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Tudo o que a prova cobra, organizado por dominio: conceitos-chave,

comparagdes que confundem, pegadinhas reais, gatilhos do enunciado,
questdes comentadas e um plano para chegar pronto ao exame.

4 28 71%

capitulos por dominio questdes comentadas nota de corte

6

provas completas no curso
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ANTES DE COMECAR
Como usar este guia

Este guia foi feito para ser estudado junto com as 6 provas completas do curso C-PRO R ANBIMA: o guia

explica o que cai e onde estdo as armadilhas; as provas treinam o ritmo e mostram o que vocé ainda ndo
domina.

Quando O que fazer

Semana1 Faca o teste diagndstico (pagina seguinte) e leia os capitulos 1 e 2. No fim da semana, faga a Prova 1 do
curso no tempo do exame.

Semana 2 Leia os demais capitulos, comecando pelos dominios em que vocé errou mais no diagnostico. Faga as
provas 2 e 3.

Semana 3  Releia os alertas de pegadinha e as tabelas de comparacdo. Faca as provas 4 e 5 e revise cada erro pela
explicacao.

Semana 4 Estude a folha de cola, faca a Prova 6 e refaca as provas abaixo de 80%. Agende o exame quando estiver
acima de 80% em todas (a nota de corte é 71%).

Mapa do exame

Cada prova do curso tem 45 questdes e 150 minutos, no formato do exame. Referéncia de aprovacdo: 71%.

Dominio (capitulo) Peso  Neste guia

1. Dominio 1: Prospeccéo e relacionamento com a pessoa investidora 20% 18 conceitos - 14 pegadinhas
2. Dominio 2: Anélise de informacdes do cliente 20% 18 conceitos - 14 pegadinhas
3. Dominio 3: Indicacdo de investimentos 40% 18 conceitos - 14 pegadinhas
4. Dominio 4: Andlise de portfélio e monitoramento da carteira 20% 18 conceitos - 14 pegadinhas

Como ler os capitulos: os tépicos-chave sdo o que mais cai; a tabela de memorizacao separa o que a
prova costuma confundir; os alertas de prova mostram as armadilhas das alternativas erradas; os
gatilhos ligam palavras do enunciado a resposta; e o checklist diz se vocé esta pronto para o dominio.

Estude um pouco todo dia, de graca

”~ ™~ - )
Instagram @strecht.simulados YouTube Strecht Simulados
Um post de prova por dia: questdo comentada, Shorts diarios com pegadinhas de prova e, aos sabados,
pegadinhas e o “ndo confunda” de cada certificacdo. um simulado comentado.
Seguir no Instagram - Inscrever-se no canal —
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DIAGNOSTICO
Voce ja sabe isso?

Responda as 12 questdes sem consultar nada. As respostas, com a explicagdo e o capitulo para revisar, estdo
no fim do guia. Comece o estudo pelos capitulos em que errou.

D1 - Dominio 1: Prospeccdo e relacionamento com a pessoa investidora

Contexto: Priscila, 48 anos, tem duas acoes na carteira: a da empresa A, com alta de 25% desde a
compra, e a da empresa B, com queda de 30%. Ela precisa de R$ 20 mil para uma reforma e decide
vender a acao A, dizendo: "A B eu s6 vendo quando voltar ao preco que paguei”. A analise da
profissional indica perspectivas melhores para A do que para B. Enunciado: Qual comportamento
esta presente na decisao de Priscila?

A. Status quo: ela mantém a carteira como esta, por inércia, sem vender nenhuma das duas acdes

B. Efeito manada: ela repete o que a maioria dos investidores faz com as a¢des que estdo em queda
C. Efeito disposicdo (aversdo a perda): realizar ganhos cedo e adiar a realizagdo de perdas

D. Disponibilidade: ela se guia por noticias recentes e marcantes divulgadas sobre a empresa B

D2 - Dominio 1: Prospeccao e relacionamento com a pessoa investidora

Contexto: Fernando pediu ao seu banco, distribuidor cedente, a transferéncia de cotas de um fundo
e de um CDB para uma corretora. Na véspera, ele havia solicitado o resgate de parte das cotas, que
ainda nao foi convertido nem liquidado. Enunciado: Pelas Regras e Procedimentos de Distribuicao
da ANBIMA, qual situacao permite ao banco recusar o pedido?

A. O CDB ter vencimento em mais de um ano a partir da data do pedido
B. O cliente ter feito o pedido por meio eletrénico, e ndo em papel

C. Resgate solicitado e ainda ndo convertido nem liquidado

D. A corretora ter contrato com o administrador fiduciario do fundo

D3 - Dominio 1: Prospeccéo e relacionamento com a pessoa investidora

Contexto: Sérgio, 61 anos, cliente de um banco aderente ao C6digo ANBIMA de Distribuicao, ainda
nao respondeu ao questionario de perfil e quer aplicar em quatro produtos distribuidos pelo banco.
Enunciado: Pelas Regras e Procedimentos de Distribuicio da ANBIMA vigentes desde setembro de
2025, qual desses produtos exige a verificacao de adequacao ao perfil antes da recomendacao?

A. Cotas de classe de fundo tipificada como renda fixa e classificada como simples

B. Tesouro Selic (LFT), titulo publico pés-fixado, com vencimento em 2031

C. CDB pos-fixado em CDI com liquidez diaria, de banco com nota compativel com o risco Brasil
D. CDB prefixado com vencimento em 2 anos, de banco com nota compativel com o risco Brasil
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D4 - Dominio 2: Analise de informacdes do cliente

Natalia, 40 anos, tem trés objetivos: trocar de carro em 1 ano (R$ 60 mil), pagar a faculdade da filha
em 9 anos e complementar a aposentadoria em 25 anos. Ela pergunta qual é "o horizonte de
investimento” dela para definir a carteira. Qual resposta esta correta?

A. Cada objetivo tem o seu: o carro pede poés-fixado liquido ou com vencimento em 1 ano; os de 9 e 25
anos admitem ativos longos e volateis

B. O horizonte é o do objetivo mais curto, 1 ano, aplicado a toda a carteira para evitar perdas no resgate
do carro

C. O horizonte é a média ponderada dos trés objetivos, perto de 12 anos, e esse prazo Unico vale para a
carteira inteira dela

D. O horizonte é o do objetivo mais longo, 25 anos, porque a aposentadoria é a meta mais relevante da
carteira

D5 - Dominio 2: Analise de informacdes do cliente

Contexto: Ruth, 70 anos, vitiva, aposentada pelo INSS com R$ 3.500,00 por més, tem despesas de R$
9.500,00 por més e R$ 1,2 milhdo em aplicacoes financeiras. Ela cobre a diferenca com saques
mensais de R$ 6.000,00, corrigidos pela inflacdo. A carteira tem retorno esperado de 9% ao ano,
com inflacao projetada de cerca de 5% ao ano, o que da retorno real proximo de 4%. Ela ndo tem
outros bens nem pretende deixar heranca relevante. Enunciado: Qual é a analise correta da fase de
usufruto de Ruth?

A. Basta migrar a carteira para acdes, cujo retorno esperado maior cobre os saques com folga e elimina o
risco de longevidade

B. Como o retorno nominal de 9% supera os 6% de saque, o patrimonio cresce em termos reais e o plano
de Ruth fica sustentavel por tempo indeterminado

C. Os saques equivalem a 0,5% do patrimdnio, valor pequeno demais para ameacar a carteira ao longo da
aposentadoria

D. Os saques equivalem a 6% ao ano e superam o retorno real de cerca de 4%, consumindo o principal; é
preciso rever gastos, prazo ou contratar renda

D6 - Dominio 2: Analise de informacdes do cliente

Na primeira reuniao, o profissional quer calcular dois indicadores do cliente: o indice de cobertura
de despesas mensais e o indice de endividamento sob a 6tica do fluxo de caixa. Quais dados ele
precisa coletar para isso?

A. Despesas mensais e patrimonio total; renda bruta e saldo devedor total das dividas do cliente
B. Renda liquida e aportes mensais; ativos totais e passivos totais do balan¢o pessoal do cliente

C. Despesas mensais e ativos liquidos de curto prazo; renda liquida e parcelas mensais de dividas
D. Renda bruta e patrimonio total; saldo devedor total das dividas e valor de mercado dos imodveis
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D7 - Dominio 3: Indicagdo de investimentos

Roberto tem R$ 200.000,00 em uma debénture IPCA+ com cupons semestrais, cuja duration
modificada é de 4,2. Uma debénture zero cupom da mesma empresa e com o mesmo vencimento
tem duration maior. Se a taxa de mercado da debénture de Roberto subir 0,5 ponto percentual, qual
o efeito aproximado no valor de mercado da posicao?

A. Alta de cerca de R$ 4.200,00, ou 2,1%

B. Queda de cerca de R$ 4.200,00, ou 2,1%
C. Queda de cerca de R$ 1.000,00, ou 0,5%
D. Queda de cerca de R$ 8.400,00, ou 4,2%

D8 - Dominio 3: Indicacdo de investimentos

Renata, 41 anos, aplicou R$ 80.000,00 em um CDB prefixado de um banco de grande porte e
resgatou no vencimento, 400 dias depois, o valor bruto de R$ 92.000,00. Ndo houve IOF, pois o
prazo superou 30 dias. Considerando a tabela regressiva do Imposto de Renda para pessoa fisica,
qual valor liquido ela recebeu?

A. R$ 90.200,00, com IR de 15% sobre o rendimento
B. R$ 89.900,00, com IR de 17,5% sobre o rendimento
C. R$ 89.600,00, com IR de 20% sobre o rendimento
D. R$ 89.300,00, com IR de 22,5% sobre o rendimento

D9 - Dominio 3: Indicacdo de investimentos

Leandro trabalha ha trés anos em uma empresa que mantém um PGBL instituido: ele contribui com
4% do salario e a empresa com outros 4%. O contrato coletivo prevé vesting de cinco anos e nada
diz sobre o destino dos recursos nao adquiridos. Ele recebeu uma proposta de emprego. Trecho da
conversa com a profissional Tatiana. Cliente: ‘Se eu sair agora, perco tudo o que esta no plano?’
Profissional: ‘Nao. O saldo formado pelas suas contribuicoes é seu.’ Cliente: ‘E a parte que a
empresa pagou, vai para onde?’ Qual é a préxima fala mais adequada de Tatiana?

A. 'Ela volta para o caixa da empresa como reembolso, ja que as contribui¢cdes nao adquiridas sdo
devolvidas a instituidora no desligamento.'

B. 'Ela fica bloqueada no seu nome até vocé completar os cinco anos, mesmo trabalhando em outra
empresa, e depois é liberada para vocé.'

C. 'Ela é liberada de forma proporcional: com trés dos cinco anos cumpridos, vocé leva 60% da parte da
empresa, pela regra da SUSEP.'

D. 'Sem o vesting cumprido, essa parte ndo é sua; como o contrato é omisso, ela é revertida aos demais
participantes em até dois anos.'
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D10 - Dominio 4: Anélise de portfélio e monitoramento da carteira

Contexto: Vania, 44 anos, vai usar R$ 300 mil daqui a 10 meses na entrada de um imével. Hoje esse
valor esta dividido entre um Tesouro IPCA+ 2035 e uma debénture IPCA+ de uma concessionaria

com vencimento em 2034, de pouca negociacao no mercado secundario. Desde a compra, as taxas
de mercado dos titulos atrelados a inflacao subiram. Enunciado: Qual o risco principal de vender os

dois titulos antes do vencimento?

A. Os dois podem sair com desagio pela alta das taxas, e na debénture ha ainda o risco de nao achar
comprador a preco justo

B. O Tesouro IPCA+ sé pode ser vendido no vencimento, enquanto a debénture tem garantia do FGC em
caso de venda

C. Nenhum dos dois tem risco de preco, porque titulos IPCA+ sdo resgatados pelo valor aplicado
corrigido pela inflagdo do periodo

D. A debénture pode ser resgatada pelo emissor a qualquer momento pelo valor da curva, sem perda

para a cliente

D11 - Dominio 4: Anélise de portfélio e monitoramento da carteira

Contexto: Para reforcar o caixa em 60 dias, Teresa, 59 anos, avalia de onde tirar R$ 200 mil. Ela tem
cotas de um Fll negociado na B3, cotas de um FIP com 6 anos restantes de prazo, um VGBL com 10
anos de contribuicao e um Tesouro Selic. Enunciado: Qual afirmacao sobre a saida antecipada de

cada aplicacdo esta correta?

A. O VGBL ndo admite resgate antes da aposentadoria e por isso deve ficar fora da analise de liquidez
dela
B. FIl e FIP ndo admitem resgate: a saida é vender as cotas no secundario, e no FIP a liquidez costuma ser

baixa
C. O FIP pode ser resgatado a qualquer momento pelo valor patrimonial, como um fundo aberto de

renda fixa
D. O Fll é resgatado pelo administrador em até 30 dias, pelo valor patrimonial da cota na data do pedido
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D12 - Dominio 4: Anélise de portfélio e monitoramento da carteira

Contexto: Eduardo, 41 anos, vai se mudar com a familia para Portugal em carater definitivo em
fevereiro de 2027 e tem R$ 1,5 milhado investido no Brasil. Didlogo: Eduardo: ‘Vou continuar
declarando IR aqui normalmente, como residente, para evitar problemas.’ Profissional: ‘Na saida
definitiva a Receita prevé procedimentos proprios.' Eduardo: 'Quais?’ Enunciado: Qual a préxima

fala mais adequada do profissional?

