte questdo: Qual é a rentabilidade das principais aplicacdes financeiras escolhidas
pelos investidores no municipio de Sarandi em 2023?

O presente estudo justifica-se pela necessidade de uma maior compreensdo da
rentabilidade das principais aplicacfes disponiveis no mercado financeiro e escolhidas pelos
investidores do municipio de Sarandi, através de uma analise aprofundada e concreta da
variedade de opcdes e possiveis resultados destes investimentos, a fim de assim ser possivel
identificar as particularidades de cada investimento abordado e verificar na legislacéo fiscal os
preceitos legais incidentes sobre o objeto de estudo, para ao final poder identificar os

investimentos mais onerosos levando em consideracéo a rentabilidade dos mesmaos.

1.3 OBJETIVOS

Nesta secdo sdo apresentados 0s objetivos a serem alcancados com a presente pesquisa,

0s quais dividem-se em geral e especificos.

1.3.1 Objetivo geral

Verificar a rentabilidade das principais aplicagdes financeiras escolhidas pelos

investidores no municipio de Sarandi em 2023.



14

1.3.2 Objetivos Especificos

- Realizar o levantamento do portfolio de investimentos e previdéncia privada
disponiveis no mercado em 2023;

- Identificar quais os investimentos mais populares nas instituicGes financeiras e seus
horizontes de tempo;

- Fazer simulacdes a fim de identificar a rentabilidade dos mesmos considerando o
aspecto tributario;

- Identificar e hierarquizar os investimentos mais onerosos no que diz respeito a

rentabilidade.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo, apresentam-se os diversos temas de abordagem tedrica necessarios para

0 andamento da pesquisa.

2.1 CONTABILIDADE

A Contabilidade é caracterizada como uma ciéncia social que desde o inicio da
civilizacdo € utilizada pelos mais diversos povos com a finalidade de gerenciar suas riquezas
econbmicas, ou seja, seu patriménio.

Segundo ludicibus et al (2018) 0 homem é naturalmente ambicioso e necessita de uma
forma de controle das suas riquezas. Sendo assim, a Contabilidade existe desde o inicio da
civilizacdo, segundo alguns tedricos pelo menos desde 4.000 antes de cristo, com a sua funcéo
sendo principalmente avaliar a riqueza do homem e avaliar 0s acréscimos e decréscimos dessa
riqueza, mesmo sem uma moeda, nimeros e escrita. Sendo assim, a Contabilidade sempre teve
uma importante fungéo no cotidiano de toda a populacao, pois todos devem, de uma forma ou
de outra, utilizando as mais variadas ferramentas, controlar seus bens, suas riquezas e 0 seu

patrimonio. Padoveze (2016a, p. 3) menciona que:

Mesmo que eventualmente ndo seja tdo visivel, a Contabilidade esta presente na vida
das pessoas a todo instante. O motivo disso é que elas vivem em torno de suas
propriedades, preocupam-se continuamente com a sua capacidade de consumir e de
adquirir novos bens e servicos, buscam a todo momento aumentar a sua renda,
procuram construir uma poupanca para assegurar um futuro mais tranquilo etc.
Segundo Crepaldi e Crepaldi (2017) a Contabilidade é uma das ciéncias mais antigas do
mundo e existem diversos registros que as antigas civilizagbes ja possuiam um esbogo das
técnicas contabeis. Uma das primeiras obras que se destacou sendo da area contabil foi a obra
Summa de arithmetica, geometria, proportioni et proportionalita, do Frei Pacioli, publicada em
Veneza em 1494. Nesta obra destaca-se um método empregado por mercadores de VVeneza no
controle de suas operacdes, o que posteriormente ficou conhecido como o “método das partidas
dobradas”, o qual ¢ utilizado até hoje, sendo este um dos pilares da Contabilidade. Marion
(2022, p. 6) cita que “a Contabilidade surgiu basicamente da necessidade de donos de
patrimonio que desejavam mensurar, acompanhar a variagdo e controlar suas riquezas.”

Chagas (2014, p. 5) define a Contabilidade como sendo:
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Uma ciéncia aplicada por meio de técnicas e com arte, cujo uso se faz pleno nos
patrimonios das entidades com ou sem fins lucrativos. Registra os fatos econémicos,
controla e ordena sistematicamente os dados produzidos por esses registros. Aplica-
se também na analise dos relatorios em que os dados séo dispostos, na alocagdo dos
custos de produtos e servigos e na apuracdo dos resultados. E, além dessas e outras
facetas de sua caracteristica multiuso, ela funciona também como ferramenta de apoio
e base para as decisGes e providéncias em niveis gerenciais.
Como lembra Marion (2022), a Contabilidade se trata de uma ciéncia social, pois estuda
0 comportamento das riquezas que se integram no patriménio, em razdo das a¢cdes humanas.
Portanto, ainda que as Ciéncias Contabeis usem métodos quantitativos, ndo pode ser confundida
como uma ciéncia matematica (exata), pois na Contabilidade as quantidades sdo apenas
utilizadas como medidas dos fatos que ocorreram em razdo do homem.

Fabretti (2016, p. 35) define Contabilidade como sendo:

A ciéncia que estuda, registra e controla o patrimdnio e as mutagdes que nele operam
0s atos e fatos administrativos, demonstrando no final de cada exercicio social o
resultado obtido e a situacdo econémico-financeira da entidade.

Segundo Padoveze (2016b) o objetivo das Ciéncias Contabeis € o controle de um
patrimoénio. Esse controle € feito através de coleta, armazenamento e processamento das
informacdes oriundas dos fatos que alteram e variam essa massa patrimonial. Portanto, a
Contabilidade pode ser definida como o sistema de informacdo que através da coleta,
armazenamento e processamento controla o patriménio de uma entidade, sendo o patriménio
definido como o conjunto de bens, direitos e obrigacdes de uma entidade.

Uma das principais fun¢Ges da Contabilidade é auxiliar os usuérios das demonstragdes
contabeis no processo de tomada de decisdo. Marion (2022) cita que a Contabilidade é um
sistema de informacéo destinado a prover seus usuarios de dados para ajuda-los no processo de
tomada de decisdo. O usuario pode ser qualquer pessoa fisica ou juridica que tenha algum
interesse em conhecer os dados de uma entidade. O usuario pode ser interno (gerentes, diretores,
administradores, funcionarios em geral) ou seja, pessoas de dentro da empresa com interesse
nas demonstragdes fornecidas pela Contabilidade, ou também pode ser externo, sendo estes
entidades e pessoas de fora da empresa que tem algum interesse especifico, como por exemplo

acionistas, institui¢des financeiras, fornecedores e governos, entre outros.
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2.1.1 Contabilidade Financeira

A Contabilidade em si é muito abrangente e envolve varias areas, cada uma com uma
finalidade distinta. Griffin (2012, p. 3), conceitua a Contabilidade Financeira como sendo “0
registro sistematico, o relato e a analise das transagdes financeiras de uma empresa”. A
Contabilidade Financeira também, segundo a visdo do autor, tem o papel de oferecer todos os
dados que possam ser necessarios para a execucao de uma variedade de aplicac6es financeiras,
entre elas o planejamento financeiro, a analise das demonstracGes financeiras e a analise de
investimentos em ativos financeiros. Sendo assim, a Contabilidade e o mercado financeiro estéo
ligados, pois é a Contabilidade que permite aos usuarios das demonstracdes contabeis obter
todas as informacdes necessarias a respeito de uma empresa, entre elas, as financeiras.

Szuster et al (2013) aponta que a Contabilidade tem uma relacéo direta com as financas
pessoais. Segundo ele, no momento que alguém decide investir o seu dinheiro ou até mesmo
contrair uma divida, é necessario que seja efetuado um orcamento das finangas pessoais, 0
registro e o controle dos gastos, para que no final do ano inclusive, seja feita a declaracédo de
Imposto de Renda. Além do mais, a Contabilidade se torna Util para o usuéario da informacéo
contabil que queira fazer um investimento, uma vez que tendo o conhecimento necessario sobre
a Contabilidade, pode analisar as empresas onde queira investir, no caso de agoes, por exemplo.

Segundo Crepaldi (2013, p. 17) “Qualquer pessoa, fisica ou juridica, que tenha
necessidade de manter registros patrimoniais ¢ potencial beneficiario dos conhecimentos e das
praticas contabeis”. Sendo assim, a pessoa fisica que quer organizar seu patrimonio e fazer o
planejamento do mesmo visando a aplicagcdo em algum investimento necessita do conhecimento
da Contabilidade, sobretudo a financeira, que segundo Crepaldi (2013, p. 18), é “responsavel

pela elaboracéo e consolidacdo das demonstracdes contabeis para fins externos”.

2.2 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Segundo Anbima (2023) “O mercado financeiro nacional ¢ um sistema formado por
instituicOes normativas, fiscalizadoras e por intermediadores financeiros, que oferecem servicos
e produtos aos seus usudrios, pessoas fisicas ou juridicas”.

