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Sistema Financeiro Nacional

Relembre alguns aprendizados importantes sobre as principais instituicoes operadoras do
mercado financeiro e do SBP ( ).

Sistema Financeiro Nacional

Mercado Fmancelro Para garantir o bom funcionamento e promover o desenvolvimento do mercado
financeiro, existem instituigdes, normas, regulamentos e instrumentos que regulam e

£ no ambiente, que chamamos de mercado financeiro, que os investidores, empres2 coordenam as atividades financeiras no Brasil. Essas instituicdes estdo organizadas no

e instituides financeiras interagem para realizar transagdes e negociages de moeds nosso Sistema Financeiro Nacional, ou SFN.

<O

de agBes, de titulos, e muito mais.




Sistema Financeiro Nacional -

Relembre alguns aprendizados importantes sobre as principais instituicoes operadoras do
mercado financeiro e do SBP ( ).

Moeda, crédito, capitais e cimbio Previdéncia fechada

Moeda, crédito, capitais e cimbio

O principal ramo do SFN lida diretamente com quatro tipos de mercado:

CMN CNSP CNPC

Conselho Moenetario Conselho Nacicnal de Conselho Nacional de

Nacional o Eaeihs R - mercado monetdrio: é o mercado que fornece a economia papel-moeda e moeda
escritural, aquela depositada em conta-corrente;
g BCB CVM Susep Previc - mercado de crédito: é o mercado que fornece recursos para o consumo das pessoas em
=) Banco Central Comissio de Valores déncia de Seguros déncia Nacional de - .
g : p o
g o otines o S geral e para o funcionamento das empresas;
£ bilissi ados mentar
7

- mercado de capitais: é o mercado que permite as empresas em geral captar recursos de

< i"i’i‘

m @ terceiros e, portanto, compartilhar os ganhos e os riscos;
A
Bancos e Administradoras de Bolsa Seguradoras e Entidades fechadas - mercado de cimbio: € 0 mercado de compra e venda de moeda estrangeira.
caixas econdmicas consdrcios de valores Resseguradores de previdéncia

complemeantar
(fundos de pensido)

{‘S sq? g (S) - As entidades supervisoras trabalham
— Ppara que os cidad3os e os integrantes

Cooperativas Corretoras Bolsa de mercadorias Entidades abertas de do sistema financeiro Slga.l]l as regras
de crédito e distribuidoras® e futuros previdéncia - . - -
definidas pelos érgaos normativos.
Os olieradores sao as institunicoes que
Instituicdes Dermais instituigdes Sociedades > > - o
de pagamento®* nio bancarias de capitalizagio lidam diretamente com o ptiblico, no

g o _ papel de intermediario fimanceiro.
* Dependendo de suas atividades corretoras e distribuidoras ambém sdo fiscalizadas pela CVML
** As Instituigdes de Pagamento ndo compdem o SFN, mas sio reguladas e fiscalizadas pelo BCE, conforme diretrizes estabelecidas pelo CMN.

Fonte:



https://www.bcb.gov.br/pre/composicao/composicao.asp?frame=1

Sistema Financeiro Nacional

Banco Central
Orgdo supervisor

Principais atribuicoes

Orgdo supervisor

0 BC esta no nivel dos orgdos supervisores, e & responsavel por garantir o cumprimento das
determinagbes do Conselho Monetario Nacional. Ele € o executor da politica monetaria do
governo, ao controlar os meios de pagamento e as taxas de juros da economia, determinando

ameta da taxa basica de juros, ou taxa Selic.

Banco Central

0 Banco Central € uma autarquia federal criada em 1964, e tem papel fundamental na
manutencdo da estabilidade de pregos na eficiencia do nosso sistema financeiro. A partir da
lei de 2021, a diretoria passou a ser composta por pessoas sem vinculo com o governo, de

perfil técnico e sem viés politico.

Principals atribuicdes

As principais atribuigtes do BC, sdo:

recolher depdsitos compulsérios;

realizar operacfes de redesconto e empréstimo as instituicdes financeiras;

exercer o controle de crédito e do fluxo de capitais estrangeiros;

conceder autorizagio de funcionamento;

gerir o Sistema de Pagamentos Brasileiro;

viabilizar a emiss3o do dinheiro que é produzido na Casa da Moeda, e coordenar a distribuigio aos

bancos.




Sistema Financeiro Nacional

Vocé viu o que € instituicdo monetaria, ndo monetaria e instituicoes de
pagamento:

et

01. Monetaria 02.Naom tari

. . NadO monetaria

As instituicdes monetarias s3o aquelas que tém efeito multiplicador de moeda. S3o As instituigBes ndo monetdrias s3o aquelas que n3o possuem a capacidade de criar
autorizadas a captar depgsitos e conceder empréstimos, o que lhes permite criar moeda. Essas instituigdes n3o estdo autorizadas a captar depdsitos e emprestar esse
moeda e fazer com que esse dinheiro circule ne mercado financeiro. De maneira dinheiro depositado, pois nio possuem regulamentagio para esse tipo de operagio.
geral, estamos falando aqui dos bancos comerciais, dos bancos multiplos — aqueles S30 as corretoras, bancos de investimento, casas de cdmbio, bancos de

que oferecem mais de um tipo de servigo bancario — e das caixas econdmicas. desenvolvimento, cooperativas de crédito, entre outras.

Criacdo de Moeda através do Sistema de
eservas Fracionarias dos Bancos

6 [ ! 1
Q F."%L(')Ig gg Pedro R$ Maria R$
1 l 2 800,00 640,00
03. Instituicdes de pagamento W [F = |
R$ 200 R$ 800 R$ 160  Rs 640 R$ 128 R$ 512
para (80%) "Ra::e i 90%) para (80%)
As instituicdes de pagamento sfo institui¢8es ndo financeiras. Elas fazem apenas a Reserva empresta empresta Reserva empresta
N para para para
transferéncia de recursos de uma parte para a outra. Oferecem servigos de Pedro Maria Pedro
pagamentos eletronicos, como transferéncias bancarias, pagamento de contas e 1000+800+640+512+... =:!%_% — 5000 reais
cartdes pré-pagos. - NRZ




POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Economistas descrevem um comportamento caracteristico das economias: crescimento seguido de
declinio temporario, seguido por recuperacédo. Esse movimento é conhecido como ciclo econémico:

Os ciclos econdmicos passam a apresentar impactos significantes no
cotidiano das familias e empresas a partir da Revolugdo Industrial. Ha
seéculos, seus efeitos sdo mensurados. Em 1948, Marx e Engels
estudaram as "crises comerciais" (um termo antigo para ciclos
econdmicos).

Nos Estados Unidos da América, o NBER (National Bureau of
Economic Research) criou o Business Cycle Dating Committee em
1978 e, desde entdo, anuncia 0s pontos criticos do ciclo econémico,
com histérico a partir de 1948.

No Brasil, existe 0 CODACE (Comité de Datacao de Ciclos
Econbmicos) mantido pela FGV, que distribui datacfes mensais e

Atividade economica agregada

trimestrais para os ciclos de negdcios ocorridos a partir de 1980.

O que sao?

Os ciclos econdmicos sao definidos por
alteracoes de comportamento e dinamica em
multiplas variaveis econdmicas, tais como PIB,

desemprego, consumo e inflacdo, entre outras.

Essas variaveis podem apresentar um
comportamento ciclico, no mesmo sentido do
ciclo, ou contraciclico, em sentido oposto ao
ciclo, tal qual o desemprego.

Picos e vales

Um ciclo completo € mensurado de pico a pico
ou vale a vale.

Tanto os picos quanto os vales s3o conhecidos
como pontos criticos e sao determinados pelos
pontos extremos. O pico acontece quando a
direcao muda de crescente para decrescente, e 0
vale ocorre quando sua direcao se altera de
decrescente para crescente. O periodo de
expansao ocorre de vale a pico e o periodo de
contracao acontece de pico a vale.