A. Entregar a Declaragdo de Saida Definitiva antes de embarcar, quitando o IR de 2027 inteiro e
encerrando a obrigagdo

B. Apresentar a Comunicacdo de Saida Definitiva até fevereiro de 2028 e a Declaracdo de Saida, e avisar
as instituicdes

C. Basta deixar de entregar a declaracdo anual, pois a Receita presume a saida definitiva apds 184 dias

fora do pais
D. Nada muda antes de 12 meses fora: s6 depois disso vocé deixa de ser residente, mesmo saindo em

carater definitivo
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CAPITULO 1- 20% DA PROVA

Dominio 1: Prospeccao e
relacionamento com a pessoa
investidora

Aqui eu preciso reconhecer cada heuristica e viés pela fala do cliente, aplicar as
regras de distribuicdo (Cédigo ANBIMA, Resolugdo CVM 30, CMN 4.949, BCB
155 e Resolugdo Conjunta 8) e conduzir o funil de prospeccao com nimeros. A
prova traz casos e arvores de dialogo: o cliente diz uma frase e eu tenho de
nomear o viés ou escolher a proxima fala correta do profissional. Onde mais
erro é confundir vieses vizinhos (aversao a perda x efeito disposicao x status
quo, disponibilidade x representatividade) e trocar o que é conheca seu cliente
com o que é suitability. Também caem dados do Raio X do Investidor Brasileiro,
com percentuais que exigem atencao a base de calculo. Os niumeros do funil,
das bets e do rebalanceamento sdo contas curtas, mas com armadilhas de etapa

e de periodo.

Neste capitulo
18 topicos-chave - 14 pegadinhas - 7 macetes - 14 gatilhos - 4 questdes comentadas
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Topicos-chave

”~ I

Financas tradicionais x comportamentais Aversao a perda (efeito reflexo)

Na visdo tradicional, o investidor maximiza a utilidade A pessoa evita risco nos ganhos e busca risco nas
esperada com informagdo completa e os erros perdas, mesmo com valores esperados iguais (ganho
individuais sdo aleatdrios, se anulam no agregado e a certo de R$ 5.000 x aposta de 50% em R$ 10.000;
arbitragem corrige os pregos. As finangas perda certa x aposta de perda). Quem é avesso ao
comportamentais admitem desvios sistematicos e risco de forma coerente escolheria a perda certa
previsiveis da racionalidade, causados por heuristicas também. Se as escolhas se invertem entre ganho e

e emogoes. Explicar bolhas por excesso de confianga perda, é aversdo a perda, ndo aversao ao risco.

e manada é argumento comportamental.

Efeito disposicao Contabilidade mental (segregacao de ativos)
Manifestacdo da aversdo a perda: realizar ganhos Tratar dinheiro de mesma natureza como se fosse
cedo e adiar a realizagdo de perdas. A frase tipica é diferente, por exemplo manter poupanca rendendo
'sé vendo quando voltar ao preco que paguei'. Exige pouco ao lado de cheque especial caro. A integracdo
posicdo propria no prejuizo; se a pessoa nem tem o de ativos é o oposto: olhar a carteira inteira e usar a
ativo, descarte. aplicagdo para quitar a divida cara. O custo liquido

incide sé sobre o valor da divida, pela diferenca entre
juros pagos e rendimento.

Heuristica de representatividade Heuristica da disponibilidade

Julgar a probabilidade pela semelhanca com um Um caso recente e marcante faz a pessoa
esteredtipo (‘tem a cara de empresa vencedora'), superestimar a frequéncia de um evento, como o
ignorando a taxa-base. Leva a superestimar a chance medo de quebra de banco depois de uma noticia. O
de sucesso. Nao envolve prego de referéncia nem gatilho é a lembranca facil, ndo o comportamento do
noticia marcante. grupo nem um prejuizo proprio.

Ancoragem e ajustamento Excesso de confianca e autoatribuicao

A estimativa parte de um nimero inicial (um prego Excesso de confianca é estimar acerto muito acima
citado por um colega) e se ajusta pouco, apesar de do histodrico real (acha que acerta 80%, acerta 46%).
fatos novos. Se a pessoa ndo tem o ativo, ndo ha Autoatribuicao é creditar os acertos a propria
aversdo a perda nem efeito disposi¢do; o que guia é habilidade e culpar fatores externos pelos erros. A

o ndmero de partida. primeira olha a previsdo; a segunda, a explicagdo

dada depois do resultado.
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Framing, confirmacao, status quo e manada Efeito halo (ESG)

Framing: o mesmo dado apresentado como ganho A afinidade com o tema sustentavel faz o cliente

ou perda (90% positivo x 10% negativo) muda a atribuir qualidades ao produto que ele ndo tem.
decisdo. Confirmacao: ler s o que concorda com a Rétulo ESG ndo reduz risco: o fundo pode investir em
tese; o antidoto é procurar de propdsito a tese acoes, crédito privado ou ativos volateis. Valores
contraria. Status quo: preferir deixar como esta, por pessoais orientam a escolha, mas ndo dispensam a
inércia, diante de opcdo melhor. Manada: decidir pelo verificacdo de adequacao.

gue o grupo faz (‘todo mundo esta comprando').

Investidor individual x institucional Bolhas e retroalimentacao

O institucional decide sob politica de investimentos e Na bolha, altas atraem compradores que extrapolam
comités, o que atenua vieses, mas administra o passado, em manada, e geram novas altas (‘'sobe
recursos de terceiros (conflito de agéncia) e sofre porque subiu'), somadas ao excesso de confianga. A
pressdo por desempenho relativo aos pares, o que aversao a perda pesa na fase de queda e de panico.
gera manada. Profissionais também tém vieses; a As financas comportamentais apontam limites a
governanca reduz, mas nao elimina. Fundos de arbitragem que corrigiria 0s pregos.

pensdo e seguradoras costumam ter passivos de

longo prazo.

Nudge x sludge Apostas (bets) x investimentos

Nudge facilita a boa escolha e mantém a saida facil: Aposta tem valor esperado negativo pela margem da
adesdo automatica com saida simples, lembrete com casa: com 50% de chance e odd de 1,90, a perda
valor editavel, custos exibidos antes da confirmacao. esperada é de R$ 5 por aposta de R$ 100.

Sludge cria obstaculos, como permitir cancelar Investimento tem retorno esperado positivo vindo de
produto contratado pelo app sé por telefone em ativos produtivos. Para levar gasto semanal a mensal,
horario comercial. A CMN 4.949 veda barreiras para use 52 / 12, cerca de 4,33 semanas.

extincao do relacionamento.

Funil de prospeccao Conheca seu cliente (KYC) x suitability
Etapas: agendar reunido, realizar a reunido com o O KYC cuida da aceitacao, identificacao, visitas ao
prospect, apresentar a estratégia e ativar o cliente cliente (presencial ou virtual, na residéncia ou no
(implementar e acompanhar). Aplicar antes de trabalho), controle, atualizacao, beneficiario final e
apresentar e validar a estratégia inverte o funil. Metas veto. Questionario de perfil, pontuacgao de risco de
se planejam de tras para frente: clientes desejados produtos e limites por perfil pertencem ao suitability.
divididos pela taxa de conversdo de cada etapa. Metas comerciais ndo fazem parte de nenhum dos
dois.
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Metodologia de pontuacao de risco ANBIMA Conhecimento do cliente (Resolu¢ao CVM 30)

Perfil 1 aceita pontuacdo igual ou inferior a 1,5; perfil Analisa os tipos de produtos com que o cliente tem
2, até 3; perfil 3, até 5. Pela metodologia de portfélio, familiaridade; a natureza, o volume, a frequéncia e o
compara-se ao limite a média ponderada pelos pesos periodo das operacoes ja realizadas; e a formacdo
da carteira, ndo a nota do ativo mais arriscado nem a académica e a experiéncia profissional. Este Ultimo
média simples. Um produto com 1,50 exatos ainda item vale s para pessoa fisica; os demais valem
cabe no perfil 1. também para pessoa juridica.

Macetes para memorizar

Q) Vieses de decisio () Pontuacio de risco
Preco que eu paguei = disposi¢do; nimero que 1,5/ 3/ 5: perfil 1, 2 e 3. Igual ao limite ainda
me falaram = ancora; noticia que eu vi = cabe; carteira usa média ponderada.

disponibilidade; cara de vencedor =
representatividade; o grupo faz = manada; nao
mexo = status quo.

Q) Funil Q KYC
A-R-A-A: Agendar, Reunir, Apresentar, Ativar. Conheca seu cliente = quem é e onde esta
Meta se calcula de tras para frente. (aceitar, visitar, controlar, atualizar, beneficiario

final, veto). Suitability = o que combina com ele.

() Raio X 2026 (canais) () Resolugio Conjunta 8/2023
YouTube 35, Instagram 27, TV 21 (era 34), IA 9: o V-A-A: Valor para o cliente, Amplo alcance,
video lidera, a TV cai. Adequacao e personalizagao.

() Recuperar queda

Queda de x pede alta de x / (1 - x): caiu 18%,
precisa subir cerca de 22%.

Tabela de memorizacao: nao confunda

Quando é... ...e quando é

Aversao a perda / efeito disposicao Status quo

A pessoa tem posi¢do no prejuizo e ndo vende Né&o ha prejuizo envolvido: ela simplesmente prefere deixar como
para nao realizar a perda, ou vende o que esta esta (por inércia ou vinculo, como o fundo escolhido pelo pai)

no lucro e segura o que esta no prejuizo. diante de opg¢ao melhor.
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Disponibilidade
Um caso recente e marcante (noticia de quebra)
faz superestimar a frequéncia de um evento.

Excesso de confianca
A percepcao de acerto esta muito acima do
histérico real e motiva mais operacdes.

Resolucdao CMN 4.949/2021
Relacionamento com clientes de institui¢des
financeiras como bancos multiplos.

Recomendacéao fora do perfil
E vedada: o profissional ndo pode recomendar
produto inadequado ao perfil.

Pessoa fisica qualificada ou profissional por
patrimonio

Continua sujeita a verificacdo de adequacado: o
termo déa acesso a produtos restritos, mas ndo
dispensa o suitability.

Numeros que caem

Representatividade
A semelhanga com um esteredtipo (‘parece com as empresas que
deram certo') faz ignorar a taxa-base de sucesso.

Autoatribuicao
O foco é a explicacdo dos resultados: acertos sdo mérito préprio e
erros sao culpa do mercado.

Resolu¢dao BCB 155/2021

Corretoras e distribuidoras de valores, corretoras de cambio,
administradoras de consorcio e instituicdes de pagamento, que a
propria CMN 4.949 exclui.

Ordem do cliente fora do perfil

Pode ser cumprida, desde que haja alerta com as causas da
inadequacédo e declaracdo expressa do cliente antes da primeira
operagao com a categoria; o mesmo vale para perfil desatualizado.

Demais qualificados e cliente de consultor
A dispensa se aplica; no caso do consultor de valores mobiliarios,
s6 as operacdes ligadas diretamente as recomendacdes dele.

Item Valor

Limites da pontuacdo de risco
(perfis 1,2 e 3)

Pontuacdes minimas citadas

até 1,5; até 3; até 5

multimercado capital protegido 1,50; debénture pré grau de investimento de 2

a 4 anos 1,75; CDB pré grau de investimento de 4 a 6 anos 2,00; fundo de acoes

indexado 3,50

Atualizacdo da declaragdo de
inadequacéo

Retencdo das trilhas dos
canais digitais

Guarda de contrato e pecas de 1 ano

influenciador contratado

CDB dispensado de suitability

até 5 anos, por categoria

minimo de 5 anos

emissor com nota compativel com o risco Brasil + liquidez diaria ou vencimento

em até 6 meses + pos-fixado

Raio X 2026: fontes de

informacao

Raio X 2026: apostas

YouTube 35%; Instagram 27%; TV 21% (era 34%); assistentes de 1A 9%

17% (eram 14%); dinheiro rapido na necessidade 39%; diversao 32%
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Raio X 2026: poupanca 33% pouparam; 12% deles investiram (cerca de 4% da populacao); motivos:
retorno 37%, seguranca 26%

Raio X 2026: educacao 21% da populacao (investidores 33%, nao investidores 14%); perfil diversificado
financeira 39% de quem fez cursos x 17% da populacao
Semanas por més 52 / 12, cerca de 4,33

Alertas de prova (pegadinhas)

.

A Alerta de prova: Achar que quem escolhe o ganho certo e a aposta na perda é simplesmente avesso
ao risco.

Como nao cair: Avesso ao risco coerente escolheria a perda certa também. Escolhas opostas com
valores esperados iguais = aversdo a perda.

A\ Alerta de prova: Classificar como aversao a perda alguém que nem tem o ativo, s6 porque ele usa um
preco como referéncia.

Como nao cair: Sem posicdo propria no prejuizo ndo ha aversao a perda; um nimero de partida que
puxa a estimativa é ancoragem.

A\ Alerta de prova: Colocar o questionario de perfil ou a pontuacdo de risco no documento de conhega
seu cliente.

Como nao cair: KYC: aceitar, visitar, controlar, atualizar, beneficiario final e veto. Perfil, pontuacao e
limites sdo suitability.