Abreu e Silva (2016, p. 1) citam que o sistema financeiro ¢ “um conjunto de 6rgédos que
regulamenta, fiscaliza e executa as operac¢des necessarias a circulagdo da moeda e do crédito na

economia”. Logo, o sistema financeiro tem a fungdo de ser o intermediador de recursos entre
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0s agentes superavitarios (que possuem recursos disponiveis e aplicam esses recursos em uma
instituicdo financeira) e os agentes deficitarios (que precisam captar recursos das instituicdes
financeiras). Sendo assim, o sistema financeiro nacional é o responsavel por intermediar essas
transferéncias de recursos, fazendo com que 0s negocios tenham mais seguranca e solidez no
mercado financeiro.

Abreu e Silva (2016) ainda acrescentam que o sistema financeiro nacional possui uma
primeira divisdo baseada pelo ramo de atividades de cada mercado existente, sendo elas:
Mercado da moeda, crédito, capitais e cambio, mercado de seguros, previdéncia complementar
aberta, capitalizacdo e resseguros e mercado de previdéncia complementar fechada (fundos de
pensao).

Farias e Ornelas (2015) apresentam que o sistema financeiro nacional possui trés
grupos: 6rgaos normativos, entidades supervisoras e operadores. De acordo com eles, 0s 6rgaos
normativos sdo 0s responsaveis por estabelecer as regras e as diretrizes de funcionamento e
também definem os pardmetros para que ocorra a intermediacdo financeira. S80 0s 6rgaos
normativos: o Conselho Monetario Nacional (CMN), o Conselho Nacional de Previdéncia

Complementar (CNPC) e o Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP).

Figura 1 — Conselho Responsavel por Cada Mercado
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Fonte: Abreu e Silva (2016, p. 5)

Ja as entidades supervisoras, de acordo com Farias e Ornelas (2015, p. 10), “séo
responsaveis por fiscalizar a atuacdo dos operadores e eventualmente emitir normas definindo
alguns pardmetros de funcionamento”. As entidades supervisoras sdo: 0 Banco Central do
Brasil, a CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios), a Previc (Superintendéncia Nacional de

Previdéncia Complementar) e a Susep (Superintendéncia de Seguros Privados).
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Por fim, existem os operadores, que segundo Farias e Ornelas (2015, p. 11) “tém como
funcgéo operacionalizar a transferéncia de recursos entre fornecedores de fundos e os tomadores
de recursos, a partir das regras, diretrizes e parametros definidos pelo subsistema normativo”.
Sdo os que realmente atuam na intermediacdo financeira, ou seja, as instituicdes financeiras
bancérias ou ndo bancérias, bolsas, administradores de recursos de terceiros, fundos de penséo,
entidades abertas de previdéncia complementar, sociedades seguradoras, resseguradoras e de

capitalizacao.

Figura 2 — Estrutura do Sistema Financeiro Nacional
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Fonte: Ornelas e Farias (2015, p. 10)

2.2.1 Conselho Monetario Nacional - CMN

De acordo com o Governo Federal do Brasil, o Conselho Monetério Nacional (CMN) é
“0 6rgdo superior do Sistema Financeiro Nacional e tem a responsabilidade de formular a
politica da moeda e do crédito, objetivando a estabilidade da moeda e o desenvolvimento
econdmico e social do Pais”.

Abreu e Silva (2016) afirmam que o CMN é o 6rgdo normativo maximo do sistema
financeiro nacional, criado em 1964 pela Lei Federal n® 4.595 com o intuito de desenvolver a
politica da moeda e do crédito. Atualmente é composto apenas por trés membros, sendo eles o
Ministro de Estado da Fazenda como presidente, 0 Ministro do Estado do Planejamento e

Orcamento e Gestdo e o Presidente do Banco Central do Brasil. Estes se reinem uma vez por
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més, em casos ordinarios, para deliberar sobre os assuntos que estdo relacionados com as
competéncias do CMN. Podem se reunir também em casos extraordindrios mais que uma vez
por més por convocacdo do seu presidente. Nas reunides o CMN também conta com as
comissdes consultivas, que tem a finalidade de auxiliar o conselho em suas decisdes.

De acordo com o0 Art. 3° da Lei n°4.595, de 31 de Dezembro de 1964 a politica do CMN

objetivara:

IV - Orientar a aplicacdo dos recursos das instituicdes financeiras, quer publicas, quer
privadas; tendo em vista propiciar, nas diferentes regides do Pais, condigdes
favoraveis ao desenvolvimento harménico da economia nacional;
V - Propiciar o aperfeicoamento das institui¢fes e dos instrumentos financeiros, com
vistas a maior eficiéncia do sistema de pagamentos e de mobilizagdo de recursos;
VI - Zelar pela liquidez e solvéncia das institui¢cdes financeiras;
VII - Coordenar as politicas monetaria, crediticia, orcamentéria, fiscal e da divida
publica, interna e externa.
Abreu e Silva (2016) acrescentam também que juntamente ao CMN atua a Comissdo
Técnica da Moeda e do Crédito (COMOC), como 6rgao de assessoramento técnico do CMN.
A COMOC destaca-se por ser a responsavel em propor regulamentacdo e em se manifestar

previamente sobre as matérias do CMN.

2.2.2 Banco Central do Brasil - BACEN

O Banco Central do Brasil (BACEN) tem a seguinte defini¢do de acordo com o Governo

Federal do Brasil.

(...) criado pela Lei n°® 4,595, de 1964, é uma autarquia federal, caracterizada pela
auséncia de vinculacdo a Ministério e que possui autonomia técnica, operacional,
administrativa e financeira (LC 179, de 2021). Ele tem por objetivo fundamental
assegurar a estabilidade de precos, além de zelar pela estabilidade e pela eficiéncia do
sistema financeiro, suavizar as flutuagcdes do nivel de atividade econdmica e fomentar
0 pleno emprego.

Segundo o proprio site da BACEN, o Banco Central se caracteriza como sendo o
guardido dos valores do Brasil, possuindo a seguinte missdo “garantir a estabilidade do poder
de compra da moeda, zelar por um sistema financeiro solido, eficiente e competitivo, e fomentar
0 bem-estar econdmico da sociedade”.

Pinheiro (2019, p. 59) destaca que “o BACEN foi criado para atuar como 6rgdo

executivo central do sistema financeiro, cabendo-lhe a responsabilidade de cumprir e fazer
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cumprir as disposicdes que regulamentam o funcionamento do sistema e as normas expedidas
pelo CMN”.

De acordo com Abreu e Silva (2016) o BACEN ¢ o principal executor das orientagdes
do CMN sendo responsavel por formular, executar, acompanhar e controlar as politicas
econdmicas existentes no Brasil. Além disso, também é responsavel por fiscalizar o mercado
de capitais juntamente com a CVM.

Pinheiro (2019, p. 59) destaca as demais atribuicdes do BACEN, sendo elas:

eemitir papel-moeda e moeda metéalica nas condi¢des e limites autorizados pelo CMN;
sreceber os recolhimentos compulsérios dos bancos comerciais e os depositos
voluntarios das instituicdes financeiras e bancérias que operam no pais;

erealizar operacdes de redesconto e empréstimo as instituigdes financeiras dentro do
enfoque de politica econdmica do governo ou como socorro a problemas de liquidez;
sregular a execugdo dos servicos de compensagdo de cheques e outros papéis;
eefetuar, como instrumento de politica monetaria, operacdes de compra e venda de
titulos pablicos federais;

eemitir titulos de responsabilidade propria, de acordo com as condigdes estabelecidas
pelo CMN;

eexercer o controle de crédito sob todas as suas formas;

sexercer a fiscalizagdo das instituigdes financeiras, punindo-as quando necessario;
eautorizar o funcionamento, estabelecendo a dindmica operacional, de todas as
instituigdes financeiras privadas;

evigiar a interferéncia de outras empresas nos mercados financeiros e de capitais; e
econtrolar o fluxo de capitais estrangeiros garantindo o correto funcionamento do
mercado cambial, operando, inclusive, via ouro, moeda ou operagdes de crédito no
exterior.

Ainda de acordo com Abreu e Silva (2016, p. 33), os objetivos do BACEN sao “manter
as reservas internacionais em nivel adequado; estimular a formagdo de poupanca; zelar pela

estabilidade e promover o permanente aperfeicoamento do sistema financeiro e zelar pela

adequada liquidez da economia”.

2.2.3 Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM

De acordo com o Governo Federal do Brasil “A Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM) foi criada em 07/12/1976 pela Lei 6.385/76, com o objetivo de fiscalizar, normatizar,
disciplinar e desenvolver o mercado de valores mobiliarios no Brasil”.

O artigo 5° da Lei n° 6.385, de 7 de Dezembro de 1976 institui a CVM como sendo:

(...) entidade autarquica em regime especial, vinculada ac Ministério da Fazenda, com
personalidade juridica e patriménio préprios, dotada de autoridade administrativa
independente, auséncia de subordinagdo hierarquica, mandato fixo e estabilidade de
seus dirigentes, e autonomia financeira e orgamentaria.
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Pinheiro (2019, p. 61) cita que a CVM, sob a orientacdo do Conselho Monetério
Nacional, tem a finalidade de “contribuir para a criacdo de estrutura juridica favoravel a
capitalizacdo das empresas por meio do mercado de capitais de risco, fortalecimento da empresa
privada nacional e defesa do acionista e investidor”. Além disso, também ¢ a responsavel por
receber, processar e colocar a disposi¢do do mercado informagdes que requerem uma constante
atualizacdo para que o acesso a informacao seja feito de maneira mais rapida.