Ciclos econdmicos - Grafico
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Padrao de recorréncia

Alguns especialistas defendem que os ciclos
econdmicos apresentam um padrao de
recorréncia e que as varidaveis apresentam uma
tendéncia de se movimentarem conjuntamente,
0 que torna um ciclo previsivel.

Passa a ser interessante observar as variaveis
econdmicas que podem apresentar um
comportamento antecedente, tais como
investimento residencial, investimento em
mercadorias, preco das acoes, oferta de moeda
e produtividade média da mao de obra.




POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA - O fluxo circular

Como ja mencionamos, a Economia se movimenta em ciclos e isso pode afetar a escolha de investimentos
no curto, meédio e longo prazo. Entender essa dindmica pode ser de grande ajuda para os investidores
planejarem suas estratégias e agirem de forma eficaz na hora de tomar decisfes:

Fluxo circular da renda

Um modelo econdmico ja conhecido é o fluxo
circular ou fluxo circular da renda. Ele serve para
explicar como funciona a atividade econémica
de forma basica, mostrando como o dinheiro,

0S bens e 0s servigcos se movimentam na

economia. Por meio desse modelo, é possivel
observar como 0s agentes econdmicos, ou seja,

as empresas e familias, se comportam no

mercado. E importante dizer que esse modelo

nao reflete exatamente todos os agentes e

fluxos, ja que podem existir interferéncias

externas em uma economia.

Introducédo a Economia
A economia pode parecer uma area de conhecimento muito técnica e
distante da nossa realidade. A verdade € que é um campo que esta
presente no dia a dia de todas as sociedades, em diversas situagdes
individuais e coletivas. No pontapé inicial dos seus estudos, falamos
um pouco sobre a sua definicdo e aplicagdes.
O que € a economia?

A economia € uma ciéncia humana e exata que estuda como pessoas,
empresas e governos tomam decisdes para satisfazer suas
necessidades e desejos, em um mundo de recursos limitados.
Por que estudar economia?

Essa area de conhecimento estuda como a sociedade administra
esses recursos. Essa gestdo é importante tendo em vista que néo
podemos produzir todos 0s bens e servigos que esses agentes
desejam. Para a area financeira, a economia tem impactos em custos,
prazos, aplicacdes e operacdes financeiras




POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Analisar o desempenho de variaveis econdmicas ajuda a entender a economia com mais profundidade. Ha
cerca de 25 anos, estamos imersos no chamado tripé macroeconémico, que combina as politicas cambial,
monetéria e fiscal direcionando os movimentos presentes e futuros.

Todas as movimentacBes econdmicas estdo conectadas.
Quando o nivel de producédo de um pais muda,
aumentando ou diminuindo, existem diversos fatores que,
combinados, geram esse efeito, tais como a quantidade de
pessoas empregadas, 0s salarios, o consumo das familias,
os investimentos realizados pelo setor privado e os gastos

do governo, por exemplo.

Essas dinamicas afetam as expectativas de inflacéo, que
estdo diretamente ligadas as taxas de juros: quando a
inflacdo aumenta, a tendéncia é de alta nos juros, e vice-
versa. Essas taxas afetam o calculo do preco atual dos
ativos financeiros, porque elas funcionam como
parametros para o célculo da taxa de desconto em
andlises de investimento, que véao levantar os fluxos
de caixa futuros a valor presente. Quanto maior a taxa,
menor sera o valor atual dos ativos.




POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Todas as movimentacdes econdmicas estdo conectadas. Quando o nivel de producao de um pais muda, aumentando ou diminuindo, existem diversos
fatores que, combinados, geram esse efeito, tais como a quantidade de pessoas empregadas, 0s salarios, o consumo das familias, os investimentos
realizados pelo setor privado e os gastos do governo, por exemplo. Nesse cenario, 0 consumo € influenciado e as empresas podem ampliar ou baixar

a oferta de produtos e servicos, repercutindo sobre o desempenho da atividade econémica do pais

O que &?

Responsabilidade

O que &7

Fiscal

Os trés pilares que sustentam a politica econdmica do Brasil sdo: o sistema de / \
metas de inflagdo, o equilibrio fiscal e a flexibilidade do cambio. Esses

elementos contribuem para a estabilidade econdmica, o controle da inflagdo e o / \
crescimento perene do pais.

Principais indicadores econdmicos / \
Alguns conceitos e indicadores importantes da / \
macroeconomia. / \

. Os
impactos do desemprego na economia também
foram foco dos nossos estudos.




POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Inflagdo alta também gera perda no poder de compra dos consumidores, e menos investidores colocam dinheiro em novos projetos.
Dada a necessidade de alta dos juros, o crédito fica mais caro, contraindo o consumo e desacelerando a economia.
Ja a taxa de cambio impacta a entrada e a saida de dolares na balanca de pagamentos, afetando a demanda e a oferta de reais.

1.0 que € PIB

1.0 que é PIB

O PIB (Produto Interno Bruto) reflete o comportamento de muitas varidveis e impacta
muitas outras. O IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) define PIB como
sendo a soma de todos os bens e servigos finais, produzidos por um pais, em
determinado periodo de tempo (geralmente um ano). Nesse calculo sédo considerados os
valores finais dos bens.

2. Dupla contagem

2. Dupla contagem

Por exemplo, o latex extraido da seringueira da Amazénia pode ser usado na extragio
de borracha que servira de matéria-prima para a fabricacéo de pneus. O PIB considera o
wvalor final do pneu e nfio a soma de todos os produtos utilizados. Caso somassemos
todos esses valores, teriamos o problema da dupla contagem.

3. Cilculo PIB

3. Cilculo PIB

Imagine que o latex foi extraido sem qualquer custo e vendido a R$ 50,00 para uma
fabrica de borracha. E essa matéria-prima foi vendida por R$ 200,00 a uma fabrica de
pneus que, ao final da sua producio, vende o pneu a R$ 800,00.

Nesse caso. o PIB & de R$ 800.00 e niio RS 1.050.00.

4. Taxas e impostos

4. Taxas e impostos

Nesse processo, o extrator ficou com R$ 50,00, a fibrica de borracha com R$ 150,00 ¢ o
produtor de pneus com R$ 600,00, somando os valores agregados (chegando aos R$
800,00 totais). Na existéncia de um imposto hipotético de R$ 80,00 no valor final do
pneu, teriamos um PIB de R$ 880,00. Em uma situacdo real, taxas, impostos € outros
custos também seriam considerados.

5. PIB per capta

5. PIB per capta

Uma vez que o PIB & um fluxo e nio um estoque, todos os anos temos um resultado
atualizado e, por isso, nio podemos considerar que ele representa a riqueza total de uma
nagdo, mas sim o quanto ela gerou no periodo em que o PIB foi calculado. Isso ajuda a
mensurar quanto um pais gerou de renda em wm ano, por habitante, o chamado

PIB per capta.

6. Desenvolvimento

6. Desenvolvimento

Nesse calculo, o PIB & dividido igualmente entre todos os habitantes. Sendo
uma estimativa do grau de desenvolvimento, quanto maior o PIB per capta,
mais desenvolvido é esse pais. Vale dizer que essa medida nédo leva em
consideragdo a distribuicdo de renda, indicadores de educacgéo e salde, entre
outros.




POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA - Indicadores econdémicos

Todas as movimentacdes econdmicas estao conectadas. Quando o nivel de producado de um pais muda, aumentando ou diminuindo, existem diversos
fatores que, combinados, geram esse efeito, tais como a quantidade de pessoas empregadas, os salarios, o consumo das familias, os investimentos
realizados pelo setor privado e os gastos do governo, por exemplo. Nesse cenario, o consumo € influenciado e as empresas podem ampliar ou baixar

a oferta de produtos e servicos, repercutindo sobre o desempenho da atividade econdmica do pais

Politica monetaria e Copom
O que é a politica monetéria e
como ela afeta a economia.