A\ Alerta de prova: Comparar a nota do ativo mais arriscado (ou a média simples das notas) com o
limite do perfil.
Como nao cair: Na metodologia de portfélio, use a média ponderada pelos pesos da carteira.

A\ Alerta de prova: Dizer que 1,50 nao cabe no perfil 1.
Como néo cair: O limite do perfil 1 é igual ou inferior a 1,5.Ja 1,55 passa do limite.

A\ Alerta de prova: Supor que o investidor qualificado por patrimoénio esta dispensado do suitability.
Como nao cair: A dispensa exclui expressamente a pessoa natural qualificada ou profissional por
patrimonio: a verificacdo continua.

A\ Alerta de prova: Tratar a declaracao de inadequagdo como valida para qualquer produto, ja que o
cliente assinou uma vez.

Como nao cair: A declaracéo vale s6 para a categoria em que foi dada e se atualiza em até 5 anos; para
FIl, por exemplo, é preciso nova declaracédo especifica.
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A Alerta de prova: Achar que a CMN 4.949 proibe metas comerciais ou fixa teto para remuneragdo
variavel.

Como nao cair: A norma exige que metas e incentivos sejam compativeis com a politica de
relacionamento e trata desvios; ndo proibe metas nem fixa percentual.

A\ Alerta de prova: Considerar o envio de informagao quantitativa de remuneracdo obrigatério também
para investidor profissional.

Como néo cair: E o inverso: profissionais ficam fora das obrigacdes de informacdo quantitativa na
aplicacdo e no extrato trimestral.

A\ Alerta de prova: Guardar trilhas de canais digitais até o encerramento da conta ou por 10 anos, ou
admitir sessdes simultaneas.

Como nao cair: Uma sessdo por vez para o mesmo usuario e trilhas guardadas por no minimo 5 anos.

A Alerta de prova: Comparar canais de prospeccdo pelo custo total ou pelo nimero de inscritos.
Como nao cair: Compare por custo por cliente e taxa de conversado: o webinar com 180 inscritos e 3
clientes tem a pior conversao.

A Alerta de prova: Aplicar a taxa de conversao de reunido em cliente sobre o niUmero de prospects.
Como nao cair: Cada taxa vale para a sua etapa do funil; monte de tras para frente.

A Alerta de prova: Levar a base de clientes da instituicdo anterior ou incluir contatos em grupos de
oferta sem consentimento.

Como nao cair: Os dados sao da instituicdo que os coletou. Use a rede propria, diga quem é, qual a
nova instituicdo e como obteve o contato (LGPD: finalidade e transparéncia).

A\ Alerta de prova: Ler 43% de quem tem reserva curta ou 12% de quem investiu como percentual da
populagéo.

Como nao cair: Multiplique pela fatia do subgrupo: 43% de 69% da cerca de 30%; 12% de 33% da cerca
de 4%.

Como cai na prova

.

[T Como cai: Arvore de didlogo: o cliente faz uma afirmacéo carregada de viés e pede-se a préxima fala
do profissional.

Como resolver: 1) Identifique o viés pela frase-gatilho. 2) Descarte falas que reforcam o viés (aumentar
posicao, adiar revisdo). 3) Prefira a fala que traz o dado objetivo e o antidoto (tese contraria, plano,
regra).
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[T Como cai: Caso descreve um comportamento e pergunta qual viés ou heuristica aparece.
Como resolver: Verifique o que o caso NAO traz: ha prejuizo proprio? ha preco de referéncia? ha grupo?

ha noticia? Cada auséncia elimina um viés vizinho.

[T Como cai: Carteira com pesos e pontuacdes de risco: compativel com quais perfis?
Como resolver: Calcule a média ponderada das pontuacdes, compare com 1,5, 3 e 5 e lembre que o
limite é 'igual ou inferior".

[T Como cai: Indicadores de canais ou de funil com custos, inscritos, reunides e clientes.
Como resolver: Calcule custo por cliente e conversdo de cada etapa; para metas, divida o niUmero de
clientes pela taxa de cada etapa, da Ultima para a primeira.

[T Como cai: Situacdo de distribuicdo (canal digital, influenciador, remuneracéo, transferéncia de
custddia) e qual conduta atende as regras ANBIMA.

Como resolver: Procure a alternativa que cumpre tudo ao mesmo tempo; as erradas costumam acertar
uma parte e errar um prazo (5 anos, 1 ano) ou uma obrigacao.

[T Como cai: Percentuais do Raio X do Investidor com bases diferentes.
Como resolver: Identifique a base de cada percentual (populacdo ou subgrupo) e multiplique antes de
comparar; nunca some percentuais de bases diferentes.

Gatilhos do enunciado

Se o enunciado trouxer... Pense em

'Sé vendo quando voltar ao preco que paguei’ Efeito disposicao (aversao a perda)
‘Todo mundo esta comprando, ndo quero ficar para Efeito manada

tras'

'Prefiro deixar como estd' diante de opcao Viés do status quo

comprovadamente melhor
Ganhou = mérito meu; perdeu = culpa do mercado Viés de autoatribuicao

Cliente Ié s6 os relatérios que concordam com atese  Viés de confirmacgao; antidoto: listar o que faria a tese dar

errado
Mesmo dado, apresentado como 90% positivo ou Framing (efeito de enquadramento)
10% negativo, gera decisdes opostas
Noticia recente de quebra de banco e medo de Heuristica da disponibilidade

deixar dinheiro em CDB
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‘Tem a cara das empresas que deram certo' Representatividade, ignorando a taxa-base

Poupanca rendendo pouco e cheque especial em uso ~ Contabilidade mental (segregacao de ativos)
ao mesmo tempo

Cancelamento sé por telefone, em horario comercial Sludge, barreira vedada pela CMN 4.949

Aporte que cresce automaticamente com metade de Compromisso prévio que usa a inércia a favor, sem

cada reajuste salarial sensacao de perda

Corretora pergunta qual norma de relacionamento Resolucdao BCB 155/2021 (banco miiltiplo: CMN

segue 4.949/2021)

Cliente recebeu valor que ndo se repete e esta sem Liquidez antes de risco: separar o que cobre as despesas
salario até a recolocacao

Distribuicado de cotas para o regime préprio de Esta dentro do Cédigo de Distribuicdo (entes publicos,
previdéncia de um municipio middle/corporate e poupanca ficam fora)

@ Se vocé lembrar de sé6 uma coisa deste capitulo...

Recomendar fora do perfil é vedado; cumprir ordem do cliente exige alerta com as causas e

declaracdo expressa antes da primeira operacdo com a categoria.

Pessoa fisica qualificada ou profissional por patriménio continua com suitability.
Remuneracdo do distribuidor: politica no site, informacdo na operacdo e extrato trimestral.
Rotulo ESG nado é sindnimo de baixo risco (efeito halo).

Aposta tem valor esperado negativo; investimento, retorno esperado positivo.

Essenciais para a prova (checklist)

[ Sei distinguir aversao a perda, efeito disposicdo, status quo e ancoragem pela fala do cliente.

[ Sei a diferenca entre excesso de confianca e autoatribuicao.

[0 Sei separar o contelido do conheca seu cliente do contetdo do suitability.

[ Sei calcular a pontuagdo ponderada de uma carteira e compara-la com 1,5, 3 e 5.

[0 Sei quando a ordem do cliente fora do perfil pode ser cumprida e o que é preciso colher.

[ Sei qual norma de relacionamento vale para banco (CMN 4.949) e para corretora (BCB 155).

[ Sei as regras de canais digitais, influenciadores e remuneracdo do distribuidor, com seus prazos.
[0 Sei montar o funil de tras para frente e comparar canais por custo por cliente e conversao.

[ Sei os principais percentuais do Raio X 2026 e a base de cada um.

[ Sei calcular a perda esperada de uma aposta e a alta necesséria para recuperar uma queda.

Questoes de revisao do capitulo
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R1.1 - Dominio 1: Prospecgdo e relacionamento com a pessoa investidora

Contexto: Joana, 60 anos, comprou Tesouro IPCA+ com vencimento em 2035 para complementar a
aposentadoria e pretende leva-lo até o vencimento. Dialogo: Joana: "Abri o extrato e meu titulo
caiu 6% este més. Perdi dinheiro?" Profissional: "Entendo a preocupacao. Vocé pretende vender
antes de 2035?" Joana: “"Nao, mas nao entendo por que caiu.” Enunciado: Qual a proxima fala que
explica a situacao de forma correta e didatica?

. "Ainflacdo do més foi negativa e o titulo acompanha o IPCA; os 6% sao essa deflagdo do periodo."

. "Os juros de mercado subiram e o preco caiu; se ficar até 2035, vocé recebe a taxa contratada."

. "O Tesouro reduziu a garantia do titulo; por isso o valor caiu e pode cair mais até o vencimento."

. "Foi o Imposto de Renda descontado de forma antecipada; ele volta para vocé na declaracdo anual."

N w >

R1.2 - Dominio 1: Prospeccéo e relacionamento com a pessoa investidora

Contexto: Rogério, 52 anos, médico, perfil moderado, nunca investiu em fundos imobiliarios. Um
colega contou que as cotas de um Fll de lajes corporativas “chegaram a valer R$ 150 em 2021". Hoje
elas sdo negociadas a R$ 92, com vacancia alta e aluguéis revisados para baixo. Depois de ler os
relatérios, Rogério conclui: "Mesmo com esse cenario, o preco justo deve estar perto de R$ 140;
esta barato demais”. Enunciado: Qual heuristica explica melhor o raciocinio de Rogério?

A. Representatividade: ele julga o fundo pela semelhanca com outros Fll que se valorizaram
B. Aversdo a perda: ele quer evitar realizar o prejuizo acumulado desde 2021 nas cotas

C. Disponibilidade: ele da peso excessivo a noticia recente e marcante sobre a vacancia

D. Ancoragem e ajustamento: ele parte dos R$ 150 e ajusta pouco, apesar dos fatos novos

R1.3 - Dominio 1: Prospecgdo e relacionamento com a pessoa investidora

Contexto: Um distribuidor adota a metodologia de adequacao por portfélio e usa as pontuacoes
minimas da tabela da ANBIMA. A carteira de Clara tem 40% em LFT (0,50), 30% em CDB prefixado
de emissor grau de investimento com 3 anos (1,50), 20% em fundo multimercado macro (2,50) e
10% em acgoes (4,00). Enunciado: Qual a pontuacao de risco da carteira e com quais perfis ela é
compativel?

A. 1,55: compativel com os trés perfis, por ficar abaixo de 2 pontos

B. 4,00: compativel sé com o perfil 3, pela maior nota da carteira

C. 2,13: compativel com os perfis 2 e 3, pela média simples das quatro notas
D. 1,55: compativel com os perfis 2 e 3, mas acima do limite do perfil 1
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R1.4 - Dominio 1: Prospeccdo e relacionamento com a pessoa investidora

Contexto: Vinicius, profissional certificado, fez a primeira reunidao com a prospect Sandra, 41 anos,
indicada por um cliente. Dialogo: Sandra: “Gostei da conversa. Ja respondi ao questionario de perfil
e te mandei o extrato da outra instituicdo."” Vinicius: "Obrigado. Com isso consigo entender bem
seus objetivos e prazos.” Sandra: "E qual é o préoximo passo?” Enunciado: Considerando as etapas do
relacionamento no funil de prospeccao, qual a proxima fala mais adequada de Vinicius?

A. "Ja posso abrir sua conta e fazer a primeira aplicacdo; a estratégia completa eu te mando depois."

B. "Agora comego a acompanhar sua carteira todo més; a estratégia definimos quando o mercado
melhorar."

C. "Vou montar uma estratégia para o seu perfil e objetivos e marcar uma reunido para apresenta-la."

D. "O proximo passo é agendar uma visita de apresentacdo da instituicdo, para vocé conhecer a equipe.”

Respostas comentadas

R1.1. B) "Os juros de mercado subiram e o preco caiu; se ficar até 2035, vocé recebe a taxa
contratada.”

Por qué: Comunicacao assertiva e didatica significa explicar com palavras simples sem sacrificar a precisdo
técnica. Na marcagdo a mercado, o preco do titulo acompanha as taxas negociadas hoje: se os juros sobem,
0 preco cai, e vice-versa. Quem mantém o titulo até o vencimento recebe a rentabilidade contratada; a
perda s6 se materializa na venda antecipada a preco menor.

X A) Incorreta. Uma deflacdo mensal de 6% seria um evento extremo e ndo reflete a realidade; o que move o preco no curto
prazo é a taxa de juros real de mercado.

X Q) Incorreta. A garantia é do Tesouro Nacional e ndo muda com o preco de mercado; a queda vem da variagdo das taxas de
juros.

X D) Incorreta. O IR do Tesouro Direto incide sobre o rendimento no resgate, no vencimento ou no pagamento de juros, e ndo

explica uma queda de preco no extrato.

Dica de prova: Juros sobem, preco do titulo cai; até o vencimento vale a taxa contratada.

R1.2. D) Ancoragem e ajustamento: ele parte dos R$ 150 e ajusta pouco, apesar dos fatos novos
Por qué: Na ancoragem e ajustamento, a pessoa parte de um valor de referéncia, muitas vezes irrelevante
(preco antigo, numero citado por alguém), e faz ajustes insuficientes a partir dele. O sinal tipico é a
estimativa final ficar proxima da ancora mesmo diante de informag¢des novas que justificariam um valor bem
diferente.