Segundo Abreu e Silva (2016) a CVM foi criada por conta do crescimento do mercado
de capitais, o que acabou sobrecarregando o BACEN na funcdo de 6rgao fiscalizador. Portanto,
atualmente o mercado de capitais é fiscalizado pela CVM juntamente com 0 BACEN, porém a
maioria dos titulos que sdo negociados nesse mercado sdo de responsabilidade da Comissao de
Valores. Ja os titulos da divida publica federal, estadual ou municipal e os cambiais sdo de
responsabilidade das instituicGes financeiras (exceto as debéntures). Os principais titulos e
valores mobiliarios de responsabilidade da CVM sdo: Agdo, debéntures, notas promissorias,
cotas de fundos de investimentos, derivativos, op¢6es, mercado a termo, mercado futuro e swap.

O artigo 4° da Lei n° 6.385, de 7 de Dezembro de 1976 define os objetivos da CVM

como sendo:

| - estimular a formacéo de poupancas e a sua aplicagdo em valores mobiliérios;

Il - promover a expansdo e o funcionamento eficiente e regular do mercado de agdes,
e estimular as aplicagcBes permanentes em acBes do capital social de companhias
abertas sob controle de capitais privados nacionais;

I11 - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados da bolsa e de balcéo;
IV - proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores do mercado contra:
a) emissoes irregulares de valores mobiliarios;

b) atos ilegais de administradores e acionistas controladores das companhias abertas,
ou de administradores de carteira de valores mobiliarios.

c) o uso de informagdo relevante ndo divulgada no mercado de valores mobiliarios.
(Alinea incluida pela Lei n® 10.303, de 31.10.2001)

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacdo destinadas a criar
condicGes artificiais de demanda, oferta ou preco dos valores mobilidrios negociados
no mercado;

VI - assegurar o acesso do publico a informacBes sobre os valores mobiliarios
negociados e as companhias que 0s tenham emitido;

VI - assegurar a observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de valores
mobiliarios;

VIII - assegurar a observancia no mercado, das condi¢fes de utilizacdo de crédito
fixadas pelo Conselho Monetario Nacional.

2.2.4 Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP

Pinheiro (2019) classifica a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) como

sendo uma autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, criada pelo Decreto-lei n° 73, de 21
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de novembro de 1966 e que tem a responsabilidade de controlar e fiscalizar o mercado de
seguro, previdéncia privada aberta, capitalizacdo e resseguro no Brasil. Pinheiro (2019, p. 63)
também destaca a missdo da SUSEP como sendo “atuar na regulamentacdo, supervisao,
fiscalizacdo e incentivo das atividades de seguros, previdéncia complementar aberta e
capitalizacdo, de forma 4agil, eficiente, ética e transparente, protegendo os direitos dos
consumidores e 0s interesses da sociedade em geral”.

De acordo com 0 Governo Federal do Brasil a SUSEP e membro do Conselho Nacional
de Seguros Privados (CNSP), que € o 6rgdo normativo responsavel pelas diretrizes e normas
dos seguros privados.

O Governo Federal do Brasil também destaca as principais finalidade e competéncias
da SUSEP:

1. Promover o desenvolvimento e concorréncia dos mercados de seguro, resseguro,
capitalizacdo e previdéncia complementar aberta;

2. Promover a estabilidade dos mercados sob sua jurisdi¢do, assegurando sua
expansdo e o fortalecimento das entidades que neles operem;

3. Zelar pela liquidez e solvéncia das sociedades que integram o mercado;

4. Fiscalizar a constituicdo, organizacdo, funcionamento e operagéo das Sociedades
Seguradoras, de Capitalizacdo, Entidades de Previdéncia Privada Aberta,
Resseguradores e corretores, na qualidade de executora da politica tracada pelo
CNSP;

5. Atuar no sentido de proteger a captacdo de poupanca popular que se efetua através
das operacdes de seguro, previdéncia privada aberta, de capitalizacdo e resseguro;

6. Zelar pela defesa dos interesses dos consumidores dos mercados supervisionados;
7. Promover o aperfeigoamento das instituicGes e dos instrumentos operacionais a
eles vinculados, com vistas & maior eficiéncia do Sistema Nacional de Seguros
Privados e do Sistema Nacional de Capitalizagéo, e

8. Disciplinar e acompanhar os investimentos daquelas entidades, em especial os
efetuados em bens garantidores de provisdes técnicas.

Além disso, Abreu e Silva (2016) destacam que a SUSEP é responsavel também por

regular os mercados que esta inserida, apesar de ser uma entidade supervisora, respeitando as
diretrizes da CNSP.

2.2.5 Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC

A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC), segundo o
Governo Federal do Brasil, € uma autarquia de natureza especial, vinculada ao Ministério da
Previdéncia Social, dotada de autonomia administrativa e financeira e patriménio proprio, com

sede no Distrito Federal e atuagéo em todo o Brasil.
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De acordo com Pinheiro (2019) a PREVIC é um 06rgdo supervisor responsavel por
fiscalizar e supervisionar as atividades das entidades fechadas de previdéncia complementar e
por executar as politicas para o regime de previdéncia complementar operado pelos fundos de
pensdo, observando as normas do CMN e da CNPC.

Abreu e Silva (2016) acrescentam também que a PREVIC é administrada por uma
diretoria colegiada que possui um diretor superintendente e mais quatro diretores, indicados
pelo Ministro da Fazenda e nomeados pelo Presidente da Republica.

As principais atribuicdes da PREVIC de acordo com o Governo Federal do Brasil sdo:

| - proceder a fiscalizagdo das atividades das entidades fechadas de previdéncia
complementar e das suas operagdes;

Il - apurar e julgar as infrac@es e aplicar as penalidades cabiveis;

Il - expedir instrucdes e estabelecer procedimentos para a aplicacdo das normas
relativas a sua area de competéncia;

IV - autorizar: a constitui¢do e o funcionamento das entidades fechadas de previdéncia
complementar e a aplicacdo dos respectivos estatutos e dos regulamentos de planos
de beneficios; as operagdes de fusdo, cisdo, incorporagdo ou qualquer outra forma de
reorganizacdo societdria, relativas as entidades fechadas de previdéncia
complementar; a celebragdo de convénios e termos de adesdo por patrocinadores e
instituidores e as retiradas de patrocinadores e instituidores; e as transferéncias de
patrocinio, grupos de participantes e assistidos, planos de beneficios e reservas entre
entidades fechadas de previdéncia complementar;

V - harmonizar as atividades das entidades fechadas de previdéncia complementar
com as normas e as politicas estabelecidas para o segmento;

VI — decretar intervengdo e liquidacdo extrajudicial das entidades fechadas de
previdéncia complementar e nomear interventor ou liquidante, nos termos da lei;

VIl - nomear administrador especial de plano de beneficios especifico, podendo
atribuir-lhe poderes de intervencéo e liquidacdo extrajudicial, na forma da lei;

VIII - promover a mediagéo e a conciliacdo entre entidades fechadas de previdéncia
complementar e entre as entidades e seus participantes, assistidos, patrocinadores ou
instituidores, bem como dirimir os litigios que lhe forem submetidos na forma da Lei
n°®9.307, de 23 de setembro de 1996;

IX - enviar relatério anual de suas atividades ao Ministério da Fazenda e, por seu
intermédio, ao Presidente da RepuUblica e ao Congresso Nacional; e adotar as
providéncias necessarias ao cumprimento de seus objetivos.

Além disso, Abreu e Silva (2016) falam também sobre a Taxa de Fiscalizag&o e Controle
da Previdéncia Complementar (TAFIC), que € a principal receita da PREVIC. O seu fato
gerador consiste no exercicio do poder de policia atribuido a autarquia.

2.3 INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Os investimentos financeiros sdo uma excelente forma de alcancar metas financeiras de

longo prazo como forma de assegurar um futuro financeiro estavel. Um investimento nada mais
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é do que uma maneira de fazer o dinheiro trabalhar ao seu favor no lugar de deixar simplesmente
guardado. Existem diversos tipos de investimentos, com 0s quais possuindo-se o conhecimento
adequado € possivel obter resultados satisfatorios no decorrer do tempo. Por isso, a pesquisa e
0 conhecimento acerca deles é de grande necessidade.

Jr (2019) define investimento como sendo o ato de investir recursos financeiros com o
objetivo de obter lucros no futuro sobre o capital investido. Com os resultados obtidos através
dos investimentos o individuo pode conseguir alcangar sua independéncia financeira e até
mesmo alcancar objetivos pessoais, como a casa propria por exemplo. Por outro lado, também
deve-se pensar no investimento como uma forma de abstinéncia, pois esta sendo deixado de
consumir no momento para que seja possivel usufruir de algo melhor no futuro.