A politica monetaria € o conjunto de
acdes do Banco Central para
controlar a oferta de moeda e a taxa
de juros na economia, com o objetivo
de manter a inflagdo dentro da meta e
estimular o crescimento econdémico.

Ferramentas da politica monetaria
O Banco Central usa trés instrumentos
principais para operacionalizar a politica
monetaria: operacoes de mercado
aberto, depdsitos compulsorios e
operacoes de redesconto.
Esses instrumentos permitem ao Bacen
aumentar ou diminuir a liquidez do
sistema financeiro e influenciar a taxa
basica de juros, a taxa Selic.



https://app.anbimaedu.com.br/public/pages/20240517181542/index.html

POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Todas as movimentacdes econdmicas estdo conectadas. Quando o nivel de producao de um pais muda, aumentando ou diminuindo, existem diversos
fatores que, combinados, geram esse efeito, tais como a quantidade de pessoas empregadas, 0s salarios, o consumo das familias, os investimentos
realizados pelo setor privado e os gastos do governo, por exemplo. Nesse cenario, 0 consumo € influenciado e as empresas podem ampliar ou baixar

a oferta de produtos e servicos, repercutindo sobre o desempenho da atividade econémica do pais

As decistes do Copom sobre a taxa Selic afetam
0 comportamento de outras variaveis econdémicas,
como precgos, produtos, consumo, investimento,
cambio, crédito e expectativas.

A taxa Selic também afeta o custo de
financiamento do setor publico e o equilibrio das
contas externas.

O Copom € o Comité de Politica Monetaria,
formado pelo presidente e pelos diretores do
Banco Central, que se reline a cada
, com base nos
indicadores macroecondmicos e nas projecoes
de inflacao.

O Copom tem como missao manter a inflacdo
em consonancia com a meta estabelecida
pelo Conselho Monetario Nacional ( ), O
6rgao maximo da politica monetaria no pais.
Impactos das decis6es do Copom.

Definimos politica cambial como um conjunto
de acdes e estratégias adotadas por um
governo ou autoridade monetaria para
influenciar o valor da moeda nacional em
relacao a outras moedas estrangeiras.


https://app.anbimaedu.com.br/public/pages/20240517184727/index.html

POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Todas as movimentacdes econdmicas estdo conectadas. Quando o nivel de producao de um pais muda, aumentando ou diminuindo, existem diversos
fatores que, combinados, geram esse efeito, tais como a quantidade de pessoas empregadas, 0s salarios, o consumo das familias, os investimentos
realizados pelo setor privado e os gastos do governo, por exemplo. Nesse cenario, 0 consumo € influenciado e as empresas podem ampliar ou baixar

a oferta de produtos e servicos, repercutindo sobre o desempenho da atividade econémica do pais

Alguns dos principais objetivos da

politica cambial incluem:
estabilidade cambial,
competitividade internacional,

controle da inflacéao e instabilidade

financeira.

Os paises utilizam basicamente
trés tipos de regime cambial: taxa
de cambio fixa, taxa de cambio
flutuante e a taxa de cambio
controlada. Quando da edicao do
Plano Real, o Brasil alterou seu
regime de cambio fixo para
controlada em um primeiro
momento, para depois adotar o
regime de cambio flutuante.

No sistema de taxa de cambio fixo, o governo determina o preco de uma
moeda em relacdo a outra. A autoridade monetéria oferta a moeda
estrangeira de modo que ha o ajustamento automatico a taxa de cambio
anunciada como referéncia.

Conforme a teoria da Paridade do Poder de Compra (PPP, na sigla em
inglés), os niveis dos precos de bens e servicos devem ser iguais quando
mensurados na mesma moeda.

Assim, quando a taxa de cambio sobe, sinalizando que a demanda por
moeda estrangeira € maior que a oferta, o Banco Central utiliza seus
estoques de divisas, vendendo ao mercado determinada quantia,
expandindo a oferta de moeda estrangeira, e, com esse movimento, a taxa
de cambio cai, chegando ao patamar desejado.

Por outro lado, quando ha queda na taxa de cambio, ou seja, a oferta de
moeda estrangeira € maior que a demanda, a autoridade monetaria entra
no mercado comprando o excesso da moeda estrangeira, 0 que resultara
na elevagdo da taxa de cambio.



https://app.anbimaedu.com.br/public/pages/20240517184727/index.html
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POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Os paises necessitam manter reservas cambiais para atender seus compromissos no mercado
internacional

Para isso, os bancos centrais necessitam manter caixa
em divisas estrangeiras conversiveis, em especial, o
dolar americano, bem como o ouro. Essa liquidez em

moeda estrangeira permite, também, que os paises
financiem déficits pontuais em seus balancos de
pagamentos, 0 que estabiliza a moeda local. Quando ha
superavit no balanco de pagamentos, as reservas
internacionais aumentam devido a maior entrada de
divisas no pais.

O balanco de pagamentos de um pais é um documento
contabil que registra sistematicamente todas as
transagcBes econdmicas de um pais com o resto do
mundo durante um determinado tempo.

Sendo o saldo das contas externas, utilizado para
andlise de entradas de recursos estrangeiros e
também de saidas, os recursos séo contabilizados no
Brasil em ddélares americanos mesmo que a operacao
seja efetivada em outro pais que nao os EUA.

O balanco de pagamentos é formado por duas contas:

as ea

Transacdes correntes sdo as entradas e saidas
cotidianas de um pais, como se fosse a sua conta
corrente. Ela se divide em trés outras contas:

Registra o comércio de bens (exportacdo menos importacao).

Saldo de comércio de bens, fretes, seguros, servicos
governamentais, juros de empréstimos, dividendos. Aqui, esta
contabilizada, também, a conta turismo (viagens internacionais),
gue corresponde aos gastos dos turistas estrangeiros no Brasil,
descontados o0s gastos que os brasileiros fazem quando estao
viajando.

Remessas/doacdes entre residentes e ndo residentes.

A , por sua vez, registra o saldo liquido
entre as compras de ativos estrangeiros por residentes no
Brasil, a venda de ativos brasileiros a estrangeiros, além da
amortizacdo de dividas. E como se fosse a “conta de
investimentos” de uma pessoa.

. O objetivo é

manter o balanco em equilibrio. Déficits nas transacfes
correntes poderdo ser compensados com superavits na
conta capital e financeira, e vice-versa.
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POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Todas as movimentacOes econdmicas estao conectadas.

Quando o nivel de producédo de um pais
muda, aumentando ou diminuindo,
existem diversos fatores que,
combinados, geram esse efeito, tais
como a quantidade de pessoas
empregadas, os salarios, 0 consumo
das familias, os investimentos
realizados pelo setor privado e o0s
gastos do governo, por exemplo.

O consumo ¢ influenciado e as
empresas podem ampliar ou baixar a
oferta de produtos e servigos,
repercutindo sobre o desempenho da
atividade econémica do pais.

_ 'I

Os indices de inflacdo medem a variacdo de precos ao longo do
tempo, compreendendo setores como saude, habitacdo, transportes,
construcao civil, etc.

O IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) é o indice
oficial de inflagdo no Brasil, criado em 1979 e utilizado pelo Bacen
(Banco Central) desde 1999. Calculado pelo IBGE, mede a inflagdo no
e orienta a . Coleta dados do

. Além de sua funcéo na politica econdémica, o IPCA é
essencial na correcao de contratos, como planos de saude.

O IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado) é um relevante
indicador que mede a inflacdo no atacado, calculado pela FGV.
Composto pela média ponderada de: 60% 30%
10%), busca analisar pressoées inflacionarias e a evolucdo de precos
relevantes para produtor, consumidor e construcao civil.




POLITICAS DA GRANDE ECONOMIA -

Tripé macroeconémico. No chamado tripé macroeconémico, que combina as politicas
cambial, monetaria e fiscal direcionando os movimentos presentes e futuros.