X A) Incorreta. Ele ndo compara o fundo a um esteredtipo de fundos vencedores; o que guia a estimativa é um prego
especifico citado pelo colega.

X B) Incorreta. Rogério nunca teve as cotas, portanto ndo ha prejuizo dele a evitar; a aversédo a perda pede uma posicéo
propria no prejuizo.

X Q) Incorreta. Se a noticia da vacancia dominasse o raciocinio, a estimativa seria pessimista; ocorre o contrario, pois ele quase
ignora esse dado.

Dica de prova: Ancora = um niimero de partida que "puxa" a estimativa; se a pessoa ndo tem o ativo,
descarte aversao a perda e efeito disposicao.
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R1.3. D) 1,55: compativel com os perfis 2 e 3, mas acima do limite do perfil 1

Por qué: Nas Regras e Procedimentos de Distribuicdo da ANBIMA, os produtos recebem pontuagdo de 0,5 a
5 e os perfis tém limites: perfil 1 até 1,5, perfil 2 até 3 e perfil 3 até 5. Na adequacao por portfélio, o célculo
ponderado dos pontos dos produtos da carteira deve respeitar o limite do perfil do cliente. A tabela da

ANBIMA traz pontuagdes minimas, como 0,50 para LFT e 4,00 para agoes.

X A) Incorreta. A conta estd certa, mas o perfil 1 aceita pontuacdo igual ou inferior a 1,5; 1,55 ja fica acima.

X B) Incorreta. Pela metodologia de portfélio, o que se compara ao limite é a média ponderada da carteira, ndo a nota do
ativo de maior risco.

X C) Incorreta. A metodologia por portfélio usa o calculo ponderado pelos pesos na carteira, ndo a média simples das quatro

notas.

Dica de prova: Limites: perfil 1 até 1,5; perfil 2 até 3; perfil 3 até 5. Carteira = média ponderada.

R1.4. C) "Vou montar uma estratégia para o seu perfil e objetivos e marcar uma reuniao para
apresenta-la.”

Por qué: O programa da C-Pro R descreve as etapas do relacionamento no funil: agendamento de reunides,
reunido com o prospect, apresentacdo da estratégia e ativacdo do cliente (implementacdo da estratégia e
acompanhamento constante). Cada etapa depende da anterior; pular a apresentacao ou ativar sem
estratégia aprovada compromete a adequacao e a confianca.

X A) Incorreta. Aplicar antes de apresentar e validar a estratégia inverte o funil: a ativacdo vem depois da apresentagdo
aprovada pela cliente.

X B) Incorreta. O acompanhamento constante faz parte da ativacdo, que pressupde uma estratégia ja implementada; ndo ha o
que acompanhar ainda.

X D) Incorreta. Agendar e fazer a reunido inicial sdo etapas ja concluidas; voltar a elas atrasa o relacionamento sem

acrescentar informacao.

Dica de prova: Ordem do funil: agendar, reunir, apresentar a estratégia, ativar (implementar e
acompanhar).
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CAPITULO 2 - 20% DA PROVA

Dominio 2: Analise de
informacoes do cliente

Neste dominio eu calculo e interpreto a saude financeira do cliente: balanco
patrimonial pessoal, indices de poupanca, cobertura, liquidez corrente e seca,
endividamento pelo fluxo e pelo patriménio, reserva de emergéncia e metas.
Quase tudo cai como caso numérico, e as alternativas erradas usam o numero
certo com a base errada (bruto em vez de liquido, patrimoénio total em vez de
ativos liquidos, mensal em vez de anual). Também preciso classificar o investidor
em varejo, qualificado e profissional pela Resolucao CVM 30 e integrar
capacidade, tolerancia e necessidade de risco. Fecha o dominio o ciclo de vida
(acumulagdo, consolidagao, usufruto) e regras de crédito como cheque especial,
rotativo do cartdo, consignado e superendividamento. Meu erro mais comum é

colocar no numerador o que nao vira caixa rapido e sem perda.

Neste capitulo

18 topicos-chave - 14 pegadinhas - 7 macetes - 14 gatilhos - 4 questdes comentadas
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Topicos-chave

”~ I

Balanco patrimonial pessoal e patrimonio liquido indice de poupanca

PL = ativos a valor de mercado menos o saldo das Valor destinado a investir dividido pela receita
dividas, inclusive as de curto prazo como a fatura do liquida. Aportes em previdéncia entram no
cartdo. A CVM separa ativos de uso (residéncia, carro, numerador; parcela de financiamento vai para o
casa de lazer), que geram despesa, dos ativos que endividamento. No célculo anual, o 13° entra nos
geram renda (aplicacdes, imovel alugado, terreno dois lados quando foi aplicado.

para revenda). Vale a finalidade do bem, néo o fato
de valorizar ou de poder ser vendido.

indice de cobertura de despesas Liquidez corrente

Ativos liquidos de curto prazo divididos pelas Ativos de curto prazo divididos pelas dividas que

despesas mensais: mostra quantos meses o padréo vencem em até 12 meses, incluindo as parcelas do

de vida se mantém sem renda. Ac¢des, previdéncia e ano de um financiamento longo. Abaixo de 1, a

aplicagdes com vencimento distante (como LCA de 2 pessoa nao paga as obriga¢des do ano sem vender

anos) ficam fora. Rescisdo ja recebida entra, porque é ou resgatar ativos de longo prazo, mesmo com

dinheiro disponivel. patrimonio alto. Previdéncia ndo é ativo de curto
prazo.

Liquidez seca Endividamento pelo fluxo de caixa

Tira do numerador da corrente o que demora ou Parcelas de dividas e parcelamentos divididas pela

oscila, como ag¢des e fundos com cotizacdo longa renda liquida. Até 30% é considerado saudavel; de

(D+30). Por isso nunca supera a corrente. Melhora 31% a 45%, a renda fica significativamente

quando o ativo de curto prazo fica mais liquido e comprometida. Aluguel e condominio sdo despesas,

estavel; trocas dentro do curto prazo ndo mudam a ndo divida; compras parceladas entram.

corrente.

Endividamento patrimonial Reserva de emergéncia

Passivo total dividido pelo ativo total: mostra a fatia Referéncia geral de 3 a 6 meses de despesas, em

dos ativos bancada com capital de terceiros; o aplicagdes com liquidez imediata e sem possibilidade

complemento é capital proprio. Mede solvéncia, ndo de perda (Tesouro Selic, CDB DI, fundos referenciados

capacidade de pagamento, por isso deve ser lido DI). Renda instavel, autbnomo, empresario,

junto com o indice do fluxo. dependentes ou duas rendas no mesmo empregador

empurram para o topo da faixa ou acima. Calcula-se
sobre despesas, nunca sobre renda, e o caixa da
empresa ndo conta como reserva pessoal.
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Liquidez e prémio de liquidez Poupang¢a como reserva

Liquidez é transformar o investimento em caixa a A caderneta ndo rende pro rata: o saque antes da
qualquer tempo, por preco justo; ndo é auséncia de data de aniversario perde o rendimento do ciclo,
oscilacdo. A¢des muito negociadas sdo liquidas, mas enquanto o pos-fixado de liquidez diaria rende dia a
volateis, e ndo servem de reserva. Liquidez tem preco: dia. Ela é coberta pelo FGC e isenta de IR para pessoa
o custo do excesso de liquidez é o excesso fisica. Por isso é opgao inferior para quem saca com
multiplicado pela diferenca de retorno esperado. frequéncia.

Capacidade, tolerancia e necessidade de risco Perfil e horizonte por objetivo

Capacidade vem da situagao financeira (renda, Cada objetivo tem seu horizonte: meta de 1 ano pede
patrimdnio, prazo); tolerancia é a disposicdo de pds-fixado liquido ou vencimento casado; metas de 9
aceitar perdas; necessidade é o retorno exigido pela ou 25 anos admitem ativos longos e volateis. Um
meta. Quando divergem, prevalece a mais restritiva. objetivo de curto prazo ndo muda o perfil da pessoa,
Patrimoénio alto ndo cria tolerancia nem necessidade. muda a alocacao daquela parcela. Arrojado nao

significa tudo em acdes.

Investidor qualificado Investidor profissional e classes
Pessoa fisica com investimentos financeiros restritas/exclusivas
superiores a R$ 1 milhdo que atesta a condigdo por Profissional: investimentos financeiros acima de R$ 10
termo proprio, ou aprovada em exames exigidos para milhdes com termo préprio, ou profissional
registro de assessor, administrador de carteira, autorizado pela CVM (recursos préprios). Classes
analista ou consultor, em relagdo a recursos préprios. restritas atendem qualificados e profissionais; FIP s
Imdveis ndo contam e R$ 1 milhdo exato ndo basta. aceita qualificados; a classe exclusiva atende um
Os dois critérios sao alternativos. Unico investidor profissional.

-~ -
Ciclo de vida Taxa de saque no usufruto
Acumulacéo: reserva e quitacdo de dividas caras Compare a retirada anual com o retorno real, nao
primeiro; depois, horizonte longo permite mais risco. com o nominal, quando os saques sdo corrigidos pela
Consolidacao/transicdo: renda no pico, aportes inflacdo. Saque de 6% ao ano contra retorno real de
maiores, diversificacdo, reducdo gradual do risco e 4% consome o principal. Saidas: rever gastos, aceitar
inicio da sucessdo. Usufruto: carteira gera renda, com consumo planejado ou contratar renda vitalicia.

liquidez, estabilidade e protecdo contra a inflacdo;
renda vitalicia é decisdo tipica dessa fase.
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Crédito: cheque especial, rotativo, consignado e
CET

Cheque especial tem juros limitados a 8% ao més
(Res. CMN 4.765/2019), ainda uma das linhas mais
caras. O rotativo do cartdo vale s6 até o vencimento
da fatura seguinte (Res. CMN 4.549/2017), e juros
mais encargos do rotativo e do parcelamento ndo
podem exceder o valor original da divida (Lei
14.690/2023). Compare crédito pelo CET, que inclui
juros, tarifas, tributos e seguros (Res. CMN
4.881/2020).

Macetes para memorizar

@ indices

Poupanca = aporte / liquida. Cobertura = liquidos
/ despesas. Corrente = curto / dividas 12 meses.
Fluxo = parcelas / liquida. Patrimonial = passivo /
ativo.

() Faixas de endividamento

30 é a linha: até 30 saudavel; de 31 a 45,
comprometido.

@ Risco do cliente

Pode perder? (capacidade) Aceita perder?
(tolerancia) Precisa arriscar? (necessidade). Ganha
a mais restritiva.

@ SAC x Price

SAC: Sobe no inicio, Abaixa depois, Custa menos
juros. Price: Parcela fixa, Paga mais juros.

Superendividamento

Impossibilidade manifesta de o consumidor de boa-
fé pagar as dividas de consumo vencidas e a vencer
sem comprometer o minimo existencial (Lei
14.181/2021, CDC art. 54-A). Ficam fora as dividas
contraidas com fraude ou ma-fé. Nao é definido por
percentual de renda nem por passivo maior que o
ativo.

() Corrente x seca

A seca é a corrente 'enxuta': tira o que demora
(D+30) e o que oscila (a¢Bes). Seca nunca passa a
corrente.

(@ Qualificado x profissional

1 milhdo qualifica, 10 milhdes profissionaliza;
sempre aplicacao financeira, sempre acima do

patamar, sempre com termo.

() Consignado INSS
35 + 5 + 5 = 45: empréstimo, cartdo consignado
e cartdo beneficio, cada um na sua gaveta.

Tabela de memorizacao: nao confunda

Quando é... ...e quando é
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Liquidez corrente

Todos os ativos de curto prazo (inclusive a¢des e fundos
com cotizagdo longa) sobre as dividas que vencem em 12
meses.

Endividamento pelo fluxo
Parcelas mensais sobre renda liquida: mede a capacidade
de pagamento (até 30% saudavel).

Investidor qualificado

Mais de R$ 1 milhdo em aplicacdes financeiras + termo, ou
aprovacdo em exame de certificacdo (recursos proprios);
acessa classes restritas e FIP.

SAC
Amortizacdo constante: primeira parcela mais alta, que cai
com o tempo, e menor total de juros.

Ativo de uso
Residéncia, carro, casa de lazer da familia: proporcionam
conforto e geram despesa, mesmo que valorizem.

Aporte para meta futura
Meta é valor futuro: PMT = VFE xi/ (1 + i)An - 1).

Numeros que caem

Liquidez seca

S6 o que vira caixa de imediato e sem oscilacao; retira
acoes e fundos D+30 do numerador, por isso € menor ou
igual a corrente.

Endividamento patrimonial

Passivo total sobre ativo total: mede solvéncia; baixo nédo
impede que quase metade da renda esteja
comprometida.

Investidor profissional

Mais de R$ 10 milhdes em aplicacdes financeiras +
termo, ou profissional autorizado pela CVM (recursos
proprios); pode ter classe exclusiva.

Tabela Price
Parcela fixa, com juros decrescentes e amortizacdo
crescente: comeca mais baixa e paga mais juros no total.

Ativo que gera renda
Aplicacdes financeiras, imével alugado, terreno
comprado para revenda: base da renda futura.

Prestacdao de empréstimo
Parte de um valor presente; usar essa formula para
formar poupanca superestima o aporte.