Bodie et al (2015 p. 1) conceitua investimento como sendo “0 comprometimento de
dinheiro ou de outros recursos no presente com a expectativa de colher beneficios futuros”.
Sendo assim, ao fazer um investimento o individuo é levado a deixar de lado algo de valor no
momento para que no futuro possa colher os beneficios.

Brito (2022) aponta que para saber qual a melhor modalidade de investimento a ser
escolhida por cada um, é necessaria uma analise da necessidade, do uso do capital, do
rendimento e do perfil de riscos de cada individuo, pois cada pessoa tem seu perfil e objetivos
diferentes, portanto o que pode ser bom para um, pode ndo ser bom para o outro.

Jr (2019) também destaca a importancia de decidir, antes de fazer qualquer
investimento, o horizonte de tempo que sera abrangido por aquela aplicacdo, podendo ser de
curto, médio ou longo prazo. Os investimentos de curto prazo sdo caracterizados por possuir
um prazo inferior a um ano e possuir um baixo risco e uma alta liquidez. Os de médio prazo
visam alguns anos e os de longo prazo sdo mais focados no futuro e na aposentadoria,
costumando ser investimentos de mais de cinco anos, tendo como principal objetivo a
rentabilidade.

Considerando uma viséo geral sobre os investimentos, Brito (2022) traz que eles podem
ser resumidos em aqueles de renda fixa, ou seja, que Sdo previsiveis no seu vencimento, ou
aqueles de renda variavel que variam constantemente no decorrer do tempo. De forma geral os
principais tipos de investimentos sdo: Renda fixa ou variavel, prazo variavel ou prazo fixo e
emissao publica ou privada do titulo.

Os principais impostos que incidem sobre investimentos financeiros e que precisam ser

conhecidos sdo: o Imposto de Renda (IR) e o Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF).
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O Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza e o Imposto sobre
OperacBes de Crédito, Cambio e Seguro ou relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios tém seu

suporte legal no artigo 153, 11, da Constituicdo Federal (CF):

Art. 153. Compete a Unido instituir impostos sobre:

| - importacdo de produtos estrangeiros;

Il - exportacdo, para o exterior, de produtos nacionais ou nacionalizados;

I11 - renda e proventos de qualquer natureza;

IV - produtos industrializados;

V - operacdes de crédito, cdmbio e seguro, ou relativas a titulos ou valores mobiliarios;
VI - propriedade territorial rural;

VII - grandes fortunas, nos termos de lei complementar.

No artigo 43 da Lei Complementar n® 5.172/1966, é apresentada uma definicdo mais
abrangente dos elementos que compde o Imposto de Renda e nos artigos 44 e 45 é definido

sobre a base de calculo e sobre o contribuinte do imposto:

Art. 43. O imposto, de competéncia da Unido, sobre a renda e proventos de qualquer
natureza tem como fato gerador a aquisi¢ao da disponibilidade econdmica ou juridica:
I - de renda, assim entendido o produto do capital, do trabalho ou da combinacéo de
ambos;

Il - de proventos de qualquer natureza, assim entendidos os acréscimos patrimoniais
ndo compreendidos no inciso anterior.

§ 10 A incidéncia do imposto independe da denominagéo da receita ou do rendimento,
da localizagdo, condicéo juridica ou nacionalidade da fonte, da origem e da forma de
percepc¢do. (Incluido pela Lcp n® 104, de 2001)

8§ 20 Na hip6tese de receita ou de rendimento oriundos do exterior, a lei estabelecera
as condicBes e 0 momento em que se dard sua disponibilidade, para fins de incidéncia
do imposto referido neste artigo. (Incluido pela Lcp n° 104, de 2001)

Art. 44. A base de calculo do imposto é o montante, real, arbitrado ou presumido, da
renda ou dos proventos tributaveis.

Art. 45. Contribuinte do imposto € o titular da disponibilidade a que se refere o artigo
43, sem prejuizo de atribuir a lei essa condi¢do ao possuidor, a qualquer titulo, dos
bens produtores de renda ou dos proventos tributaveis.

Paragrafo Unico. A lei pode atribuir a fonte pagadora da renda ou dos proventos
tributaveis a condicao de responsavel pelo imposto cuja retencédo e recolhimento lhe
caibam.

Queiroz (2004) destaca a importancia do Imposto sobre a Renda para o pais. Além de
cumprir com a sua finalidade de arrecadacéo, apresentando uma das maiores fontes de recursos
no Brasil, também contribui para a realizacdo dos fundamentos do Estado, pois também pode
ser utilizado como um meio de equilibrio das desigualdades socioeconémicas e regionais,
prestando-se a melhor distribuicéo de riquezas, no sentido de efetivacdo da igualdade e justica
fiscal e social. E através da coleta do Imposto de Renda que o estado recolhe da parcela da
populacdo que mais teve rendimentos, para assim obter a receita necessaria para a manutencéo
da maquina publica, revertendo esse dinheiro para servigos publicos visando o bem comum da

sociedade.
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Queiroz (2004) ainda acrescenta que para a incidéncia do Imposto sobre a Renda sempre
deverdo ser respeitados o acréscimo patrimonial, a progressividade e a revelacdo da capacidade
contributiva.

Paulsen e Melo (2022, p. 23) mencionam:

A renda e 0s proventos sujeitos a tributacdo sdo o que é acrescido ao patriménio, o
que entra de novo, sem correspondéncia no passivo, o lucro ou resultado gerado pelo
capital, pelo trabalho ou proveniente de outra fonte. N&o se trata de uma grandeza
bruta, mas liquida, que pressupde, quando for o caso, seja previamente deduzido o
que tenha sido necessario a sua obtengao.

Do artigo 63 ao 67 da Lei Complementar n® 5.172/1966 sdo estabelecidas as normas
gerais do Imposto sobre OperacGes de Crédito, Cambio, Seguro ou relativas a Titulos ou
Valores Mobiliarios (IOF) definindo os fatos geradores, bases de célculo, contribuintes e
finalidade.

Art. 63. O imposto, de competéncia da Unido, sobre operacdes de crédito, cAmbio e
seguro, e sobre operacdes relativas a titulos e valores mobiliarios tem como fato
gerador:

| - quanto as operacdes de crédito, a sua efetivagdo pela entrega total ou parcial do
montante ou do valor que constitua 0 objeto da obrigagdo, ou sua colocacdo a
disposicdo do interessado;

Il - quanto as operagdes de cambio, a sua efetivacao pela entrega de moeda nacional
ou estrangeira, ou de documento que a represente, ou sua colocagdo a disposicao do
interessado em montante equivalente & moeda estrangeira ou nacional entregue ou
posta a disposi¢do por este;

Il - quanto as operacdes de seguro, a sua efetivagdo pela emisséo da apolice ou do
documento equivalente, ou recebimento do prémio, na forma da lei aplicavel;

IV - quanto as operagBes relativas a titulos e valores mobilidrios, a emissdo,
transmissdo, pagamento ou resgate destes, na forma da lei aplicavel.

Paragrafo Unico. A incidéncia definida no inciso | exclui a definida no inciso IV, e
reciprocamente, quanto a emissdo, ao pagamento ou resgate do titulo representativo
de uma mesma operacdao de crédito.

Art. 64. A base de calculo do imposto é:

| - quanto as operacOes de crédito, 0 montante da obrigagcdo, compreendendo o
principal e os juros;

Il - quanto as operacBes de cdmbio, o respectivo montante em moeda nacional,
recebido, entregue ou posto a disposi¢éo;

111 - quanto as operagdes de seguro, 0 montante do prémio;

IV - quanto as operacdes relativas a titulos e valores mobiliarios:

a) na emissdo, o valor nominal mais o &gio, se houver;

b) na transmiss&o, o preco ou o valor nominal, ou o valor da cotagdo em Bolsa, como
determinar a lei;

C) no pagamento ou resgate, 0 preco.

Art. 65. O Poder Executivo pode, nas condi¢des e nos limites estabelecidos em lei,
alterar as aliquotas ou as bases de calculo do imposto, a fim de ajusta-lo aos objetivos
da politica monetaria.

Art. 66. Contribuinte do imposto é qualquer das partes na opera¢do tributada, como
dispuser a lei.

Art. 67. A receita liquida do imposto destina-se a formagdo de reservas monetérias,
na forma da lei.
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Paulsen e Melo (2022) destacam que o Imposto sobre OperacGes de Crédito, Cambio,
Seguro ou relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios (IOF) possui quatro bases econémicas:
operacdes de crédito, operacdes de cambio, operacdes de seguro e operagdes relativas a titulos
ou valores mobiliarios. Portanto, a Constituicdo Federal ndo prevé a base econdmica “operacdes
financeiras”, embora seja recorrente a utilizagdo do nome “Imposto sobre Operagoes
Financeiras — IOF” para designar os impostos referentes ao art. 153, V, da CF. Logo, esta
denominacdo é inapropriada, visto que um imposto especifico para incidéncia sobre operacdes
financeiras ndo existe. O I0F, em verdade, € uma colecao de diferentes tributos aplicados sobre

bases econdmicas distintas.

2.3.1 Investimentos em Renda Fixa

Neto et al (2019 p. 14) conceitua a renda fixa como sendo “um tipo de investimento em
gue rendimentos reais, nominais ou indexados as taxas flutuantes sao recebidos em intervalos
de tempo regulares e definidos em documentos formais.”