A (Sistema Especial de Liquidacéo e de Custddia) e T:.::do
€ uma referéncia no cenario financeiro, gerenciada pelo 2023 1.02%
Nesse sistema, 2022 12.39%
2021 G G2
2020 2,76%
A Selic Over € a média das taxas de juros em operacdes de curto s -
prazo envolvendo titulos publicos federais, apurada diariamente,

sendo crucial no cenario econémico. . .
A TR (Taxa Referencial), criada em 1991, era

. . base para diversas taxas, mas hoje a taxa Selic a
O Bacen desempenha papel crucial ao conduzir substitui nesse papel. Aplicada na Caderneta de
Poupanca, FGTS e atualiza contratos de
Comité de Politica Monetéria financiamento imobiliario.

O CDI (Certificado de Depdsito Interbancario) € um

A Selic Meta, taxa basica de juros, é estabelecida em titulo emitido de banco para banco em
A politica monetaria busca operacgdes overnight, sendo lastreado em titulos
. . . ' rivados.
influenciar a taxa de juros, afetando a oferta/demanda por P

dinheiro, visando ao bem-estar social.

A determinacdo da meta da Selic € uma ferramenta essencial

no arsenal do Bacen para regular a economia Amplamente utilizada na economia, reflete as
transacdes interbancarias diari
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As informacfes mais importantes que vocé precisa saber sobre spread bancario e
sobre como é calculado o lucro dos bancos sao:

A
Spread |_°_|
\\‘7_7//
AP
Lucro do banco s )

Spread

Spread bancario € a diferenga entre os juros dos empréstimos e financiamentos que os bancos
cobram dos clientes e as taxas de rendimento que eles pagam. A maior parte do dinheiro dos

bancos vem justamente do spread bancario.

Lucro do banco

Para chegarmos ao resultado do banco, além de considerar o spread bancario, precisamos

considerar mais 4 fatores nessa conta:

0S5 CUustos;
a inadimpléncia;
os depdsitos compulsorios;

0s impostos.




Sistema Financeiro Nacional

Sobre mercado de capitais, ndo podemos esquecer que:

01. Arelacao é direta

O mercado de capitais € o mercado de desintermediag3o, em que a relagdo é direta
entre empresa e investidor. O investidor pode se tornar credor ou mesmo sécio de
uma empresa, participando dos riscos e da geragdo de riqueza das diversas atividades
economicas do pais. Para as empresas, o mercado de capitais possibilita acessar
capital com prazos de pagamento mais longos ou até indeterminados, como acontece

com a emiss3o de agdes.

v
C

02. Ambientes de negociacao

Os titulos e valores mobiliarios podem ser negociados em trés diferentes ambientes:

* bolsas de valores (B3);
* mercado de balcio;

¢ balcdo ndo regulado.

03. Modalidades de ativos

O mercado de capitais é composto por uma gama de titulos e valores imobiliarios aos

investidores. A ANBIMA classifica os ativos em: renda fixa, renda variavel, hibridos,

fundos de investimento, derivativos e commodities metalicas e agricolas.




Sistema Financeiro Nacional

Vocé viu como esta estruturado o mercado de seguros e previdéncia
complementar:

01. Orgdos normativos e supervisores

O CNSP (Conselho Nacional de Seguros Privados) e o CNPC (Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar) s3o responsaveis pelas diretrizes e normas do mercado
de seguros privados e previdéncia complementar. Ja a Susep (Superintendéncia de
Seguros Privados) e a Previc (Superintendéncia Nacional de Previdéncia

Complementar) s3o responsaveis por supervisionar e fiscalizar esse mercado.

03. Funcoes do seguro

Os seguros tém uma fung@o econdmica que vem da capacidade de atenuar as perdas
financeiras, e uma fungdo social, que esta justamente na capacidade de absorver

perdas grandes e inesperadas, gerando a estabilidade dos padr&es de consumo no

longo prazo

02. Orgaos operadores

Nos seguros privados, os operadores sdo: seguradoras e resseguradoras, entidades
abertas de previdéncia e sociedades de capitalizag3o. Na previdéncia fechada, os
operadores s3o: entidades fechadas de previdéncia complementar (fundos de

pensdo).

il

04. Modalidades de previdéncia complementar

A previdéncia complementar possui duas modalidades:

« previdéncia complementar fechada: empresas ou entidades especificas oferecem planos de
previdéncia complementar para os seus funcionarios ou associados;
+ previdéncia complementar aberta: institui¢des financeiras abertas, como os bancos e as

seguradoras, que oferecem planos de previdéncia complementar para o publico em geral.




Camara de Liquidacao e Custodia -

Sobre Clearing Houses € importante saber as informacoes:

Camara de liquidacao e custodia

Vocé sabe o que s3o Clearing Houses?

As Clearing Houses, também conhecidas como camaras de
liquidacdio e custédia, desempenham um papel fundamental nas

transacdes de titulos e valores mobiliarios.

Continue a leitura para entender como s8o realizadas as
operacgdes na bolsa brasileira e qual é a funcdo das Clearing
Houses nesse processo.

Quals sdo as prindpals funcdes?

O principal objetivo das Clearing Houses é facilitar as transacbes de titulos e valores

mobilidrios, eliminando uma série de riscos inerentes as negociagdes. Sua funcdo é garantir:

que o comprador receba pelo que pagou;
que o vendedor receba pelo que foi pago;
qgue o investimento feito seja documentado;

que os titulos e valores mobilidrios estejam depositados em locais seguros.

0 que sio? (+ )
Quals sdo as principais funcdes? (: :)
Qual é a importincia? (+ )

0 que s3o?

Também conhecidas como cdmaras de liquidacdo e custddia, as Clearing Houses sdo
instituigdes financeiras responsaveis por garantir a liquidacdo das operacdes realizadas nas

bolsas de valores, nos mercados de balcdo organizados e em todo o mercado financeiro.

Qual é a Importancia?

As Clearing Houses sao fundamentais para o funcionamento eficiente de um sistema

financeiro moderno, pois realizam funcdes essenciais de registro, compensacdo, liquidacio e

custodia. Em outras palavras, a Clearing é uma parte importante da infraestrutura que

garante a seguranga e transparéncia do mercado financeiro.



Ativos do Mercado de Capltals Tlpos de ativo

Ativos do mercado de capitais

O mercado de capitais ndo se restringe apenas a acdes! Vai muito
além disso e oferece uma ampla gama de titulos e valores
mobilidrios aos investidores.

e o texto para o lado para ver como a ANBIMA classifica

<O
(o}



Ativos do Mercado de Capltals Tlpos de ativo

O mercado de capitais ndo se restringe apenas a acdes! Vai muito
além disso e oferece uma a a gama de titulos e valores

aste o texto para o lado para ver como a ANBIMA classifica

(O
(0



Ativos do Mercado de Capitais -

Cada categoria agrupa tipos especificos de ativo, conheca alguns deles:

)

Ativos do mercado de capitais

Renda Fixa

Titulos Pablicos:
Tesourc MNMacional

S 5 —~ z 2 Titulos Privados:
O mercado de capitais ndo se restringe apenas a acdes! Vai muito

além disso e oferece uma ampla gama de titulos e valores
Ess = = Deb&ntures
mobilidrios aos investidores.

Motas comerciais

Arraste o texto para o lado para ver como a ANBIMA classifica MNotas promisscorias
esses ativo: Letras fimnanceiras
CRACRILSCRA
FiDC

TLE]

_—

3. Hibridos
2. Renda Variavel

Fiagro (Fundo de Investimento em Cadeias Agroindustriais)

Acdes IPO e Follow-ons

FIl (Fundo de Investimento Imobiliario)
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NEGOCIAGAD
DOS TITULDS

AS UANTAGENS DE SE
INUESTIR NO TESOURO?