Item Valor

Reserva de emergéncia (referéncia
geral)

Endividamento pelo fluxo

Juros do cheque especial (Res. CMN até 8% ao més

4.765/2019)

Rotativo do cartdo (Res. CMN
4.549/2017 e Lei 14.690/2023)

Margem consignavel no RGPS (Lei
10.820/2003)

Investidor qualificado (PF)

3 a 6 meses de despesas

até 30% saudavel; 31% a 45% comprometimento significativo

s6 até o vencimento da fatura seguinte; juros e encargos do rotativo e do
parcelamento limitados ao valor original da divida

45% do beneficio: 35% empréstimos + 5% cartao de crédito consignado
+ 5% cartao consignado de beneficio

investimentos financeiros superiores a R$ 1 milhdo + termo, ou

aprovacdo em exame (recursos proprios)

Investidor profissional (PF)

investimentos financeiros superiores a R$ 10 milhdes + termo, ou

profissional autorizado pela CVM (recursos proprios)
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FGC na poupancga até R$ 250 mil por CPF e instituicdo

Aporte para meta futura PMT =VFxi/((1+i)*n-1)

Alertas de prova (pegadinhas)

A\ Alerta de prova: Deixar a fatura do cartdo fora do passivo ou apresentar o ativo total como
patrimonio liquido.
Como nao cair: PL = ativos a mercado menos todas as dividas, inclusive as de curto prazo.

A\ Alerta de prova: Calcular o indice de poupanca ou de endividamento sobre a renda bruta.
Como nao cair: Os dois usam a renda liquida; INSS e IR retidos nunca chegam ao orcamento.

Como nao cair: Pagamento de divida vai para o endividamento; poupanca é sé o que foi aplicado (CDB,
previdéncia).

A Alerta de prova: Incluir agées, PGBL ou LCA com vencimento distante na cobertura ou na reserva.

[ A\ Alerta de prova: Somar a parcela do financiamento ao indice de poupanca.
[ Como nao cair: S6 entram ativos liquidos de curto prazo e de baixo risco.
.

A\ Alerta de prova: Deixar de fora as 12 parcelas do ano do financiamento imobiliario na liquidez
corrente.

Como nao cair: Divida de curto prazo é tudo o que vence em 12 meses, inclusive parcelas de divida
longa.

A\ Alerta de prova: Inverter a conta da liquidez corrente (dividas sobre ativos) ou usar o patrimonio total
no numerador.

Como nao cair: Ativos de curto prazo no numerador, dividas de 12 meses no denominador.

A Alerta de prova: Colocar o aluguel no indice de endividamento.
Como nao cair: Aluguel e condominio sdo despesas do orcamento, ndo pagamento de divida.

A\ Alerta de prova: Achar que o teto de 8% ao més torna o cheque especial barato ou que vale também
para o cartao.

Como nao cair: O teto é do cheque especial e ainda esta muito acima de qualquer aplicacao
conservadora; no cartdo, o limite é juros mais encargos até o valor original da divida.
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A\ Alerta de prova: Somar a margem do cartdo consignado a margem de empréstimo do aposentado
do INSS.

Como nao cair: 45% = 35% empréstimos + 5% cartdo de crédito consignado + 5% cartdo consignado
de beneficio; as margens ndo se misturam e a parcela atual se desconta.

A\ Alerta de prova: Contar imoéveis para chegar a R$ 1 milhdo ou R$ 10 milh&es, ou dispensar o termo.
Como nao cair: S6 investimentos financeiros contam, o valor tem de ser superior ao patamar e o termo
€ requisito adicional.

A\ Alerta de prova: Achar que quem passou no exame de assessor precisa também de R$ 1 milhdo, ou
que a qualificagdo vale para o dinheiro de terceiros.

Como nao cair: Certificacdo e patrimonio sdo critérios alternativos, e a certificacdo qualifica s6 para
recursos proprios.

A Alerta de prova: Concluir que patriménio grande gera alta necessidade de risco ou que capacidade
alta compensa tolerancia baixa.

Como nao cair: Necessidade depende da distancia até a meta; entre as trés dimensdes, vale a mais
restritiva.

A\ Alerta de prova: Comparar a taxa de saque com o retorno nominal ou usar a proporcao mensal
(0,5%) como se fosse anual.

Como nao cair: Saques corrigidos pela inflacdo se comparam com o retorno real, e a taxa de saque é
anual.

A\ Alerta de prova: Tratar passivo maior que ativo ou comprometer 35% da renda como
superendividamento.

Como nao cair: A lei exige boa-fé, dividas de consumo e minimo existencial comprometido; ndo usa
percentual de renda.

Como cai na prova

.

[T Como cai: Caso com lista de ativos, dividas, renda e despesas pede um indice (cobertura, liquidez,
poupanca, endividamento).

Como resolver: 1) Identifique a férmula. 2) Filtre o numerador (s6 o que é liquido e estavel, ou s
aportes). 3) Confira a base (renda liquida, dividas de 12 meses). 4) Desconfie da alternativa que bate com
o numero de quem incluiu ou excluiu um item.
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.
[T Como cai: Didlogo em que o cliente faz uma afirmacéo errada sobre crédito ou reserva.
Como resolver: Escolha a fala que corrige com o dado da regra (8% ao més do cheque especial, rotativo
até a fatura seguinte, FGTS sé na demissao) e propde a agao racional (quitar a mais cara, preservar a
reserva).

L

(
[T Como cai: Quatro pessoas e pergunta-se quem é qualificado ou profissional.
Como resolver: Cheque trés coisas: investimentos financeiros (ndo imdveis) acima do patamar, termo
assinado, ou certificacdo/registro (s6 recursos proprios).

\
[T Como cai: Cliente com capacidade, tolerancia e necessidade divergentes: qual leitura integra
corretamente?
Como resolver: Classifique cada dimensdo separadamente e aplique a mais restritiva ao perfil e a
carteira.

\
[T Como cai: Cliente em uma fase do ciclo de vida: quais prioridades?
Como resolver: Localize a fase pela idade, renda e compromissos; descarte alternativas de outra fase
(renda vitalicia é usufruto; reserva e divida cara, acumulacao).

\
[T Como cai: Calculo de aporte mensal para meta ou de meta corrigida pela inflacio.
Como resolver: Meta futura usa PMT = VF x i/ ((1 + i)"n - 1); inflacdo se capitaliza. Desconfie de valores
iguais a meta / prazo sem juros ou a prestacao de empréstimo.

L

Gatilhos do enunciado

Se o enunciado trouxer... Pense em

‘Tenho mais de R$ 2 milhGes, ndo tenho problema de Liquidez corrente abaixo de 1: patriménio alto nao é
liquidez' caixa
Autonomo, empresario ou renda que oscila muito Reserva acima da faixa geral (a politica do caso

costuma pedir 12 meses)

Casal que trabalha na mesma empresa ou no mesmo Reserva no topo da faixa ou acima: o mesmo evento
setor atinge as duas rendas
CLT diz que FGTS e seguro-desemprego sao a reserva Essas verbas cobrem demissdo sem justa causa, nao

doenca ou conserto

Divida cara (CDC a 2,2% ou cheque especial a 7,9% ao Quitar a divida mais cara e recompor a reserva com os
més) ao lado de aplicacdo rendendo perto de 1% ao més  juros que deixa de pagar

Duas ofertas de crédito com taxas, tarifas e seguros Comparar pelo CET
diferentes
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Cliente com mais de R$ 1 milhdo em imoveis quer fundo
restrito a qualificados

Cliente quer classe exclusiva

Historico de operacbes x formacdo académica para
provar conhecimento

Respostas do questionario divergem do comportamento
observado

Meta em valores de hoje para daqui a alguns anos

Pico de carreira, filhos terminando a faculdade,
financiamento acabando

Aposentada com renda de prefixados longos

Uso do cheque especial ou rotativo todo més

Imével ndo conta: sé investimentos financeiros

Um unico investidor profissional (mais de R$ 10
milhdes + termo, no caso de PF)

Natureza, volume, frequéncia e periodo das operacoes
pesam mais que diploma ou posse herdada

Reavaliar com o cliente, confrontar respostas e
historico e registrar o perfil final

Meta nominal = valor de hoje x (1 + inflacdo)*anos,
inflacdo composta

Fase de consolidacao/transicao

Risco inflacionario: parte em IPCA + juro real

Orcamento que nao fecha, sinal de alerta de
endividamento

@ Se vocé lembrar de s6 uma coisa deste capitulo...

Liquidez é virar caixa rapido a preco justo; ndo é o mesmo que auséncia de oscilacado.

Patrimonio alto nao é liquidez: a liquidez corrente olha sé os 12 meses.

Reserva se calcula sobre despesas, com ativos liquidos e de baixo risco, nunca sobre a renda.

Entre capacidade, tolerancia e necessidade, prevalece a mais restritiva.

Horizonte é por objetivo, ndo da carteira inteira.

Essenciais para a prova (checklist)

[0 Sei montar o balango pessoal e separar ativos de uso dos que geram renda.

[0 Sei calcular indice de poupanca, cobertura, liquidez corrente e liquidez seca com o numerador certo.

[ Sei calcular o endividamento pelo fluxo e pelo patrimoénio e interpretar as faixas.

[ Sei dimensionar a reserva para assalariado, autbnomo, empresario e casal com renda concentrada.

[ Sei as regras do cheque especial, do rotativo, do consignado do INSS e do CET.

[ Sei classificar varejo, qualificado e profissional e o que cada um acessa (restrita, FIP, exclusiva).

[ Sei integrar capacidade, tolerancia e necessidade de risco.

[ Sei as prioridades de cada fase do ciclo de vida.

[0 Sei comparar SAC e Price e calcular aporte para meta futura.

[0 Sei reconhecer superendividamento pela definicdo da Lei 14.181/2021.
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Questoes de revisao do capitulo

R2.1 - Dominio 2: Analise de informagdes do cliente

Geraldo, 68 anos, aposentado pelo INSS com beneficio de R$ 4.000,00, ja tem um empréstimo
consignado com parcela de R$ 1.100,00 e um cartio de crédito consignado. Ele quer contratar outro
empréstimo consignado. Pelos limites de desconto em beneficio do RGPS, qual é a maior parcela

adicional possivel para esse novo empréstimo?

A.R$ 500,00
B. R$ 300,00
C.R$ 700,00
D. R$ 1.400,00

R2.2 - Dominio 2: Anélise de informagdes do cliente

Contexto: Wagner, 52 anos, médico, tem renda liquida estavel de R$ 45 mil por més, iméveis de R$
6 milhoes, R$ 1,2 milhdo em aplica¢oes e nenhuma divida. Quer complementar a aposentadoria
daqui a 15 anos e, pelas contas feitas com o profissional, alcanca a meta mesmo com uma carteira
de baixo risco. Investe s6 em CDB e diz que uma queda de 5% "tira o sono". Enunciado: Qual leitura

integra corretamente capacidade, tolerancia e necessidade de risco?

A. Capacidade alta compensa a tolerancia baixa: o prazo de 15 anos e o patriménio justificam uma
carteira arrojada

B. Capacidade alta, tolerancia baixa e necessidade baixa: prevalece a restricdo, com carteira de risco
limitado

C. Tolerancia baixa indica capacidade baixa, pois quem tem patrimonio alto tende a aceitar perdas

D. Necessidade alta de risco, porque patrimonio grande exige retorno maior para crescer

R2.3 - Dominio 2: Analise de informacdes do cliente

Igor, 27 anos, esta no segundo emprego, tem renda crescente, mora sozinho, ndo tem dependentes
nem reserva e paga R$ 900 por més de um empréstimo pessoal a 4% ao més. Ele quer comecar a
investir pensando no longo prazo. Na fase de acumulacao do ciclo de vida, qual sequéncia de
prioridades é a mais adequada?

A. Formar a reserva e quitar o empréstimo caro; depois, com horizonte longo, aceitar parcela maior em
renda variavel

B. Priorizar ativos que paguem renda mensal de juros e preservar o capital, para proteger o pouco que ja
conseguiu juntar

C. Iniciar o planejamento sucessério, com doacdo de bens e escolha de beneficiarios, antes de investir

D. Contratar renda vitalicia em previdéncia ja agora, garantindo cedo o beneficio da aposentadoria
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R2.4 - Dominio 2: Analise de informacdes do cliente

Contexto: Débora, 37 anos, é fisioterapeuta autonoma, com renda que oscila bastante de um més
para outro e sem FGTS. Suas despesas mensais siao de R$ 7.000,00. Ela tem R$ 28 mil em CDB com
liquidez diaria, R$ 14 mil no Tesouro Selic, R$ 30 mil em LCA que vence daqui a 2 anos e R$ 15 mil
em acoes. O profissional segue uma politica de 12 meses de cobertura para autonomos. Enunciado:
Qual é o indice de cobertura de Débora, contando sé ativos liquidos de curto prazo, e quanto falta
para a meta?

A. 6 meses; faltam R$ 42 mil

B. 10,3 meses; faltam R$ 12 mil

C. 12,4 meses; a meta ja foi atingida
D. 6 meses; faltam R$ 84 mil

Respostas comentadas

R2.1. B) RS 300,00

Por qué: Por qué: pela Lei 10.820/2003, os descontos em aposentadorias e pensdes do RGPS nao podem
passar de 45% do beneficio: 35% exclusivos para empréstimos, financiamentos e arrendamentos, 5% para o
cartdo de crédito consignado e 5% para o cartdo consignado de beneficio. O consignado tem juros
menores, mas compromete a renda antes de ela chegar a conta.