Na renda fixa o investidor € um credor de uma determinada empresa, do governo ou de
um determinado emissor. Consiste em o investidor emprestar recursos para recebé-los no
futuro, ou seja, 0 agente que esta aplicando estes valores os disponibiliza para um emissor em
troca de um pagamento, remuneracdo ou juros futuros. O resultado da acumulacdo de
rendimentos apurados desde a data de aquisi¢do de um titulo de renda fixa até um certo periodo
¢ chamado de “juros decorridos”. O valor nominal atualizado do titulo representa o valor
principal do titulo na sua emissdo acrescido da remuneracdo proveniente do seu rendimento
(ANBIMA, 2023).

Segundo Abreu (2023, p. 106) "Renda fixa é uma obrigacéo cujo rendimento (taxa de
juros) é determinado no momento da compra do titulo. Esse rendimento pode ter sua
remuneracao prefixada ou pos-fixada”. Segundo ele, 0s investimentos em renda fixa prefixada
se caracterizam quando no inicio da operacéo ja é conhecido o valor dos rendimentos. J& uma
aplicacdo é considerada como de renda pdés-fixada quando o valor dos juros somente é
conhecido no momento do resgate. A rentabilidade dos investimentos que possuem
remuneracdo pés-fixada pode estar atrelada a diversas taxas de juros, indices de preco ou
corre¢cGes monetarias.

Anbima (2023) apresenta que a remuneracao na renda fixa é prefixada quando possui a

rentabilidade pré-determinada e definida no momento da compra do titulo, ou seja, no momento
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que adquire o titulo o investidor j& sabe qual serd o seu valor no vencimento determinado. Ja a
pos-fixada exige a existéncia de um indexador de referéncia, sendo que o valor do resgate de
um titulo somente serd conhecido no vencimento da operacao.

Referente a amortizacdo e pagamento de juros, Abreu (2023) destaca que estes podem
ser amortizados através de pagamento periddicos, em um processo sinalizado como "com
cupom”. Nesta situacdo, o investidor recebe a remuneracgdo referente aquele investimento ao
final de cada periodo em que o capital estiver aplicado. A alternativa a este processo €
denominada "zero cupom”, na qual ndo existe um pagamento periddico de juros e o investidor
sO recebe os rendimentos e o valor aplicado no vencimento do titulo, ou seja, no momento de

sua amortizacéo atual.

2.3.1.1 Titulos Privados Bancérios

Os Titulos Privados Bancérios sdo investimentos de Renda Fixa emitidos
principalmente pelos bancos comerciais e financeiras. O funcionamento desses investimentos
é semelhante ao dos Titulos Publicos, porém ao invés do captador dos recursos ser 0 governo,
nesse caso o investidor esta emprestando o seu dinheiro aos bancos, que assim irdo utilizar esses
recursos para as suas operacoes, servicos e produtos.

Os principais Titulos Privados Bancarios sao: Certificado de Depésito Bancario — CDB,
Letras Financeiras — LF e Depdsito a Prazo com Garantia Especial — DPGE.

Os Certificados de Depdsito Bancéario (CDBs), de acordo com Ferreira (2015), sdo
instrumentos de captacdo de poupanca que podem fornecer aos seus compradores diversas
modalidades de remuneracdo. Os CDBs podem ser prefixados com remuneracdes que variam
de acordo com a instituicdo e prazo de aplicacdo. Possuem taxas crescentes de acordo direto
com o valor aplicado e também podem ser pds-fixados, tendo seu retorno total baseado em
alguma taxa especifica do mercado.

Abreu (2023) destaca que o CDB pode ser resgatado antes do prazo final caso o banco
emissor concorde em resgata-lo e também respeitando os prazos minimos anteriormente
estabelecidos. Os CDBs possuem cobertura do FGC até o limite vigente e atualmente o limite
é de R$250.000,00 por CPF. De acordo com Ferreira (2015), FGC, ou Fundo Garantidor de
Crédito, constitui basicamente um seguro pago a quem aplica em certas modalidades de
produtos financeiros, caso ocorra uma intervencdo, liquidacdo ou faléncia da instituicdo

vinculada ao Fundo.
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Os prazos dos CDBs variam de acordo com o tipo de remuneracdo contratada e da
necessidade de captacdo da institui¢do financeira. Dando preferéncia a contratacdo de CDBs, 0
investidor possui a vantagem de poder adquirir o titulo com o vencimento determinado
conforme sua necessidade e, quando este for prefixado, sabera ainda no dia da compra o valor
do resgate liquido, sendo que este ja ira considerar os descontos da aplicacdo do Imposto de
Renda adequado (ANBIMA, 2023).

Letras Financeiras, de acordo com Anbima (2023), sdo titulos de renda fixa emitidos
pelas instituicbes financeiras que consistem em promessas de pagamento ao credor, no seu
vencimento. Consiste em 0 investidor emprestar seus recursos aos bancos, 0s quais, em
contrapartida, devolvem essa quantia aplicada acrescida de uma remuneracgéo de acordo com 0
prazo do vencimento do titulo. O retorno financeiro também pode variar em funcdo do montante
aplicado e do uso de taxas de juros pré ou pos-fixadas.

Abreu (2023) destaca que as Letras Financeiras tém um prazo minimo de 24 meses para
0 vencimento, sem a possibilidade de resgate total ou parcial antes da data de validade
estabelecida para a aplicacdo. A LF ndo pode ser emitida com um valor nominal unitario inferior
a R$50.000,00 e ndo esta coberta pelo FGC. Sendo assim, as Letras Financeiras conseguem
oferecer aos investidores rentabilidades mais atrativas em razdo do prazo, da impossibilidade
de resgate antecipado e também por possuirem um risco mais elevado, 0 que acarreta
consequentemente em maiores remuneragoes.

Abreu (2023) apresenta as caracteristicas do Depdsito a Prazo com Garantia Especial,
o0 qual consiste em um titulo de renda fixa representativo de depdsito a prazo, criado com a
finalidade de auxiliar as institui¢des financeiras e bancos comerciais em geral a captar recursos,
conferindo assim ao seu detentor um direito de crédito contra o emissor. O prazo de resgate é
determinado no momento em que € efetuada a contratacdo do investimento, respeitando o limite
minimo de seis meses e 0 maximo de trinta e seis meses. Assim como as Letras Financeiras, 0
DPGE ndo pode ser resgatado antecipadamente ou parcialmente. Os DPGEs também podem
ser pré ou pos-fixados. O valor de cobertura do FGC para o DPGE é de R$40.000.000,00.

2.3.1.2 Titulos do Segmento Imobiliario e Agricola

Os titulos do segmento agricola séo os titulos emitidos por instituicdes rurais com a

finalidade de captar recursos para investimentos na propria instituicdo, fortalecimento do setor

rural e para a introducdo de novos métodos e novos maquindrios modernos no sistema de



31

producdo. Os principais titulos do segmento agricola sdo: Letra de Crédito do Agronegécio
(LCA), Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio (CDCA), Certificado de Recebiveis
do Agronegdcio (CRA) e Cédula de Produtor Rural (CPR).

Neto (2021) conceitua a Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA) como sendo um
titulo de renda fixa emitido por instituicdes financeiras publicas ou privadas, baseado em
direitos creditorios de operagdes de empréstimos e financiamentos direcionados ao setor de
agronegocio. Em relacdo a remuneracdo, ela pode ser pds-fixada, baseada em percentual do
CDl, prefixada ou também atrelada a inflacéo.

Anbima (2023) define a LCA como sendo um titulo emitido por uma instituicdo
financeira sendo vinculado a direitos creditorios entre produtores rurais, suas cooperativas e
terceiros. Sua principal finalidade é captar recursos para o investimento no agronegacio.

De acordo com Abreu (2023), as LCAs estdo cobertas pelo FGC, limitadas a
R$250.000,00. Os prazos minimos de vencimento sdo doze meses, se atualizada anualmente
por indice de precos, ou noventa dias, quando n3o atualizada por indice de precos. E importante
destacar também que as LCASs possuem isencao de imposto de renda para pessoas fisicas.

O Certificado de Direitos Creditorios do Agronegdcio (CDCA), segundo Anbima
(2023), ¢ “um titulo de crédito nominativo, de livre negociagdo e representativo de promessa
de pagamento em dinheiro, vinculado a direitos creditdrios originarios de negécios realizados
entre produtores rurais (ou suas cooperativas) e terceiros”. Quem pode emitir este certificado
sdo as cooperativas de produtores rurais e outras pessoas juridicas que exercam atividades
relacionadas a comercializacdo, beneficiamento ou industrializacdo de produtos e insumos
agropecudrios ou de maquinas e implementos relacionados a producdo agropecudria. Outro
ponto importante a ser destacado é que ndo possui garantia do FGC.

Abreu (2023) destaca as principais vantagens para o investidor em relacdo ao CDCA,
sendo elas a obtengéo de recursos para o fluxo de caixa utilizando o certificado como titulo de
crédito, podendo ser utilizadas taxas de juro fixas ou flutuantes, a auséncia da necessidade de
comprovacao do direcionamento dos recursos, a aliquota zero de 10F e isengdo do imposto de
renda para pessoas fisicas.