Sistema Financeiro Nacional -

Vamos entender como os titulos do

Existem diversas opc¢does para que as Tesouro podem ser negociados com
pessoas comprem titulos do pessoas fisicas e instituigdes financeiras.
Tesouro Nacional:
Por meio do _ Como as pessoas fisicas
podem comprar e vender
Com corretoras que possuem o titulo titulos do Tesouro Nacional,
em estoque em sua tesouraria. além de identificar a diferenca
entre a negociacao no
mercado e

Como ocorre a negociacao
com instituicoes financeiras
na publicacéo de precos e
taxas dos titulos negociados
no mercado secundario.

Investindo em fundos indexados aos
titulos publicos federais, caso em que o
gestor do fundo escolhera os titulos
gue comporao a estratégia da carteira.




Sistema Financeiro Nacional -

Eoqueéo ?
Criado no inicio de 2002, o Tesouro
Direto € uma plataforma que pode
ser acessada pela internet.

para conferir.
Seu principal objetivo é democratizar
0 acesso das pessoas fisicas aos
titulos do Tesouro Nacional, e isso é
feito de duas formas:

« Ao possibilitar que pessoas
fisicas invistam a partir de cerca
de R$30,00 nos titulos do Tesouro
Nacional (pois o Tesouro Direto
permite a compra de fracdes dos
titulos).

* Ao dar apoio educacional e
didatico em seu site, auxiliando o
investidor pessoa fisica na
escolha do titulo mais adequado

aes;seus.objetivos. -

No , todo o processo de
negociacao, compra e venda dos titulos &
feito online.

Pessoas fisicas que investem também
podem comprar titulos com corretoras.

Além disso, no site do Tesouro Direto podem
ser negociados apenas os titulos ofertados
no momento pelo governo e, na corretora, é

possivel negociar todos os titulos ativos.
E importante ressaltar que,

, ele tera de
realizar essa acao por intermédio de uma
corretora, ou seja, informando sua conta na
corretora ou no banco que escolher.



https://www.tesourodireto.com.br/
https://www.tesourodireto.com.br/

Sistema Financeiro Nacional -

A plataforma online do Tesouro
Direto permite a negociacao de
titulos do Tesouro diretamente
entre pessoas eo
Tesouro Nacional.

Com objetivos nitidos e
direcionado para as
, podemos ver que o
projeto conseguiu alcancar as
metas propostas, como:

A

Acesso

Garantlr 0 acesso
docidaddoao
Investimento em
titulos da Divida
Plblica Federal

9

Educacdo

Promover a
educacdo
financeirados
brasileiros.

Referéncia

Ser referéncia de
Investimento
para o cidaddo.

,______
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@ Y

Poupanca Competicao
Estimulara Incentivar a
formacdode competitividade
poupancano nomercado

pais. financeiro.

-
-V

Alternativa

Seruma
alternativa de
investimento
conhecidae
acessivel.

Desde seu lancamento, &
possivel ver uma curva de
aumento exponencial em
guase todos os objetivos
propostos.

Um exemplo é o volume no
Estoque Total de titulos,
conforme gréafico do Balanco
do Tesouro Direto.

Gréfico 4 - Estoque Total - RS Bilhdes

b+ u816

90

19

g

0 EE]
L)
45 4105
30 5
s
s usmm :
083 1,11 143 246327 I I
b N N |
8

0
SRR R R EEREEENEEEREEEE

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~




Sistema Financeiro Nacional -

Os titulos publicos federais podem ser
adquiridos por

Ofertas publicas (leilGes) +
Tesouro Direto +
Mercado secundario +



Sistema Financeiro Nacional -

Ofertas publicas (leildes)

Estas ofertas, também conhecidas como
"mercado primario”, sdo reservadas para
instituicdoes financeiras devidamente
autorizadas no Selic (Sistema Especial de
Liquidacdo e de Custddia), uma plataforma do
Banco Central do Brasil para registro, custodia e
liquidacao de titulos publicos emitidos pelo

Tesouro Direto

Exclusivo para investidores individuais, foi
estabelecido para facilitar o acesso das
pessoas fisicas aos titulos publicos federais
por meio de uma plataforma online.
Atualmente, os titulos negociados nesse
programa representam pouco mais de 1% do

Tesouro Nacional. endividamento nacional.

Mercado secundario

Embora a aquisicao de titulos fora do Tesouro
Direto seja exclusiva para instituicoes
financeiras no mercado primario, tanto
pessoas fisicas quanto pessoas juridicas
podem acessa-los no mercado secundario por
meio das corretoras. Aqui, os investidores
negociam titulos que foram previamente
adquiridos por instituicoes financeiras, como
bancos e corretoras. Os recursos provenientes
da venda de titulos publicos federais nesse
ambiente s3o direcionados para as instituicdes
vendedoras, ndao para o Tesouro Nacional.
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Vejamos exemplos dos titulos ofertados na plataforma do Tesouro Direto:

Novidade

Seja no vencimento, seja na venda antecipada, (U TesouroDIRETO Comoivestir Conhega Tiulos Simulador Central e Atendimento  Notfc
obrigatoriamente o custodiante vai debitar na fonte o IR
(Imposto de Renda) em cima do lucro, que varia: T35 7)1 R$ 38,59 R 9E4TS  o1/01/2035
TESOURO SELIC 2027 \?/‘ SELIC +0,1065% RS 144,28 RS 14.428,03 01/03/2027
TESOURO SELIC 2029 ?W SELIC+0,1612% R$ 143,58 RS 14.358,23  01/03/2029
Outro custo que pode incorrer na venda € o IOF, que segue TESOURO IPCA" 2029 (1) pcassus R$32,00 R§3200,52  15/052029
uma tabela regressiva de 96% no primeiro dia e 3% no
- . . . t ?) ,59% § 45, $ 2.296, [05/:
vigésimo nono dia, caso ocorra a venda do titulo TESOUROTPCR 2035 O S e

com prado durante esse periodo . Fonte: Tesouro Direto. Precos e taxas dos titulos IPCA, Pré e Pas-fixados.
Disponivel em: https://www.tesourodireto.com.br/titulos/precos-e-taxas.htm. Acesso em: 11 abr. 2024,

No Tesouro Direto, € possivel comprar titulos do
Tesouro Nacional (mercado primario) ou vendé—los
de volta antes do vencimento, mas nao entre

Também € Importante ressaltar que as operacoes investidores. Negociacbes entre investidores

realizadas no Tesouro Direto estdo sujeitas a taxa de ocorrem no mercado secundario. O Tesouro Nacional

custddia da B3 devido aos servigos de guarda dos emite titulos com diversas caracteristicas, nem todos

titulos, controle de movimentacdes e manutencao dos disponiveis no Tesouro Direto. NegociacGes bilaterais
saldos dos investidores pessoas fisicas nesses papéis.  €ntre cliente e corretora definem preco e taxa,

usando a Taxa ANBIMA como referéncia. Consultar
um assessor de investimentos € recomendavel.
Investidores podem vender titulos no mercado
secundario antes do vencimento, com preco
determinado pela corretora, considerando condicdbes
de mercado e liquidez. A venda & garantida e a
liquidacao ocorre em 1 dia util.




Tesouro Direto -

Vejamos um exemplo dos titulos ofertados na plataforma do Tesouro Direto:

"TULU& O titulo RendA+ foi criado com base

H_UXU DE em ideias do artigo de Robert C.
Merton, vencedor do Prémio Nobel
GAIXA de Economia de 1997, e Arun S.
R e e Muralidhar, em que propuseram uma
e e abordagem inovadora para o

fluxo de caixa e corre¢oes de alguns titulos.