X A) Incorreta. Esse valor usa 40% do beneficio, somando a margem do cartdo de crédito consignado, que ndo pode ser
usada para empréstimo.

X Q) Incorreta. Esse valor parte dos 45% totais (R$ 1.800,00), mas 5% s&o exclusivos do cartdo de crédito consignado e 5% do
cartdo consignado de beneficio.

X D) Incorreta. R$ 1.400,00 é a margem inteira para empréstimos, sem descontar a parcela que Geraldo ja paga.

Dica de prova: INSS: 45% = 35% empréstimos + 5% cartdo consignado + 5% cartao beneficio. As
margens nao se misturam.

R2.2. B) Capacidade alta, tolerancia baixa e necessidade baixa: prevalece a restricao, com
carteira de risco limitado

Por qué: Por qué: a CVM orienta identificar ndo apenas a tolerancia ao risco, mas também a capacidade e a
necessidade de tomar riscos. Capacidade vem da situacao financeira (renda, patriménio, prazo); tolerancia é
a disposicdo de perder parte do capital; necessidade é o retorno exigido pela meta. Quando divergem, o
perfil e a carteira seguem a dimensdo mais restritiva.

X A) Incorreta. Capacidade financeira e prazo ndo substituem a disposicdo do cliente para tolerar perdas; classifica-lo como
arrojado ignora a aversdo declarada e a pouca experiéncia.

X C) Incorreta. Capacidade (condigao financeira de absorver perdas) e tolerancia (disposicdo de aceita-las) sdo dimensdes
distintas; Wagner tem a primeira alta e a segunda baixa.

X D) Incorreta. A necessidade de risco depende da distancia entre o patrimonio e a meta; como ele atinge o objetivo com
baixo risco, a necessidade é baixa.

Dica de prova: Capacidade (pode perder?), tolerancia (aceita perder?) e necessidade (precisa
arriscar?): vale a mais restritiva.
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R2.3. A) Formar a reserva e quitar o empréstimo caro; depois, com horizonte longo, aceitar
parcela maior em renda variavel

Por qué: Por qué: na fase de acumulagdo, a renda estd em formacao e o horizonte é longo, o que favorece
crescimento do capital e aceitagcdo de oscilacdes. Antes disso, porém, vém a reserva de emergéncia e a
quitacdo de dividas caras, porque crédito pessoal a 4% ao més custa muito mais do que qualquer aplicacdo
conservadora rende.

X B) Incorreta. Preservar capital e viver de juros caracteriza a fase de aposentadoria/usufruto; na acumulacdo, o objetivo tende
a ser crescimento do capital.

X C) Incorreta. A sucessdo ganha peso nas fases de consolidacdo e usufruto, quando ha patrimonio relevante a transmitir; ndo
¢ prioridade para quem nem tem reserva.

X D) Incorreta. A renda vitalicia é decisdo tipica da fase de usufruto, quando se converte o acumulado em beneficio; aos 27

anos o foco é acumular.

Dica de prova: Acumulagdo: reserva e divida cara primeiro; depois, horizonte longo permite mais
risco em busca de crescimento.

R2.4. A) 6 meses; faltam R$ 42 mil

Por qué: Por qué: o indice de cobertura (ativos liquidos de curto prazo / despesas mensais) mostra por
quantos meses a pessoa mantém o padrao de vida sem renda. Para autbnomos, sem FGTS nem seguro-
desemprego e com renda irregular, a meta costuma ficar acima da referéncia geral de 3 a 6 meses;
aplicagcbes com vencimento distante ou volateis ndo entram no indice.

X B) Incorreta. Esse calculo inclui a LCA, que s6 vence em 2 anos e ndo pode ser resgatada a qualquer momento; ela ndo é
ativo de curto prazo.

X C) Incorreta. Esse calculo soma também as acdes, que oscilam e podem ter de ser vendidas com perda numa emergéncia.
X D) Incorreta. R$ 84 mil é a meta inteira; como ela ja tem R$ 42 mil liquidos, falta a metade.

Dica de prova: Autonomo: cobertura maior. LCA com vencimento distante e a¢des ficam fora do
numerador.
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CAPITULO 3 - 40% DA PROVA

Dominio 3: Indicacao de
investimentos

E 0o dominio com maior peso (40%) e o mais largo: asset allocation, renda fixa e
seu risco de mercado, FGC, LCI/LCA/LF, debéntures, COE, fundos pela Resolucao
CVM 175 (classes, Fll, FIP, FIDC, FoF, clubes, ETFs), derivativos, investimentos no
exterior, criptoativos, previdéncia complementar (PGBL x VGBL, regimes,
portabilidade, renda, vesting) e INSS, e toda a tributacao. A prova cobra muita
conta curta de imposto e de taxa (tabela regressiva, IOF, come-cotas, isencao de
R$ 20 mil, aliquota da previdéncia por aporte) e casos de adequacdo do
produto ao objetivo. As alternativas erradas trocam a base do imposto, a
aliquota da faixa vizinha ou o limite de outro produto. Onde mais erro:
confundir limite de vendas com lucro, regra do PGBL com a do VGBL e o que
tem ou nao tem FGC.

Neste capitulo

18 topicos-chave - 14 pegadinhas - 8 macetes - 14 gatilhos - 4 questdes comentadas
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Topicos-chave

-~

Asset allocation estratégica x tatica

Estratégica sdo os pesos-alvo de longo prazo da
politica, coerentes com o perfil e a fase de vida. Tatica
é o desvio temporario dentro das bandas, a partir do
momento de mercado, voltando ao neutro quando a
visdo se esgota. A politica de alocagdo entre classes
explica a maior parte da variacdo dos retornos (cerca

de 90%), mais que market timing e selecdo de ativos.

Diversificacao e correlacao

Diversificar ndo é ter muitos ativos, é ter ativos pouco
correlacionados. Com correlacao de 0,9, as acbes
tendem a cair juntas. Quanto maior a correlacao,
menor o beneficio sobre a volatilidade.

Tabela regressiva da renda fixa e IOF

IR de 22,5% até 180 dias, 20% de 181 a 360, 17,5% de
361 a 720 e 15% acima de 720 dias corridos. Antes do
30° dia incide IOF regressivo sobre o rendimento
(96% no 1° dia, 66% no 10°, 33% no 20°, zero no
30°); o IR incide sobre o rendimento que sobrou
depois do IOF.

FGC

Cobre até R$ 250 mil por CPF por instituicdo ou
conglomerado (somam-se todos os produtos do
mesmo conglomerado) e tem teto de R$ 1 milhdo
por CPF a cada 4 anos. Cobre CDB, RDB, LCl, LCA,
LCD, LH, LC e poupancga. Nao cobre COE, LF,
debéntures, CRI, CRA e cotas de fundos.

Marcacao a mercado e duration

Juros sobem, preco do titulo prefixado ou IPCA+ cai;
a taxa da compra s6 é garantida levando até o
vencimento. Perda aproximada = duration
modificada x alta da taxa x valor da posi¢do. Quanto
maior a duration, maior a oscilacdo; o Tesouro Selic é
0 que menos oscila.

Titulos do Tesouro por objetivo

Reserva: Tesouro Selic. Valor nominal em data certa:
Prefixado com vencimento casado. Longo prazo com
poder de compra: IPCA+. Para renda periddica, IPCA+
com Juros Semestrais; o IPCA+ sem cupom s6 paga
no vencimento. Inflagdo implicita = (1 + pré) / (1 +

juro real) - 1.

LCI, LCA e Letra Financeira

LCl e LCA sem atualizacdo por indice de pregos: prazo
minimo de 6 meses; LCA corrigida por indice: 12
meses; LCl com correcdo mensal por indice: 36
meses. Sdo isentas de IR para pessoa fisica e tém
FGC. A LF exige no minimo R$ 50 mil (R$ 300 mil a
subordinada), prazo minimo de 24 meses, sem
resgate antecipado e sem FGC.

Debéntures

Ordem de prioridade: garantia real, flutuante,
quirografaria e subordinada; menor prioridade, maior
taxa exigida. Incentivada (Lei 12.431): IR zero para
pessoa fisica, inclusive no ganho na venda. De
infraestrutura (Lei 14.801): o beneficio é da empresa e
o investidor segue a regressiva. Covenant de
alavancagem = divida liquida / EBITDA; romper pode
levar ao vencimento antecipado.
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COE Fundos pela Resolu¢ao CVM 175

Obrigacao do banco emissor, sem FGC e sem Classe tem carteira e patrimonio préprios; subclasse
patrimdnio segregado; a B3 so registra. Capital s6 varia em publico, prazos e taxas. Prazo de resgate
protegido = zero cupom (valor presente do principal) = conversao + liquidagdo. Cota de classe aberta ndo
+ opgdes, e a protecao vale no vencimento; a saida muda de titular por doa¢do. Com PL negativo e
antecipada é a prego de recompra. O DIE traz custos responsabilidade limitada, a classe fecha para

e tributagdo; material publicitario ndo pode destacar resgates, divulga fato relevante e leva plano de

o melhor cenério. resolucdo a assembleia em até 20 dias.

Tributacao dos fundos Fll, Fiagro e FIP

Come-cotas em maio e novembro, inclusive nos Fll distribui no minimo 95% dos lucros; rendimentos
exclusivos desde a Lei 14.754/2023; no resgate o isentos para PF se o fundo tiver 100 cotistas ou mais,
administrador retém s6 o complemento até a cotas em bolsa ou balcdo, o cotista tiver menos de
aliquota do prazo. Perdas compensam ganhos sé do 10% e o grupo familiar menos de 30%; sem isencao,
mesmo fundo ou de outro do mesmo administrador IR de 20% na fonte. Fiagro tem a mesma isencao. FIP:
e regime. Taxa de performance incide sé sobre o que s6 qualificados, classe fechada, chamadas de capital,
supera a cota base corrigida pelo benchmark, influéncia na gestdo e IR de 15% s6 na saida.

cobrada em periodo no minimo semestral.

Acoes e renda variavel Dividendos e JCP desde 2026

Isengdo para vendas de até R$ 20 mil no més em Retencdo de 10% sobre o total quando uma mesma
agoes no mercado a vista (compara-se o valor pessoa juridica paga mais de R$ 50 mil no més a
vendido, nao o lucro); passou, o ganho inteiro é mesma pessoa fisica (Lei 15.270/2025); empresas
tributado a 15%. Day trade: 20%, com 1% na fonte, e diferentes ndo se somam. JCP tem IR na fonte de
prejuizos em apuracao separada. Prejuizo em bolsa 17,5% desde 2026. Tag along legal: 80% do preco do
nao caduca. ETF de acBes: 15%, sem a isencdo de R$ controle para acbes com voto.

20 mil.

PGBL x VGBL Regimes de tributacao da previdéncia

PGBL: contribui¢cdes dedutiveis até 12% dos Regressivo: aliquota definitiva na fonte pelo prazo de
rendimentos tributaveis, para quem declara no cada aporte, de 35% (até 2 anos) a 10% (acima de 10
modelo completo e contribui ao INSS ou regime anos); aporte novo em plano antigo comega em 35%.
proprio; IR no resgate sobre o valor total. VGBL: sem Progressivo: retencdo de 15% como antecipacao e
deducao, IR sé sobre os rendimentos. Nos dois, sem ajuste anual na tabela. A escolha é irretratavel e pode
come-cotas na acumulacéo, e trocar de fundo dentro ser feita até o primeiro resgate ou beneficio (Lei

do plano ndo gera IR. 14.803/2024).
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Portabilidade, renda e sucessdo na previdéncia

Portabilidade sé entre planos de mesma natureza,
sem IR; interna (mesma seguradora) ou externa.
PGBL: caréncia de 60 dias para portar (180 para
qualificados) e intervalo minimo de 60 dias. Recursos
vindos de fundo de pensédo nao podem ser
resgatados, sé virar renda. Beneficiarios sdo indicados
livremente, com percentuais, sem testamento.

Macetes para memorizar

() Tabela regressiva

22,5/20/17,5/ 15 nos marcos 180 / 360 / 720:
cai 2,5 a cada degrau.

() Isengdes mensais

20 mil é acdo a vista (vendas); 35 mil é cripto no
Brasil (vendas); 50 mil é dividendo por empresa
(pagamento).

() Prazo minimo de LCl e LCA

6 sem indice, 12 a LCA com indice, 36 a LCl com
correcao mensal.

() Quatro pilares da previdéncia

Renda (acumulacao), Sucessao (beneficiarios),
Menores (responsavel financeiro) e Tributario
(PGBL até 12% e regime).

Tabela de memorizacao: nao confunda

Quando é... ...e quando é

PGBL

Declaracdo completa, contribuicdo ao INSS ou
regime préprio e espago nos 12% da renda tributavel;
IR no resgate sobre o total.

VGBL

Investimentos no exterior e cripto

Aplicagdes financeiras no exterior (Lei 14.754/2023):
15% no ajuste anual, com variacdo cambial no
rendimento; conta parada sem remuneracao tem
variacao cambial isenta. Cripto em exchange
estrangeira segue essa regra; no Brasil, vendas até R$
35 mil no més sao isentas. Offshore com renda
passiva acima de 40% tem lucro tributado todo ano
em 31/12.