O Certificado de Recebiveis do Agronegocio (CRA) é um titulo nominativo e de livre
negociagdo emitido exclusivamente por companhias securitizadoras de direitos creditorios do
agronegocio. Uma das suas principais caracteristicas é de que séo isentos do Imposto de Renda
e IOF para pessoas fisicas. Em relacdo as garantias, ndo possuem cobertura do FGC, sendo as
salvaguardas existentes vinculadas a propriedade rural, a safra ou mesmo serem pulverizadas

se emissores diferentes servirem de lastros para um mesmo CRA (ANBIMA, 2023).
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Abreu (2023, p. 120) ainda complementa que “o CRA devera conter, no minimo, os
requisitos exigidos na legislacdo aplicavel ao titulo. Pode ser distribuido publicamente e
negociado na Bolsa, bem como em mercados de balcao organizados”.

Ja a Cédula de Produtor Rural (CPR) segundo a Anbima (2023) ““¢ um titulo cambial
representativo de promessa de entrega de produtos rurais, com ou sem garantias cedularmente
constituidas”. Ou seja, € uma promessa de entrega futura de produtos rurais com a liquidacao
podendo ser financeira ou fisica. A CPR permite aos produtores rurais e as cooperativas
obterem recursos para desenvolver a producdo ou algum empreendimento. Por meio desse
instrumento, seus emitentes recebem pagamento a vista relativo & venda de mercadorias. E
importante destacar também que néo estdo garantidas pelo FGC.

Abreu (2023, p. 120) descreve a CPR como sendo:

Titulo no qual o emitente, produtor rural (pessoa fisica ou juridica) ou cooperativa de
producdo, vende antecipadamente certa quantidade de mercadoria, recebendo o valor
negociado (ou insumos) no ato da venda e comprometendo-se a entregé-la na
qualidade e no local acordado em uma data futura. O emitente deve procurar uma
institui¢do (banco ou seguradora) que dé garantia a CPR, pois aumenta o universo de
compradores interessados em adquiri-la. Essa instituicdo, ap6s analise do cadastro e
das garantias que o emitente oferecer, acrescenta seu aval ou agrega um seguro.

A respeito das garantias, Abreu (2023) menciona que o penhor rural é tido como 0 mais
utilizado, devido a maior dificuldade de execucdo da garantia para a utilizacdo da hipoteca e a
falta de préatica no uso do instrumento pelos emissores para a aplicacdo da alienacdo fiduciaria.

Ja os titulos do segmento imobiliario podem ser emitidos por bancos ou securitizadoras
com a finalidade de captacdo de recursos para as empresas do setor imobiliario que desejam
utilizar esta verba em financiamento de projetos ou melhorias de seus fluxos de crédito. Os
principais titulos do segmento imobiliario sdo: Letra de Crédito Imobiliario (LCI), Certificado
de Recebiveis Imobiliarios (CRI) e Cédula de Crédito Imobiliario (CClI).

As Letras de Crédito Imobiliario (LCI), segundo Anbima (2023), séo titulos emitidos
por instituices financeiras com base em créditos imobiliarios, possuem o risco do emissor,
porém possuem uma seguranca por estarem vinculadas a carteira de crédito imobiliario da
instituicdo financeira e por possuirem cobertura do FGC. O prazo minimo do ativo vai variar
de acordo com o indexador.

Abreu (2023) destaca mais algumas caracteristicas da LCI. A LCI precisa ser
obrigatoriamente registrada na B3 e é lastreada por créditos imobiliarios garantido por hipoteca
ou por alienacdo fiduciaria de coisa imovel, o que confere aos seus tomadores direito de crédito

pelo valor nominal, juros e, se for o caso, atualizacdo monetaria nelas estipuladas. O prazo de
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vencimento é limitado pelo prazo das obrigac6es imobiliarias que serviram de base para 0 seu
lancamento. E importante destacar também que pessoas fisicas possuem isenco de IR.

Os Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) sdo emitidos exclusivamente por
companhias securitizadoras de recebiveis imobiliarios com a finalidade de securitizacdo desses
créditos, para comercializacdo junto a potenciais investidores. Séo titulos de crédito
nominativos, escriturais e transferiveis, lastreados em créditos imobiliarios que paga juros ao
investidor (ANBIMA, 2023).

Abreu (2023) cita que os lastros mais comuns sdo os créditos decorrentes de contratos
de compra e venda com alienacdo fiduciaria. Segundo ele, os CRIs sdo uma étima opc¢édo de
investimento para pessoas fisicas, bancos, fundacGes e fundos de investimento, j& que séo
aplicacdes de longo prazo com rentabilidade acima dos titulos pablicos, possuem garantia real,
mesmo ndo estando cobertos pelo FGC, possuem isencdo de IR para pessoas fisicas e
substituem os investimentos imobiliarios.

Por ultimo, as Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) segundo Anbima (2023) sdo
“ativos que representam direito a créditos imobiliarios. A cédula é emitida pelo credor com o
objetivo de facilitar e simplificar a cessdo do crédito e pode ou ndo possuir algum tipo de
garantia”. O seu diferencial € que sua negociagao ocorre independentemente de autorizacao do
devedor. A respeito da remuneracao, o titulo pode ser por taxa pré ou po6s-fixada, inclusive por
indices de precos, de acordo com o direito creditorio nela representado.

Ja segundo Abreu (2023, p. 122), a CCI “representa um crédito que € originado a partir
da existéncia de direitos de crédito imobiliario com pagamento parcelado”. Quem emite a
cédula é o credor, com o objetivo de simplificar a cessdo do crédito. Esses titulos podem ser
utilizados como lastro na emissédo de CRIs por oferecer mais seguranca e transparéncia para
guem investe em CRI. Algumas caracteristicas sdo que ela pode ser emitida com ou sem
garantia, real ou fidejussoria, sob a forma escritural ou cartular, ndo estdo cobertas pelo FGC e

sdo isentas de IOF e Imposto de Renda para pessoas fisicas.

2.3.1.3 Caderneta de Poupanca

A caderneta de poupanca é a forma de investimento mais tradicional do Sistema
Financeiro Nacional por ser considerada conservadora e de baixo risco. Entretanto, justamente
por estes motivos, sua rentabilidade ndo é tdo alta, ja que quanto maior o risco, maior tende a

ser a rentabilidade da aplicacao financeira.
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O funcionamento da caderneta de poupanca é regido por regras especificas estabelecidas
pelo governo para os depositos de poupanca. Sua liquidez é diéria e possui remuneragdes
mensais (nas datas de aniversario dos depositos), de acordo com as determinacges feitas por
legislacdo especifica. Os rendimentos da caderneta de poupanca sdo isentos de Imposto de
Renda (ANBIMA, 2023).

Abreu (2023) lembra que a caderneta de poupanca possui uma perda de rentabilidade,
ja que a remuneracao € sobre o menor saldo do periodo. Em maio de 2012 houve uma mudanca
na rentabilidade deste tipo de aplicacdo com o objetivo de evitar a migracdo de recursos dos
investimentos em titulos pablicos para a poupanca. Através desta modificacdo, o governo
limitou o ganho das cadernetas de poupanca a 70% das taxas de juros. Sendo assim, houve uma
diferenca para depdsitos realizados até dia 03/05/2012 e para depositos realizados ap6s o dia
03/05/2012.

Neto (2021) cita que os recursos aplicados na caderneta de poupanga antes do dia
03/05/2012 recebem remuneragéo fixa de 6% a.a. (0,5% a.m.), mais a TR (Taxa Referencial de
Juros). A TR representa a média dos juros dos CDBs dos maiores bancos brasileiros, descontada
por um percentual definido pelo Banco Central.

Os depositos realizados a partir do dia 04/05/2012 recebem uma remuneracao variavel
de acordo com o percentual que se encontra a meta da taxa Selic. Se a taxa Selic for superior a
8,50% a.a., utiliza-se o rendimento da poupanca antiga (TR + 0,5% ao més) e se a Selic for
igual ou menor que 8,50% a.a. o rendimento vai ser de 70% da Selic + TR, ajustada para o
periodo de um més (ANBIMA, 2023).

As cadernetas de poupanca, de acordo com Abreu (2023), sdo garantidas pelo Fundo
Garantidor de Créditos até o limite vigente de R$250.000,00 e as poupancas especificas da CEF
s&o cobertas 100% pelo governo federal. E importante destacar também que as cadernetas de
poupanca ndo permitem a cobranca de tarifas, porém algumas operagoes realizadas na conta
podem gerar a cobranca de tarifa, como, por exemplo, a realizacdo de mais de dois saques
mensais ou o fornecimento de um cartdo adicional atrelado a aplicacgéo.

Neto (2021) também acrescenta que os valores depositados na caderneta de poupanca
podem ser sacados a qualquer momento, pois apresentam liquidez imediata. Porém, quando

uma aplicagéo é resgatada antes da data de aniversario, esta ndo recebe a remuneracao.
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2.3.1.4 Tributagdo em Ativos de Renda Fixa

Os investimentos em renda fixa tém as suas particularidades quando a questdo é
tributacdo. A incidéncia do imposto e como sera a forma de tributacdo depende muito de qual
é o investimento, sendo alguns destes isentos e outros que podem ser onerados pelas taxas
correspondentes de I0OF e Imposto de Renda.