Esse titulo tem sua remuneracao
vinculada ao IPCA, o indicador de
Inflacao




Tesouro Direto -

Vejamos um exemplo dos titulos ofertados na plataforma do Tesouro Direto:

01 X 03 X
Uma caracteristica unica do RendA+ é que os As amortizacSes sdo pagas mensalmente por
fluxos de caixa desse titulo s3o especialmente um periodo de vinte anos, totalizando 240

adequados para o planejamento da parcelas. Essa periodicidade mensal e

. compativel com o planejamento financeiro e

aposentadoria. )
com o ciclo de despesas de uma pessoa nesse
estagio da vida, proporcionando uma renda

estavel e previsivel durante a aposentadoria.

02 x

Ao contrario de outros titulos do Tesouro, o

investidor comecara a receber os fluxos de Periodo de rececimento da
. . renda mensal (20 anos)

caixa somente quando realmente precisar

dessa renda extra.

I I I [ X X J 1 E
Veja um exemplo de como sao os fluxos de caixa
desse papel de um investidor que deseja receber as |
amortizacoes a partir de 2026, lembrando que o 20’60 2080
investidor pode fazer varios aportes, ou seja, quanto Osade posniadora - Fimdsperodoceamortzac
mais investir, maior sera sua renda extra em funcao
dosifluxes,de,caixa do




Tesouro Direto -

Vejamos um exemplo dos titulos ofertados na plataforma do Tesouro Direto:

TITULOS fea

O titulo é outra inovacao
H.UXU DE - no portfolio do Tesouro Nacional,
GAIXA e fol .inspirado.no cohceito de
planejamento financeiro para a
e educacéao.
e )
ASsSsim como o , 0

busca atender a uma
necessidade especifica dos
Investidores, nesse caso, O
financiamento de despesas

educacionais.




Tesouro Direto -

Vejamos um exemplo dos titulos ofertados na plataforma do Tesouro Direto:

01 X 03 X

O Educa+ oferece fluxos de caixa indexados ao
IPCA, proporcionando uma cobertura contra a Esse mecanismo @ ideal para p[aneiar e
inflacao e garantindo que o poder de compra do

, , , financiar despesas com educacao, como
investidor seja preservado.

mensalidades escolares, cursos ou
investimentos em formacao continuada.

02 X

Diferentemente de outros titulos do Tesouro, o ( TesouroDRET0

Educa+ paga amortizacoes mensais por um

periodo de cinco anos, totalizando 60 parcelas. EUEE AN Y S RTRD

Veja a figura a seguir considerando que os custos de
educacao iniciam em 2041.
O €, portanto, uma opgéo valiosa para quem busca Data do inicio da universidade
uma forma segura e eficiente de planejar e financiar a em 2041
educacéo propria ou de dependentes.
Ele alinha objetivos financeiros de longo prazo com
necessidades educacionais especificas.



Tesouro Direto -

Vejamos um exemplo dos titulos ofertados na plataforma do Tesouro Direto:

Para finalizarmos este topico,
recomendamos a calculadora de
renda fixa da B3, disponivel

Com ela, é possivel fazer o calculo s %

de todos os titulos publicos na data JAN
e na quantidade, escolhendo a taxa

ou PU que quiser, e validar \
informacgdes de taxas e pregos. @q 4



https://calculadorarendafixa.com.br/#/navbar/calculadora

Calculos de Marcacao a e ha Curva -

Antes de entendermos melhor a , vamos falar sobre a marcacéo na curva. Nela, o valor do titulo ndo varia com
base nos riscos de mercado, mas sim de acordo com a taxa acordada no dia da compra ou da emisséao.

GAI_[: U I_U DE A sua forma de calculo é o método utilizado na precificacao
de um CDB pré-fixado sem liquidez no mercado

MARGAGAOD

secundario, por exemplo. O maior problema nesse tipo de
marcacao € que o preco apresentado pode néao refletir o
valor real.

A I\’I ERGADU : E, se este for o caso, os investidores que optarem por

resgatar antecipadamente algum ativo podem acabar se
Vamos explicar como funciona a .
surpreendendo com o preco final. ?

metodologia de MaM (Marcacao a
Mercado) obrigatéria usada pelos bancos,

corretoras e fundos para apresentar Imagine que uma empresa emitiu uma debénture a certa
S taxa, porém, acabou se endividando e decidiu emitir uma
dut nova série com uma taxa 30% maior. E natural que o
M aT'CCl(}QO na curva = P reco de compra X (1 + jUTOS) / 252 mercado ajuste suas expectativas a essa nova taxa para a
primeira emissao; portanto, caso alguém decida vender o
titulo da primeira tranche, vera uma grande distorcdo do
faxa preco ao compara-lo ao

. Mas esse
método ndo é o mais recomendado, dado que nao capta
os fatores de risco.

9,62%

Jaa oferece maior transparéncia, evita transferéncia
de rigueza entre cotistas de fundos e ndo causa volatilidade

e

i
' prazo fora do padréo, ja

3 meses




Calculos de

Antes de entendermos melhor a

base nos riscos de mercado, mas sim de acordo com a taxa acordada no dia da compra ou da emisséao.

, vamos falar sobre a marcacéo na curva. Nela, o valor do titulo ndo varia com

CALCULD DE
MARCAGAQ

A MERCADO

Vamos explicar como funciona a
metodologia de MaM (Marcacdo a
Mercado) obrigatéria usada pelos bancos,
corretoras e fundos para apresentar
diariamente os valores de titulos.

QUAL EA RELAGAG
ENTRE AS TRXAS
DE MIERGADO E O
VALOR DOS TITULOS?

A € uma metodologia
essencial para profissionais do mercado financeiro e nas
areas de apoio como Operations, Controladoria e Risco.

A também é importante para refletir o valor com que os
titulos sdo negociados diariamente, expressando a
valorizacéo ou desvalorizacao deles de acordo com as
condicBes atuais do mercado, 0 que proporciona maior
transparéncia para analisarmos as transacdes realizadas.

Para todos os exemplos de MaM que daremos a seguir,
vamos assumir que estamos fazendo a MaM no final do dia
15 de fevereiro de 2024.

Colocar uma data no exemplo é importante para mostrarmos
a contagem de dias Gteis. Portanto, vamos definir algumas
variaveis que serdo comuns aos titulos explorados neste
tema.

A taxa é a taxa de mercado no momento da negociacao
ou no final do dia.

“du” é a quantidade de dias uteis entre a data de liquidagao
da operacdo, que tipicamente € na propria data da transacéo
ou no proximo dia util, e a data de liquidagéo, na qual os
detentores do papel receberé i




Calculos de Marcacao a Mercado e na Curva -

Antes de entendermos melhor a , vamos falar sobre a marcacéo na curva. Nela, o valor do titulo ndo varia com
base nos riscos de mercado, mas sim de acordo com a taxa acordada no dia da compra ou da emissao.

Vamos comecar mostrando a MaM da LTN (Letra do
Tesouro Nacional), que € Tesouro Pré-fixado sem Juros
Semestrais. Esse titulo ndo tem cupom, sendo pago o
valor nominal definido em R$ 1.000,00 no seu

A MERGADU s W vencimento. Vamos calcular o Preco Unitario (PU) da

LTN que vence em 01/01/2025.

CALCULO DE
MARCAGAQ

Vamos explicar como funciona a
metodologia de MaM (Marcacao a
Mercado) obrigatéria usada pelos bancos,

Corretoras @ lindos pars ap esentar Antes de resolvermos a equacéo, € importante
, Y gravarmos que o valor nominal da LTN é sempre R$
- 1.000,00 e a base para a divisao dos dias uteis sempre
PU _ Valor Nominal sera 252, pois é a forma de ajustar a taxa para o
LTN — du periodo anual.

(1 + taxa)252

Agora, vamos definir que a taxa € de 9,9422% e que
entre hoje, 15 de fevereiro de 2024, e o vencimento do
titulo no dia 2 de janeiro de 2025, temos 223 dias Utels,
1 00 0 portanto, alterando a formula com as novas

PULTN — 373 informacdes, temos:
(1 + 91942 2%)252 Chegamos ao resultado de R$ 919,54

e

™ 7
AN




Calculos de Marcacao a

e na

Vocé esta no Aperte 0 passo e vai agora aprender como utilizar todo o conhecimento adquirido sobre o calculo de MaM

(Marcacédo a Mercado) em titulos pré-fixados.