Q) Previdéncia regressiva

Comeca em 35 e desce até 10 depois de 10 anos;
o relégio é de cada aporte.

() Debéntures por prioridade

Real, Flutuante, Quirografaria, Subordinada: R-F-
Q-S, quanto mais para o fim, maior a taxa.

() Limites por emissor em fundos

20 banco, 10 companhia aberta, 5 demais, Unido
sem limite (Res. CVM 175). No FIE: Unido 100, IF
25, companhia aberta 15.

@ Clube de investimento

3 a 50 pessoas, 40% no méximo por cotista e 67%
no minimo em agoes.

Declaracao simplificada, isento, sem contribuicdo ao regime

oficial

ou aporte acima dos 12%; IR so sobre os rendimentos.
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Regime regressivo
Horizonte longo: imposto definitivo na fonte, que cai
até 10% apds 10 anos, fora do ajuste anual.

Contrato futuro
Ajuste diario e margem; o comprado ganha na alta e
perde na queda, com fluxo a cada dia.

Debénture incentivada (Lei 12.431)
Pessoa fisica com IR zero sobre juros e ganho na
venda.

Banco emite (com FGC)
CDB, RDB, LCI, LCA, LCD, LH, LC e poupanca.

Fll de tijolo
Renda de aluguéis: risco de vacancia e de inquilino.

ADR nivel 3
Captar recursos do varejo americano com oferta
registrada na SEC e listagem em bolsa.

Regime progressivo

Resgate em poucos anos: os 35% ou 30% do regressivo
costumam perder até para a faixa de 27,5% da tabela;
retencdo de 15% é antecipacao.

Contrato a termo

Liquidacdo s6 no vencimento; o preco a termo de moeda
embute o diferencial de juros: a vista x (1 + juros em reais) / (1
+ juros em ddlar).

Debénture de infraestrutura (Lei 14.801) ou comum
Investidor segue a tabela regressiva da renda fixa; o beneficio
da Lei 14.801 é da empresa.

Securitizadora ou empresa emite (sem FGC)

CRI e CRA (de securitizadoras) estdo entre os ndo garantidos;
CDCA e CCl ndo sao depdsitos bancarios; debéntures, COE e
LF também ndo tém FGC.

Fll de papel
Renda de CRIs: risco de crédito dos devedores e de indexador.

ADR niveis 1, 2 e 144-A

Nivel 1: s6 balcdo, sem captagdo. Nivel 2: listagem e Form 20-
F, sem captacdo. 144-A: colocacgdo privada a institucionais
qualificados.

Numeros que caem

Item Valor

IR renda fixa (tabela regressiva) 22,5% até 180 dias; 20% de 181 a 360; 17,5% de 361 a 720; 15% acima de 720

IOF de renda fixa s6 antes de 30 dias, regressivo sobre o rendimento: 96% no 1° dia, 66% no 10°,

33% no 20°, zero no 30°

FGC R$ 250 mil por CPF por instituicdo ou conglomerado; teto de R$ 1 milhdo por
CPF a cada 4 anos

Acles a vista isencdo para vendas de até R$ 20 mil no més; 15% opera¢oes comuns; day

trade 20% com 1% na fonte
Criptoativos no Brasil isen¢do para vendas de até R$ 35 mil no més

Aplicagdes no exterior (Lei
14.754/2023)

15% no ajuste anual

Dividendos (Lei 15.270/2025) e 10% sobre o total acima de R$ 50 mil no més por empresa; JCP 17,5% desde
JCP 2026
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Fil

Letra Financeira

LCl e LCA

Previdéncia regressiva

PGBL

Clube de investimento

Limites por emissor em fundo
(CVM 175)

Tag along legal

INSS pds-reforma
(aposentadoria programada)

distribuicio minima de 95%; isencao com 100 cotistas, menos de 10% por
cotista e menos de 30% por grupo; sem isen¢ao, 20% na fonte

minimo R$ 50 mil (R$ 300 mil subordinada); prazo minimo de 24 meses

6 meses sem indice; LCA com indice 12 meses; LCl com correcdo mensal por
indice 36 meses

35% até 2 anos; 30% de 2 a 4 anos; cai até 10% acima de 10 anos, pelo prazo
de cada aporte

deducio até 12% dos rendimentos tributaveis; caréncia de portabilidade de 60
dias (180 para qualificados)

3 a 50 cotistas; maximo de 40% por cotista; minimo de 67% em ag¢ées

instituicdo financeira 20%; companhia aberta 10%; demais 5%; Unido sem
limite

80% do preco do controle, acbes com voto

60% da média + 2 pontos por ano de contribuicao acima de 15 anos (mulher)
ou 20 anos (homem filiado apés a reforma)

Alertas de prova (pegadinhas)

A\ Alerta de prova: Aplicar a isengdo de R$ 20 mil sobre o lucro ou tributar s6 o excedente.

Como nao cair: O limite é sobre o total vendido no més; passou, o ganho liquido do més é tributado

inteiro a 15%.

A\ Alerta de prova: Usar a faixa vizinha da tabela regressiva (20% para 400 dias, 15% para 400 dias).

Como nao cair: Conte os dias corridos: 180, 360 e 720 sdo os marcos; 400 dias = 17,5%.

A Alerta de prova: Calcular o IR sobre o rendimento bruto quando houve IOF.

Como nao cair: Primeiro o IOF da tabela, depois o IR sobre o que sobrou.

A\ Alerta de prova: Somar CDB e LCA de bancos do mesmo conglomerado como se cada um tivesse R$
250 mil.

Como nao cair: O limite é por CPF e por conglomerado, ndo por produto; e hé o teto de R$ 1 milhao a
cada 4 anos.

A\ Alerta de prova: Achar que o COE de capital protegido é risco zero ou tem garantia da B3.
Como nao cair: Sobra o risco de crédito do emissor, ndo ha FGC, e a protecdo sé vale no vencimento.
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A Alerta de prova: Tributar o saldo total no resgate do VGBL ou sé o rendimento no PGBL.
Como nao cair: PGBL: base é o valor total resgatado (contribui¢des foram deduzidas). VGBL: sé o
rendimento.

A\ Alerta de prova: Usar a idade do plano para definir a aliquota regressiva.
Como nao cair: O relogio é de cada aporte: aporte novo em plano antigo comega em 35%.

A Alerta de prova: Contar a caréncia de portabilidade do PGBL a partir do plano de origem ou aplicar
180 dias ao investidor comum.

Como nao cair: A caréncia conta da proposta do plano atual: 60 dias (180 s6 para qualificados), com
intervalo minimo de 60 dias.

A\ Alerta de prova: Reter 10% sobre todos os dividendos ou s6 sobre o excedente de R$ 50 mil.
Como nao cair: A retencdo ocorre quando a mesma empresa paga mais de R$ 50 mil no més a mesma
pessoa e incide sobre o total pago por essa empresa.

A\ Alerta de prova: Considerar os rendimentos de Fll isentos s6 porque o cotista tem menos de 10%.
Como nao cair: Some as fatias do grupo familiar: 30% ou mais tira a isen¢do; sem isencao, 20% na fonte.

A\ Alerta de prova: Achar que o exclusivo ainda esta livre do come-cotas e que perdas compensam em
qualquer fundo.

Como nao cair: Desde a Lei 14.754/2023 o exclusivo tem come-cotas, e a compensacdo so vale no
mesmo administrador e regime.

A\ Alerta de prova: Somar as taxas inteiras das investidas no custo do FoF ou esquecer a taxa do proprio
FoF.
Como nao cair: Custo = taxa do FoF + média ponderada das taxas dos fundos investidos.

A Alerta de prova: Na put protetora, esquecer o prémio ou atribuir margem ao titular.
Como nao cair: Perda maxima = (custo da agéo - exercicio) + prémio; o titular tem direito, o langador
tem obrigacdo e deposita margem.

A\ Alerta de prova: Calcular a reserva de aposentadoria sobre o padrdo de vida inteiro ou sem descontar
a taxa real.
Como néo cair: Reserva = valor presente, a taxa real, da lacuna entre o padrdo de vida e o INSS.

Como cai na prova
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[T Como cai: Conta de IR em renda fixa, fundo, acdes ou previdéncia com valores e prazos.

Como resolver: 1) Identifique o produto e a base (rendimento, total resgatado, ganho). 2) Localize a
aliquota pelo prazo correto (dias corridos ou prazo de cada aporte). 3) Desconte |IOF, come-cotas ou IR
na fonte ja pago. 4) Compare com as erradas, que usam a faixa vizinha ou a base trocada.

[T Como cai: Comparacéo entre aplicacdo tributada e isenta (CDB x LCA, CDB x debénture incentivada).
Como resolver: Leve tudo ao liquido: taxa tributada x (1 - aliquota do prazo) contra a taxa isenta.

-

[T Como cai: Cliente com objetivo e prazo pede indicacdo de produto.
Como resolver: Case o vencimento com o objetivo, verifique liquidez, FGC e marcacdo a mercado e
descarte produtos de duration longa, sem liquidez ou com prote¢do sé no vencimento.

[T Como cai: Caso de previdéncia: escolher PGBL ou VGBL, regime, tipo de renda ou portabilidade.
Como resolver: Cheque modelo de declaragdo, contribuicdo ao regime oficial e limite de 12%; para
regime, o horizonte; para renda, o que o cliente quer proteger (longevidade, herdeiros, conjuge).

[T Como cai: Fundo ou classe com regra da Resolucdo CVM 175 (subclasse, transferéncia de cotas, PL
negativo, limites, nome ESG).

Como resolver: Lembre o que é da classe (carteira, patrimonio, politica) e o que é da subclasse (publico,
prazos, taxas); doacdo ndo é excecgdo a transferéncia; ESG no nome exige objetivo de gerar beneficio.

[T Como cai: Derivativo ou estrutura (put protetora, swap, futuro, COE) com célculo de resultado.
Como resolver: Identifique a posicao (titular, lancador, comprado, vendido), aplique o multiplicador do
contrato e some os custos (prémio, spread da divida original).

Gatilhos do enunciado

Se o enunciado trouxer... Pense em

Reserva + parcela de valor certo em data marcada + Tesouro Selic, Prefixado casado e IPCA+ longo
aposentadoria

Cliente pergunta se o COE 'garantido’ tem FGC Nao: risco de crédito do emissor; protecdo s6 no
vencimento

Familia com cotas do mesmo FlIl ou Fiagro Somar as fatias: 30% ou mais perde a isencao
Resgate de fundo DI antes de 30 dias IOF regressivo primeiro e IR de 22,5% sobre o
restante

Cliente no modelo simplificado ou isento pergunta sobre PGBL ~ VGBL
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PGBL no regressivo com resgate previsto em até 2 anos

Recursos de fundo de pensédo portados para PGBL

Renda que dure a vida toda e proteja herdeiros em morte

precoce

Renda reversivel ao conjuge bem mais jovem

Tem o ativo e quer travar preco / aposta na dire¢do / explora
diferenca de precos

Token que promete participacdo na receita de um negécio

Dado do mundo real dentro de um contrato inteligente

Exposicdo a mercados desenvolvidos sem Brasil

Protecdo contra a inflacdo americana em 10 anos

35% sobre o total: o produto nao serve ao
objetivo

Resgate vedado, s6 renda

Vitalicia com prazo minimo garantido

Renda inicial menor: a tabua prevé pagamento
por mais tempo

Hedge / especulacao / arbitragem

Pode ser valor mobiliario, sob a CVM (Parecer 40)

Oraculo (Ethereum hoje usa prova de
participacgao)

MSCI World (Emerging Markets inclui o Brasil)

TIPS, o ‘Tesouro IPCA+' americano

@ Se vocé lembrar de s6 uma coisa deste capitulo...

Limite de isengdo em agdes e cripto é sobre o valor vendido no més, ndo sobre o lucro.

PGBL tributa o total; VGBL, s6 o rendimento; no regressivo o prazo é de cada aporte.

COE, LF, debéntures, CRI, CRA e fundos nido tém FGC.

Juros sobem, prefixado e IPCA+ caem; a taxa contratada sé € garantida no vencimento.

A politica de alocagdo entre classes pesa mais que market timing e selecdo de ativos.

Essenciais para a prova (checklist)

[J Sei a tabela regressiva, o IOF dos primeiros 30 dias e a ordem de calculo IOF depois IR.

[ Sei o que o FGC cobre, os limites por conglomerado e o teto a cada 4 anos.

[ Sei as regras de isencdo e aliquotas de ac¢des, day trade, ETF, Fll, cripto, dividendos e JCP.

O Sei escolher entre PGBL e VGBL e entre regime regressivo e progressivo.

[ Sei as regras de portabilidade, vesting, tipos de renda e beneficiarios na previdéncia.

[ Sei os prazos minimos de LCl, LCA e LF e a ordem de prioridade das debéntures.

[ Sei explicar COE: estrutura, protecao no vencimento, risco do emissor e DIE.

[ Sei as regras da Resolu¢do CVM 175 para classes, subclasses, Fll, FIP, FIDC, FoF e taxa de performance.

[ Sei casar o titulo do Tesouro com o objetivo e calcular a inflagdo implicita.

[ Sei calcular resultado de put protetora, swap e contrato futuro.
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Questoes de revisao do capitulo

R3.1 - Dominio 3: Indicacdo de investimentos

Teodoro, 55 anos, tem US$ 300 mil em uma conta de investimentos nos Estados Unidos e quer
reservar parte para despesas em délar daqui a cerca de 10 anos. Sua preocupacao é que a inflacao
americana corroa o valor real do principal no periodo. Entre os titulos do Tesouro norte-americano,
qual atende melhor a esse objetivo?