A incidéncia de IOF se baseia na tabela regressiva, que varia de 1 até 30 dias:

Tabela 01: Tabela Regressiva do I0F
Dias % Limite Dias % Limite Dias % Limite

01 96% 11 63% 21 30%
02 93% 12 60% 22 26%
03 90% 13 56% 23 23%
04 86% 14 53% 24 20%
05 83% 15 50% 25 16%
06 80% 16 46% 26 13%
07 76% 17 43% 27 10%
08 73% 18 40% 28 6%
09 70% 19 36% 29 3%
10 66% 20 33% 30 0%

Fonte: Anbima (2023)

O fato gerador ocorre quando o resgate do investimento se d4 em prazos menores do
que 30 dias, a fim de se evitar operagdes com um prazo muito curto. A base de calculo depende
dos rendimentos obtidos com a aplicacdo, ou seja, ele vai incidir apenas sobre os rendimentos
dos primeiros trinta dias de aplicacdo (ANBIMA, 2023).

Abreu (2023) ressalta que o IOF s6 incide até 29 dias, ap6s 30 dias todas as aplicacbes
financeiras estdo isentas de IOF. O IOF é cobrado sempre sobre os rendimentos da aplicacéo e
vai incidir sempre antes do Imposto de Renda. Em dezembro de 2010 o IOF foi eliminado para
ativos de renda fixa, porém voltou a incidir em maio de 2011. Hoje, incide IOF para titulos de
renda fixa como CDB, debéntures, entre outros.

Ja em relacdo ao Imposto de Renda, Anbima (2023) destaca que a base de calculo € o
rendimento da operacao, apos o desconto do I0OF, e apresenta as situacdes em que ocorre o fato

gerador do tributo:

- Resgate, venda, repactuacdo do titulo etc.

- Pagamento de rendimentos periddicos.

- Conversao das debéntures em agBes. Até a conversdo, a debénture conversivel é um
titulo de renda fixa.

- Resgate de operagBes que combinam diversos produtos (como operagdes com
derivativos) para permitir a obtengéo de rendimentos prefixados.
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Abreu (2023) especifica as aliquotas incidentes conforme o prazo das aplicaces,
podendo ser de 15% a 22,5% sobre o rendimento, ap6s deducdo do IOF, conforme a tabela 02:

Tabela 02: Tabela de IR conforme o prazo das aplicactes
Aliguota Prazo
22,5% Aplicacdes de até 180 dias
20% Aplicacdes de 181 a 360 dias
17,5%  AplicagBes de 361 até 720 dias
15% Aplicacdes acima de 720 dias
Fonte: Abreu (2023, p. 124)

A cobranca € feita no resgate e o responsavel pelo recolhimento € a Instituicdo
Financeira ou pessoa juridica que efetuar o pagamento dos rendimentos (ABREU, 2023).

Anbima (2023) lista alguns titulos de renda fixa que sdo isentos de IR na fonte sobre os
rendimentos gerados, e também na Declaracdo Anual de Ajuste de IR para pessoas fisicas: LCI,
CRI, CDCA, LCA, CRA, CPR, Debéntures Incentivadas e a caderneta de poupanga.

2.4 PREVIDENCIA PRIVADA

A previdéncia social impde limites maximos de recolhimentos e de retorno de
dividendos a quem tem direito ao beneficio, o que acaba fazendo com que muitas vezes as
pessoas ndo consigam manter seu padrdo de vida ap0s a aposentadoria, precisando de uma renda
complementar para conseguir viver de uma maneira mais confortavel. E para isso que existe a
previdéncia privada, onde € possivel estabelecer um valor que vocé gostaria de receber no
periodo da sua aposentadoria, e com isso, depositar todo més a quantia necessaria no seu fundo
escolhido.

Segundo Neto (2021), a previdéncia privada é uma alternativa para complementar a
previdéncia social. Pode ser definida como um seguro de renda, pois fornece um complemento
nos rendimentos futuros, além de poder dispor, através deste, de outros planos de beneficios de
aposentadoria, morte e invalidez. O objetivo para uma pessoa adquirir um plano de previdéncia
privada é a manutencéo de seu padrao de vida no periodo em que estiver se beneficiando apenas
da aposentadoria, por isso, ao contrario da previdéncia social que é oferecida pelo governo e
seu recolhimento é obrigatorio, a previdéncia privada é opcional.

Abreu (2023) conceitua a previdéncia privada como sendo, primeiramente, uma opcao

do individuo, quem ndo quiser ndo é obrigado a contrata-la, sendo esta a razdo pela qual €
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chamada de previdéncia complementar. Quem contrata uma previdéncia privada pretende usar
seus dividendos para diversas finalidades, sendo a principal delas ter a formacao de uma reserva
para ser usada como complementar a renda recebida pelo INSS, ou também para realizar um
projeto de vida no futuro, como por exemplo o pagamento da faculdade dos filhos ou um
investimento em um negdcio proprio.

Neto (2021) diferencia a sociedade de previdéncia privada como fechada e aberta. A
sociedade de previdéncia privada fechada é aquela formada pelas empresas, onde funcionam
como um beneficio para os empregados, onde seus planos de beneficios sdo custeados pelo
empregador e funcionarios. Ja a sociedade de previdéncia privada aberta é aquela livre para
todas as pessoas que quiserem aderir ao beneficio, sendo contratada individualmente por quem
quiser.

Neto (2021) cita também que o plano mais conhecido é onde sdo arrecadadas parcelas
mensais por um certo periodo de tempo, prevendo para o final os pagamentos do beneficio para
o investidor. As parcelas mensais que devem ser pagas sao muito individuais em relacéo a cada
individuo, pois sdo calculadas com base na expectativa futura de renda desejada por cada um e
na idade definida para comecar a receber os beneficios. Os beneficios podem ser pagos por toda

a vida, por um periodo limitado ou também de uma s6 vez.

2.4.1 Tipos de Planos de Previdéncia Privada

O tipo do plano de previdéncia privada a ser escolhido vai depender das caracteristicas
de cada individuo. Séo diversos os fatores que devem ser levados em consideragdo no momento
de escolher qual plano é o melhor para cada caso, como por exemplo: idade, o valor do beneficio
esperado, o perfil de risco que o cliente deseja aceitar e também o regime tributario. Sao dois
os tipos de previdéncia privada a serem vistas no presente estudo: Plano Gerador de Beneficios
Livres (PGBL) e Plano de Vida Gerador de Beneficios Livres (VGBL).

De acordo com Neto (2021), o PGBL é uma alternativa de previdéncia privada
direcionada preferencialmente para a aposentadoria complementar das pessoas, ja que o plano
funciona como um fundo de investimento comum, onde se aplicam os recursos obtidos no
mercado financeiro e os rendimentos séo creditados aos investidores. Ou seja, 0 patrimoénio
acumulado decorrente desse investimento é o que ira garantir a renda da aposentadoria no

futuro.
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A principal caracteristica do PGBL é a auséncia de rentabilidade minima garantida
durante a fase em que o0s recursos estardo sendo acumulados, ou seja, o diferimento. A
rentabilidade da provisdo vai ser a mesma do fundo em que os recursos estardo sendo aplicados
(ANBIMA, 2023). Neto (2021) acrescenta que o PGBL é uma aplicacdo indicada para quem
possui um perfil mais conservador, que espera menos riscos. O investidor pode sempre mudar
de PGBL e escolher o plano cuja carteira melhor se identifique com o seu perfil e suas
necessidades de retorno, porém o resgate precisa respeitar um prazo minimo de 60 dias.

Ja 0 VGBL, segundo Anbima (2023), é classificado como um seguro de vida com
cobertura por sobrevivéncia, porém ele é também considerado e vendido como um plano de
previdéncia complementar. E importante destacar que o VGBL ndo possui garantia de
remuneracdo minima, assim como o PGBL, e o segurado sera remunerado pela rentabilidade
do fundo de investimento escolhido.

Abreu (2023) também destaca que o primeiro resgate do VGBL pode ser feito em um
prazo que pode variar de dois meses a até dois anos.

Os planos de PGBL e VGBL séo bastante semelhantes entre si, porém eles irdo se
diferenciar em funcdo do beneficio fiscal de cada um e também da base de calculo do IR no
momento em que serdo devidamente resgatados.

E possivel fazer a portabilidade entre planos do mesmo segmento, ou seja, transferir os
recursos acumulados na reserva para outro plano de beneficio previdenciario operado. Porém,
esta sO pode ser feita entre planos do mesmo segmento, ou seja, entre PGBLSs ou entre VGBLS
(ANBIMA, 2023). Abreu (2023) deixa claro que ndo é permitido alterar a modalidade da
aplicacdo, ou seja, de um VGBL para um PGBL. Caso queira fazer isso é necessario resgatar

todo o seu recurso de um plano e aplicar em um novo, o que ira acarretar na cobranca de IR.