Esses titulos, por ndo terem um Fator de
Correcao atrelado a uma taxa pos-fixada,
acabam simplificando o calculo, dado que
na emissao deles ja € possivel saber o valor
final pela metodologia de marcacao na curva:

Vamos imaginar a seguinte situacéo. Seu
assessor ligou para informar que o CRI da
empresa RPPS 6timo, que vocé possui em
carteira, teve uma elevacao de rating e as taxas
fecharam, ou seja, 0 mercado esta aceitando
comprar a uma taxa menor que a ofertada na
emisséo.

Ele recomenda que vocé venda esse papel e
compre outro com uma taxa melhor e rating
similar.

Vocé esta de acordo e decide tirar a prova real
parasentender.o0.ganho nessa operacao.

Emissdo
Refere-se a data
decriacioeo
inicio do titulo
para sua
precificacdo.

Data

E adatanaqual

estamos
marcando a

mercado o papel.

VNA

E 0 VNA (Valor
Nominal
Atualizado) do
papel, ou seja: é
o VNE (Valor
Nominal da
Emissdo)
descontadas as
amortizacoes, se
houver.




Calculos de Marcacao a Mercado -

Vocé esta no Aperte o passo e vai agora aprender como utilizar todo o conhecimento adquirido sobre o calculo de
(Marcacédo a Mercado) em titulos pré-fixados.

Vocé comprou esse a R$50.000 com e pe e
vencimento para . Hoje faltam atorEing
100 dias para tal, com uma taxa de 10%,
e o mercado esta comprando a 8%. Valor Final = 50.000 x (1 + 10%)°°"/2s2
. Valor Final = 60.500
Vamos aos célculos?

Valor Final +
Valor Presente — Taxa 10% + Valor Presente — Taxa 8%
Valor Presente — Taxa 8% +

Valor Presente = Valor Final/(1+ Taxa de Mercado)mw/ 252

Valor Final Valor Presente — Taxa10%

Valor Presente com taxa a 10% = 60.500/(1 + 10%)'**/2s2
Valor Presente com taxa a 10% = 58.254,53

Valor Final = Preco de compra X (1 + Taxa de Emissﬁo)Dut/ZSZ




Calculos de Marcacao a Mercado -

Mostramos instrumentos prefixados, destacando a importancia de considerar a na avaliacao de investimentos. Ao
dominarem esses conceitos, os profissionais do mercado financeiro podem avaliar com precisao o valor dos titulos
privados e otimizar suas estratégias de investimento.

TAXAS DOS
TITULOS

Apresentaremos aspectos importantes do
mercado de renda fixa privada, focando o
prémio pelo risco de crédito e o prémio
pelo risco de liquidez.

Agora, VOCé vai apertar o passo e acelerar os seus
estudos compreendendo o prémio pelo risco de crédito
e identificando quais séo os fatores que impactam o
prémio pelo risco de liquidez na negociacao de titulos
privados.

Ao final, sera capaz de analisar como tudo isso afeta a
rentabilidade para poder pensar em estratégias de
alocacéo de recursos mais eficientes.

O prémio pelo risco de crédito € um
conceito importante no mercado de
renda fixa, pois representa a
compensacao adicional que os
investidores exigem para assumir o
risco de um emissor nao cumprir com
suas obrigacoes financeiras.

Ao investir em titulos privados,
como debéntures, CRI, CRA, LCl e
LCA, os investidores estao expostos

ao risco de do emissor.

E importante lembrar que a LCl e a
LCA contam com o
, que protege
até R$250 mil reais por pessoa,
minimizando o risco de crédi




Calculos de Titulos Privados -

Mostramos instrumentos prefixados, destacando a importancia de considerar a na avaliacao de investimentos. Ao
dominarem esses conceitos, os profissionais do mercado financeiro podem avaliar com precisao o valor dos titulos
privados e otimizar suas estratégias de investimento.

TAXAS DUS . v \ Veja um exemplo de tabela de acréscimo de spread em funcao

do risco de crédito.

TITULOS SR Y P ——

0,45% 0,55%

Apresentaremos aspectos importantes do Risco de

- ; Credit:
mercado de renda fixa privada, focando o redito
prémio pelo risco de crédito e o prémio

pelo risco de liquidez.

Como é determinado

Oquee

0 spread adicionado a um titulo livre de risco,
0 spread de crédito € a diferenca entre a taxa um titulo emitido pelo Tesouro Nacional, pode

de juros desses titulos e a taxa de um titulo ser determinado por uma tabela que as

considerado livre de risco, sendo os titulos instituicGes financeiras utilizam de modo

pliblicos usados como referéncia interno — cada uma, claro, com sua prdépria

metodologia para determinar os spreads.




Calculos de Titulos Privados -

Prémio pelo risco de liquidez

O prémio pelo risco de liquidez é uma
compensacao adicional que os
investidores exigem para

A compreensao do prémio pelo risco de
liquidez é fundamental, porque impacta
diretamente a rentabilidade e a estratégia de
alocacéo de recursos em titulos de credito
privado.

Ao considerar esse na analise de
investimentos, é possivel fazer escolhas
mais informadas e alinhadas com os
objetivos de retorno e prazo de resgate do

papel.

Um estudo relevante sobre o tema,
“Liquidez do mercado secundario de
debéntures: dinamica recente, fatores
determinantes e iniciativas”, escrito por
Carolina Amaral de Almeida e Juliana
Kramer Bazilio, foi publicado na Revista
do BNDES, numero 44, de 2015

disponivel
O artigo analisa o comportamento do risco
de liquidez em debéntures e sua relagao
com variaveis macroeconémicas e
caracteristicas especificas dos titulos, além
de destacar que a liquidez das debéntures
é influenciada por fatores como o tamanho
da emissao, o prazo de vencimento e a
classificacdo de risco do emissor.
O estudo destaca alguns pontos relevantes
sobre o prémio pelo risco de liquidez no
mercado de crédito privado brasileiro.

4___—-_



https://web.bndes.gov.br/bib/jspui/bitstream/1408/7083/1/RB 44 Liquidez do mercado secund%C3%A1rio de deb%C3%AAntures_P.pdf

Calculos de Titulos Privados -

Prémio pelo risco de liquidez

Os prémio 5 -h

ulle:a._»

Entender que o NO RADAR > i
i QE 10
e € refletido no sprcla_ad d(;e cr_edlto em relacao a taxa Baixa liquidez no mercado N
\vre de risco. secundario de debéntures
Esse prémio varia de acordo com o risco de
crédito do emissor e o prazo do titulo. .
P Desenvolvimento do mercado de n
, que é uma titulos privados

O prémio pelo risco de
compensacao adicional exigida pelos
Fatores macroeconémicos e n

investidores devido a dificuldade de negociar um
titulo no mercado. o
regulatdrios

Incentivo ao desenvolvimento do i

mercado




Calculos de Titulos Privados -

Baixa liquidez no mercado
secundario de debéntures

O artigo conclui que a liquidez do mercado
secundario de debéntures ainda € baixa, mas
esta em evolucdo, com uma contribuicao
significativa das debéntures incentivadas. A
liguidez das debéntures é muito inferior a dos
titulos soberanos, o que & um padrao
observado também em mercados
internacionais.

Fatores macroecondmicos e
regulatdrios

O artigo destaca a importancia de
compreender os fatores macroeconémicos e
regulatdrios que influenciam o mercado de
debéntures, como as taxas de juros e a
confianca no setor financeiro referente a
regulacdo e supervisdo desses mercados.

Desenvolvimento do mercado de
titulos privados

0 desenvolvimento do mercado de titulos
privados de renda fixa é fundamental parao
crescimento econdmico, pois permite que as
empresas acessem recursos privados de
terceiros para expandir seus projetos de
investimento.

Incentivo ao desenvolvimento do
mercado

0 artigo menciona algumas iniciativas que
podem ajudar a impulsionar o mercado de
debéntures brasileiro, como a padronizacao de
clausulas de escrituras de debéntures e a
criacao de sistemas para aumentar a
transparéncia das




Curva de juros -

Formacéo e utilizacao da

Inclusive para estudos atuariais

CURVAE...,
JUROS

NOMINAL

Saiba mais sobre este conceito, essencial
para analisar produtos de renda fixa e fazer
recomendacdes mais assertivas.

,Hoo

No mercado financeiro, a compreenséo da projecao da
curva de juros nominal ( ) é fundamental para os
novos entrantes, pois oferece uma base sélida para
orientar decisfes de investimento.
A curva de juros
, reflete as
expectativas do mercado quanto a politica monetaria, a
inflagdo e ao crescimento econémico.

Visamos revelar, a seguir, as informacdes implicitas na curva
de juros nominal, explorando sua importancia, sua
interpretacéo e os fatores que a influenciam.

o1

A ETTI (Estrutura a Termo da Taxa de Juros)
pretende apresentar em um grafico as
diferentes taxas de juros esperadas para curto
e longo prazo.

02

A curva de juros é tracada a partir das taxas de
juros de titulos publicos ou privados com
diferentes vencimentos.




Curva de juros -

Formacao e utilizacédo da

03 04

Essas taxas refletem as expectativas do A forma da curva de juros pode fornecer
mercado sobre a politica monetdria, inflacao, informacdes valiosas sobre o sentimento do
crescimento econémico, entre outros fatores. mercado e as expectativas futuras.

A ETTJ ajuda a determinar o valor justo de titulos
de renda fixa e a identificar oportunidades de
investimento.

A andlise da curva de juros auxilia na avaliacao
dos riscos associados a diferentes prazos de
investimento.

A ETTJ fornece informacdes cruciais para o
planejamento de estratégias de investimento de




Curva de juros -

Formacéo e utilizacao da

Como ja dissemos, a

€ um importante indicador no mercado financeiro, pois reflete as expectativas

dos investidores em relacao a politica monetaria, a inflagdo e ao crescimento econémico.

Politica monetaria

Utilizada para manter o poder de compra da
moeda, por meio de alteracdes na taxa Selic.
Afeta diretamente as taxas de juros de curto
prazo e pode influenciar toda a curva.

Inflacao

Expectativas de inflacao futura sao
incorporadas nas taxas de juros. Taxas mais
altas podem indicar preocupacées com a
inflagcdao, enquanto taxas mais baixas sugerem
expectativas de estabilidade de precos.

Importancia para profissionais

Compreender os diferentes padroes daETT] e
o que eles revelam sobre as expectativas do
mercado é fundamental para tomar decisdes
de investimento. Analisar a forma da curva de
juros e os fatores que a influenciam permite
entender as tendéncias econdmicas e procurar
caminhos para os objetivos futuros.

Crescimento econdmico

A curva de juros pode refletir o otimismo ou o
pessimismo dos investidores em relacao ao
crescimento econdmico futuro. Taxas de juros
mais altas para prazos mais longos podem
indicar expectativas de crescimento vigoroso.




Como medir os impactos do risco financeiro -

PARA MEDIR
Como medir a sensibilidade de um titulo? O que é necessério para identificar e gerenciar riscos em ativos de
renda fixa.
DE QUE FORMAA Duas caracteristicas comuns em qualquer titulo de

renda fixa que sao diretamente afetadas pelas

NOS JUROS PODE oscilacdes das taxas de juros sdo o prazo e 0

cupom.
SER UV RISGO? P

O prazo pode ser definido como o tempo para o
pagamento total da divida.

A duration de Macaulay ¢ uma medida de
risco de taxa de juros que indica o prazo
médio ponderado até o recebimento dos

fluxos de caixa de um titulo ou carteira de

titulos de renda fixa.

O cupom representa as parcelas pagas ao longo do
titulo até seu vencimento.

Expressa em anos, ajuda a entender o

impacto das mudangas nas taxas de A relacdo entre esses dois fatores auxilia na tomada
juros sobre o preco do titulo. Quanto de decisao, pois podemos estabelecer que, quanto
maior a duration, maior sera a maior o prazo e menor 0 Cupom, maior Sera o risco

sensibilidade do titulo as variagdes nas de taxa de i i




Como medir os impactos do risco financeiro -
PARA MEDIR

A pode ser interpretada como o prazo medio da carteira ponderado pelos valores presentes dos
fluxos de caixa:

K
S > VPI|FC;| >< n;
O célculo da duration é feito ponderando o prazo de D — J=1 [ CJ] J

cada cupom de um titulo, ou de cada titulo de uma VP[Carteiral
carteira, em relag&o ao seu valor presente.

Onde:
€ a duration de Macaulay;
€ o valor presente do j-ésimo fluxo de caixa da

Envolve a soma dos tempos de cada fluxo de caixa carteira:
ponderados pelo valor presente desses fluxos, dividido é 0 prazo em anos do j-ésimo fluxo de caixa;
pelo preco atual do titulo. [Carteira] é o valor de mercado da carteira ou o valor

presente dos fluxos futuros aos quais o titulo da direito.

contando mais, na média da carteira, do que titulos que 207 | o0g214| 98093% | 100000 500 | 926,014662| 463.007,33
valem menos. 831 | 32976 | 10,2110% | 1.000,00 1000 | 725701839|  725.701,84

1456 57778 | 10,7666% 1.000,00 2.000 553,879991| 1.107.759,98

2.296.469,15

Exemplo pratico
Vamos utilizar a carteira de titulos prefixados a
seguir para demonstrar o célculo da




Retorno de investimento em renda fixa

O retorno de investimentos em renda fixa € influenciado por fatores como
taxa de juros, inflacao, risco de credito, liquidez, prazo de vencimento e
condicOes econdmicas e politicas

RISCO E

RETORNO

Relembre o que vocé aprendeu sobre risco

e retorno de ativos de renda fixa e como

aplica-los na tomada de decisao do seu dia

a dia profissional.

DVO1

— DM > VP >x<

0,01

100

DV01 = —3,61 X 2.296.469,15 X

)

100

Prazo | T Valo Valor d

dias Lerdy o alor alor de

|(J|tel ) (anos) Indicativa Nominal Pl = Mercado
207 0,8214 9,8093% 1.000,00 500 926,014662 463.007,33
831 3,2976 10,2110% 1.000,00 1.000 725701839 725.701,84
1456 57778 | 10,7666% 1.000,00 2.000 553,879991| 1.107.759,98

2.296.469,15

Taxa de titulos do tipo cupom zero

Titulos do tipo cupom zero sao emitidos com
desconto e resgatados pelo valor de face na
data de vencimento, sendo importante
entender a taxa de juros implicita para calcular
o rendimento.

YTM (Taxa Interna de Retorno)

AYTM & uma medida de retorno que iguala o
valor presente dos fluxos de caixa futuros de
um titulo ao seu preco atual de mercado, e &
essencial para avaliar o desempenho de
investimentos em renda fixa.

Agora, vamos calcular o DV01, substituindo

os valores na equacéo. Obtemos o DV0O1 em
ou seja, a carteira perde

aproximadamente R$ 829,59 caso a




Agradecimento

Os desafios da vida existem para nos tornar mais
fortes. Por isso, nao se acanhem diante da
adversidade. Levantem a cabeca e mostrem
aquilo que vocés sao capazes.

Vocés sao pessoas estudiosas e determinadas e
esse € 0 segredo do sucesso. Confio em voceés,

pois sei 0 quanto vocés se esforcam dia apos dia.

Vamos Certificar!

Jovanni Geza Kiraly

———