2.4.2 Tributagdo em Planos de Previdéncia Privada

O que ira diferenciar de fato os planos de previdéncia privada é a forma como serdo
tributados, ja que cada um possui uma maneira diferente de tributacdo. Segundo Anbima
(2023), se diferem basicamente em funcdo do beneficio fiscal e da base de calculo do IR no
momento do resgate do plano.

Abreu (2023) menciona sobre qual base de célculo serd aplicada a tributacdo do imposto
de renda para PGBL e VGBL. Para os planos de PGBL havera incidéncia de IR sobre o valor

total do resgate, ou seja, sobre o valor do rendimento e sobre o valor do montante investido. Ja
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para os planos de VGBL, haverd incidéncia de IR apenas sobre os rendimentos, ou seja, a
diferenga entre o valor recebido e o valor aplicado.

O PGBL foi feito para quem faz a Declaracdo de Ajuste Anual do Imposto de Renda de
Pessoa Fisica usando o modelo completo e que possui uma renda tributavel capaz de cobrir o
beneficio tributério referente a esse plano. No PGBL, o valor das contribui¢des é dedutivel na
declaracdo, limitado a 12% do rendimento bruto tributdvel. Portanto, no pagamento do
beneficio ou do resgate, incidira o IR sobre o valor total, que consiste no rendimento mais o
capital, conforme o regime de tributacdo de opc¢édo do contribuinte (ANBIMA, 2023).

Ja 0 VGBL, segundo Anbima (2023), é indicado para quem faz a Declaracdo de Ajuste
Anual do Imposto de Renda de Pessoa Fisica utilizando o modelo simplificado e que ndo tem
renda tributavel, uma vez que o valor das contribui¢c6es ndo é dedutivel na Declaragéo de Ajuste
Anual. Portanto, no pagamento do beneficio ou no resgate, incidira o IR apenas sobre o
rendimento, conforme o regime de tributacéo de opcéo do contribuinte.

Portanto, o PGBL tem como vantagem poder deduzir da base de célculo do IR em até
12% da renda bruta tributavel do investidor os valores anuais destinados para a Previdéncia
Privada. Entretanto, no momento do resgate, sofrera incidéncia de IR sobre o valor total
restituido. Desta forma, a aplicacdo é indicada para investidores que optam pela declaracdo
completa de Imposto de Renda. J& 0 VGBL, néo ira permitir a dedugdo dos valores destinados
a previdéncia privada, porém no momento do resgate o IR somente iré incidir sobre o valor do
rendimento, sendo indicada aos declarantes que utilizam o modelo simplificado, uma vez que
estes ndo aproveitam a deducao concedida pelo PGBL.

No momento em que o investidor decidir em qual plano investir, também escolhera qual
tabela serd utilizada para fins de tributacdo do imposto de renda: progressiva ou regressiva.

Abreu (2023) cita a respeito do regime de tributacdo regressivo. O regime de tributacéo
regressivo € facultado aos participantes ingressos a partir de 1° de janeiro de 2005. Nesse regime
de tributacdo, os valores pagos aos investidores a titulo de beneficio ou resgate, sujeitam-se a

incidéncia de imposto de renda na fonte as seguintes aliquotas:

Tabela 03: Tabela Regressiva de IR
Periodo de Aportes Aliquota de IR

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%

Mais de 10 anos 10%

Fonte: Abreu (2023, p. 193)
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No que diz respeito ao regime de tributagdo progressivo, aplica-se a tabela progressiva
do Imposto de Renda sobre os lucros (VGBL) e sobre o valor total acumulado (PGBL).

Tabela 04: Tabela Progressiva de IR

Base de calculo em R$ Aliquota Parcela a deduzir do imposto em R$
Até 22.847,76 - -
De 22.847,77 até 33.919,80 7,5% 1.713,58
De 33.919,81 até 45.012,60 15% 4.257,57
De 45.012,61 até 55.976,16 22,5% 7.633,51
Acima de 55.976,16 27,5% 10.432,32

Fonte: Abreu (2023, p. 194)

Logo, Abreu (2023) menciona que uma vez escolhida a tributagdo regressiva, ndo se
pode mais alterar o tipo de tributacdo. A opcdo pelo regime de tributacdo regressivo é para
guem tem uma finalidade de investimento a longo prazo e planeja poupar em um plano de
previdéncia por mais tempo, ja que quanto maior o periodo em que o dinheiro ficar aplicado,
menor a aliquota do imposto de renda. Ja a tabela progressiva, é indicada para quem tem uma
visdo de investir em um fundo e resgata-lo em um prazo mais curto ou faca o fundo com o

objetivo de receber uma renda mensal que fique na faixa de isencdo do IR.
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3 METODO DE PESQUISA

Este capitulo destina-se a apresentar o método de pesquisa utilizado no decorrer do
trabalho.

3.1 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

A classificacdo € uma das partes mais importantes e necessarias para a realizagdo de uma
pesquisa, ja que € através dela que sdo definidos todos o0s processos que devem ser seguidos, a
fim de nortear o pesquisador sobre o que foi avaliado e analisado com o intuito de resolver o
problema que originou a pesquisa de forma segura e compreensivel. Sendo assim, a pesquisa
pode ser classificada de acordo com a espécie, 0s objetivos, a abordagem do problema e aos

procedimentos técnicos.

3.1.1 Classificacdo quanto a espécie

Segundo a espécie, a pesquisa classifica-se como pesquisa diagnostico, pois visa avaliar
a rentabilidade das principais aplicacdes financeiras escolhidas pelos investidores e seu objetivo
é realizar uma analise critica sobre 0 assunto do objeto e explora-lo 0 maximo possivel.

De acordo com Diehl e Tatim (2004, p.57), a pesquisa diagnostico “apresenta um
conjunto de técnicas e instrumentos de andlise que permitem ndo s6 o diagnostico, como
também a racionalizacdo dos sistemas”. Sendo assim, a pesquisa diagndstico possibilita uma

maior andlise sobre um determinado assunto, visando avaliar todas as possibilidades.

3.1.2 Classificagdo segundo os objetivos

De acordo com o0s objetivos, a pesquisa classifica-se como descritiva, pois seu objetivo é
descrever as caracteristicas dos investimentos e previdéncia privada e apresentar suas formas
de tributacdo a fim de determinar sua rentabilidade, utilizando informagdes que j& estdo
disponiveis e que necessitam ser coletadas e apresentadas de maneira organizada para uma

analise detalhada, sem modifica-las.
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Segundo Richardson (2017, p. 6) “esse tipo de pesquisa procura descrever
sistematicamente uma situacdo, problema, fendbmeno ou programa para revelar da estrutura o
comportamento de um fenémeno”. Richardson (2017, p. 56) ainda acrescenta que “os estudos
de natureza descritiva propdem-se a investigar o “que €”, ou seja, a descobrir as caracteristicas

de um fenbmeno como tal”.

3.1.3 Classificacdo segundo a abordagem do problema

Segundo a abordagem do problema, a pesquisa classifica-se como quantitativa e
qualitativa, ou seja, mista. Em sua fase inicial, a pesquisa demandou estudos qualitativos para
levantar os principais dados sobre os tipos de investimentos mais populares disponiveis no
mercado e também sobre o sistema financeiro nacional. No estdgio seguinte utilizou-se de
calculos quantitativos para conseguir analisar e apresentar os dados, de forma a tornar possivel
uma comparacao de quais investimentos sdo mais rentaveis financeiramente.

Segundo Richardson (2017, p. 64) o processo que abrange a pesquisa qualitativa

envolve as questdes e 0s procedimentos que emergem, os dados tipicamente coletados
no ambiente do participante, a anélise dos dados indutivamente construida a partir das
particularidades para os temas gerais e as interpretacdes feitas pelo pesquisador acerca
do significado dos dados.

De acordo com Lakatos (2021a) a pesquisa quantitativa se caracteriza por ter apoio no
modelo de conhecimento chamado de positivista, uma vez que se preocupa com a parte
estatistico-matematica e tem como objetivo o acesso racional a esséncia dos objetos e dos
fendmenos do presente estudo, uma das principais caracteristicas da pesquisa quantitativa € a
sua configuracdo experimental, j& que seu objetivo é poder testa-la em campo.

Richardson (2017, p. 56) diz que “A pesquisa quantitativa € um meio para testar teorias
objetivas, examinando a relacdo entre as varidveis. Tais variaveis, por sua vez, podem ser
medidas tipicamente por instrumentos, para que os dados possam ser analisados por
procedimentos estatisticos.” Sendo assim, o uso da pesquisa quantitativa se torna essencial no
momento de fazer as diferentes simulagdes e comparagOes entre os diferentes tipos de
investimentos.

Creswell e Creswell (2021) define que a pesquisa de métodos mistos incorpora tanto
elementos quantitativos quando elementos qualitativos, o que acaba gerando uma compreensao

dos fatos que vai além das informacdes fornecidas pelos dados quantitativos ou qualitativos
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isoladamente. Ainda segundo Creswell e Creswell (2021, p. 4) “A pesquisa de métodos mistos
é uma abordagem de investigacdo que envolve a coleta de dados quantitativos e qualitativos,
integrando os dois tipos de dados e 