A. Treasury Note de 10 anos, com cupom fixo semestral e principal nominal constante
B. Treasury Bond de 30 anos, que tem o prazo mais longo e o maior cupom nominal
C. Treasury Bill de 52 semanas, vendido com desconto e renovado a cada vencimento
D. TIPS de 10 anos, cujo principal é corrigido pelo indice de precos ao consumidor

R3.2 - Dominio 3: Indicacdo de investimentos

Sérgio, 66 anos, investidor profissional com R$ 40 milhées aplicados, conversa sobre fundos
exclusivos. Cliente: 'Outro banco me ofereceu um fundo exclusivo s6 meu; assim eu pago IR apenas
quando resgatar, como antigamente.' Profissional: 'Essa regra mudou com a Lei 14.754/2023."
Cliente: 'E se esse fundo der prejuizo, eu compenso com o ganho dos fundos que tenho aqui no seu
banco?' Qual é a préxima fala mais adequada do profissional?

A. Compensa, porque o exclusivo, como fundo fechado, segue sem come-cotas e acumula as perdas para
abater no resgate de outros fundos

B. Compensa, sim: perdas em fundos podem ser abatidas de ganhos em qualquer fundo do senhor,
desde que declaradas no ajuste anual

C. A perda sé compensa ganhos futuros do mesmo fundo ou de outro do mesmo administrador e
regime; e o exclusivo também tem come-cotas

D. Nao compensa, mas o senhor pode optar pela tabela progressiva no exclusivo e abater a perda de
outros rendimentos tributaveis
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R3.3 - Dominio 3: Indicacdo de investimentos

Sandra, 64 anos, aposentada pelo INSS, ficou vitiva e passou a ter direito também a pensao por
morte deixada pelo marido, no mesmo regime. Ao revisar o planejamento financeiro com o
profissional, ela conta com os dois beneficios integrais para cobrir as despesas. Pela Emenda
Constitucional 103/2019, qual é a regra para essa sobreposicao de beneficios?

A. Recebe os dois integralmente até o teto do INSS, e s6 o valor que ultrapassar o teto é reduzido pela
metade no pagamento

B. Precisa escolher um dos dois, pois a reforma proibiu acumular aposentadoria com penséo por morte
dentro do regime geral

C. Recebe integralmente o mais vantajoso e uma parte reduzida do outro, calculada por faixas de salario
minimo com percentuais decrescentes

D. Recebe os dois integralmente, pois aposentadoria e pensao tém fatos geradores diferentes e a
acumulagdo continua livre, como antes da reforma

R3.4 - Dominio 3: Indicacdo de investimentos

Trés participantes usam o mercado futuro de milho da B3: a cooperativa Campo Verde, que colhera
milho em seis meses, vende contratos futuros para fixar o preco de venda da safra; Hugo, que nao
tem relacao com o produto, compra contratos porque espera alta do preco; e uma trading compra
milho no mercado fisico e vende ao mesmo tempo no futuro, porque a diferenca entre os precos

supera os custos de carregamento. Como se classificam as finalidades dessas operac¢6es, na ordem?

A. Hedge, especulacdo e arbitragem
B. Especulacao, hedge e arbitragem
C. Hedge, arbitragem e especulacao
D. Arbitragem, especulacdo e hedge

Respostas comentadas

R3.1. D) TIPS de 10 anos, cujo principal é corrigido pelo indice de precos ao consumidor

Por qué: O Tesouro dos EUA emite Bills (até 52 semanas, com desconto), Notes (2 a 10 anos, cupom
semestral), Bonds (20 ou 30 anos, cupom semestral) e TIPS (5, 10 ou 30 anos), cujo principal sobe ou desce
com a inflagdo ao consumidor. Para preservar o poder de compra em délar, o titulo adequado é o TIPS com
prazo préximo ao do objetivo.

X A) Incorreta. A Treasury Note (2, 3, 5, 7 ou 10 anos) paga juros fixos a cada seis meses sobre um principal que ndo muda;
uma inflacdo alta reduz o seu valor real.

X B) Incorreta. O Treasury Bond (20 ou 30 anos) tem cupom fixo e principal nominal, sem correcdo pela inflagdo, e o prazo de
30 anos nem coincide com o horizonte de 10 anos.

X Q) Incorreta. Bills (4 a 52 semanas) sdo vendidos com desconto e ndo corrigem o principal pela inflagdo; renovar no curto
prazo também expde o cliente ao risco de reinvestimento.

Dica de prova: TIPS é o 'Tesouro IPCA+"' americano: o principal acompanha a inflagdo do CPI.
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R3.2. C) A perda s6 compensa ganhos futuros do mesmo fundo ou de outro do mesmo
administrador e regime; e o exclusivo também tem come-cotas

Por qué: Classe exclusiva é a constituida para um Unico investidor profissional (ou cotistas com vinculo
familiar ou interesse Unico) e é considerada investidor profissional. A Lei 14.754/2023 estendeu o come-
cotas aos fundos fechados e exclusivos, salvo os regimes especificos (FIA, ETF, FIP e FIDC que cumpram os
requisitos, Fll, Fiagro, FI-Infra), e limitou a compensacao de perdas ao mesmo fundo ou ao mesmo
administrador e regime.

X A) Incorreta. A Lei 14.754/2023 acabou com o diferimento dos fundos fechados e exclusivos, que passaram a ter come-
cotas; e a compensac¢do nao alcanga fundos de outro administrador.

X B) Incorreta. A compensacdo de perdas em fundos ndo é feita no ajuste anual nem entre administradores diferentes; ela
depende do controle do administrador e do mesmo regime de tributacao.

X D) Incorreta. Rendimentos de fundos tém tributacdo exclusiva na fonte; ndo ha opcédo pela tabela progressiva nem
abatimento de perdas em outros rendimentos.

Dica de prova: Fundo exclusivo hoje: come-cotas em maio e novembro e perdas compensadas s no
mesmo administrador e regime.

R3.3. C) Recebe integralmente o mais vantajoso e uma parte reduzida do outro, calculada por
faixas de salario minimo com percentuais decrescentes

Por qué: Por qué: o art. 24 da EC 103/2019 permite acumular pensdo por morte com aposentadoria,
assegurando o integral do beneficio mais vantajoso e uma parte dos demais, apurada cumulativamente por
faixas de salario minimo. Essa sobreposicdo é um dos fatores que reduzem a renda de aposentadoria

esperada e deve entrar no calculo da lacuna a ser coberta pela previdéncia complementar.

X A) Incorreta. A reducdo ndo se refere ao teto nem é de metade: aplica-se sobre o beneficio menos vantajoso, por faixas de
salario minimo com percentuais de 60% a 10%.

X B) Incorreta. A acumulagdo nao é proibida: a emenda a admite expressamente, com reducdo do beneficio menos vantajoso.
O que se veda é acumular duas pensdes de conjuge no mesmo regime.

X D) Incorreta. Desde a reforma, a acumulagédo de pensdo com aposentadoria tem reducdo por faixas sobre o beneficio menos
vantajoso. Contar com os dois integrais superestima a renda futura.

Dica de prova: Aposentadoria + pensao por morte: integral s6 a mais vantajosa; a outra sofre
reducdo por faixas (60%, 40%, 20%, 10%).

R3.4. A) Hedge, especulacao e arbitragem

Por qué: As principais finalidades dos derivativos sdo: hedge (proteger uma exposicao ja existente, como o
produtor que trava o preco de venda), especulacao (assumir risco para ganhar com a variacao de precos,
sem exposicdo a proteger), arbitragem (lucrar com distor¢des de preco entre mercados ou prazos, com risco
baixo) e alavancagem (ampliar a exposicdo com pouco capital, pela margem).

X B) Incorreta. A cooperativa tem o produto e trava o preco de venda, o que é hedge, e ndo especulagdo.
X C) Incorreta. Hugo ndo explora diferenca de precos entre mercados; ele aposta na direcdo do preco, o que é especulagéo.
X D) Incorreta. A cooperativa ndo busca distorcdo de precos, e sim protecdo da receita da safra.

Dica de prova: Tem o ativo e quer travar preco: hedge. Ndo tem e aposta na direcdo: especulagao.
Explora diferenca de precos: arbitragem.
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CAPITULO 4 - 20% DA PROVA

Dominio 4: Analise de portfélio
e monitoramento da carteira

Aqui eu acompanho a carteira depois de montada: rebalanceamento
(calendario, bandas, constant mix, CPPI), medidas de risco e de performance
(volatilidade, correlacao, beta, tracking error, Sharpe, Treynor), fronteira eficiente
e dominancia, impacto do cenario macroeconomico (Selic, inflagao, fiscal,
compulsorio) e eventos de vida do cliente (sucessao, casamento, saida do pais,
portabilidade). A prova é muito de calculo: anualizar volatilidade, beta da
carteira, Sharpe, juro real, quanto vender para voltar ao alvo. As erradas usam
média simples no lugar da ponderada, somam em vez de dividir fatores e
confundem as légicas de constant mix e CPPIl. Também caem consequéncias
tributarias do rebalanceamento: trocar de corretora nao é venda, trocar de
fundo dentro do VGBL nao gera IR.

Neste capitulo

18 topicos-chave - 14 pegadinhas - 7 macetes - 14 gatilhos - 4 questdes comentadas
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Topicos-chave

-~

Bandas de rebalanceamento

A banda pode ser relativa: alvo x (1 mais ou menos o
percentual); 25% com banda de 20% vai de 20% a
30%. Ajusta-se s6 a classe que rompeu a banda,
conforme a regra da politica (voltar ao alvo ou ao
limite). Desvio dentro da banda nao dispara
operacao.

Rebalanceamento por calendario x por banda
O de calendario é simples, mas tolera desvios
grandes entre as datas de revisdo. O de banda reage

ao rompimento do limite e exige monitoramento.
Nenhum garante reversdo dos precos.

Rebalancear com aporte

Direcionar dinheiro novo a classe abaixo do alvo
devolve os pesos sem vender e sem realizar ganho
tributavel. Vender R$ 100 mil em acdes gera IR sobre
o ganho, porque passa da isencdo de R$ 20 mil.
Consolidar carteiras pela portabilidade e vender sé o
excesso evita IR desnecessario.

Constant mix

Mantém pesos fixos: compra a classe que caiu e
vende a que subiu. Restaura pesos, nao valores
perdidos. Ganha em mercado lateral, que vai e volta.

CPPI

Exposi¢cdo em risco = multiplicador x (carteira - piso);
o colchao é a diferenca entre carteira e piso. Vende
na queda e compra na alta, por isso ganha em
tendéncia forte e perde em mercado lateral. Queda
acima de 1/multiplicador antes do ajuste rompe o
piso (risco de gap).

Volatilidade e anualizacao

Volatilidade é medida de risco absoluto. Para
anualizar, multiplique a mensal por raizde 12 e a
diaria por raiz de 252; multiplicar por 12 vale para

retorno, ndo para desvio padrao.

Correlacao e risco da carteira

Correlacdo = covariancia / (o1 x 02), sempre entre -1
e +1. O retorno da carteira é a média ponderada; o
risco € no maximo a média ponderada (correlagao
+1) e menor quando a correlagdo é menor que 1.
Com correlacdo -1, peso de A = oB / (0A + oB) zera o
risco.

Risco sistematico x especifico

Diversificar elimina o risco especifico (de cada
empresa), mas o sistematico, vindo de fatores
macroecondmicos, permanece e é medido pelo beta.
Acrescentar ativos com correlacado abaixo de 1 reduz
o risco em vez de somar volatilidades.

Beta

Mede a sensibilidade ao indice, ndo o risco total: beta
baixo pode conviver com volatilidade alta (fundo de
ouro). O beta da carteira é a soma de peso x beta de
cada ativo, incluindo nos pesos a parcela em Tesouro
Selic. Beta de 0,86 indica variacdo esperada de 86%
da do indice.

Tracking error

Medida de risco relativo: o desvio do retorno em
relagdo ao benchmark. Serve para fundo passivo ou
que segue indice; para multimercado de retorno
absoluto, use volatilidade.
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indice de Sharpe indice de Treynor

(Retorno - livre de risco) / desvio padrdo. Usa risco (Retorno - livre de risco) / beta. Usa o risco

total, por isso € a medida quando o fundo é quase sistematico, adequado quando o fundo complementa
toda a carteira. Com excesso de retorno negativo, o uma carteira ja diversificada. Divide pelo beta; ndo
indice original distorce: o fundo mais volatil parece multiplica.

melhor.

Limitagcoes das medidas de performance Fronteira eficiente e dominancia

Sao calculadas com retornos passados, dependem da Um ativo ou carteira é dominado quando outro
janela e do benchmark e supdem que a volatilidade entrega mais retorno com risco igual ou menor, ou o
capture o risco, o que falha com retornos mesmo retorno com menos risco. Ficar no meio da
assimétricos. Comparar fundos de categorias fronteira ndo é ineficiéncia; entre carteiras eficientes,
diferentes no mesmo ranking distorce a leitura. a escolha depende do perfil.

Politica monetaria e juro real Meta de inflacao continua

Selic maior encarece o crédito, torna a poupanca Meta de 3% com tolerancia de 1,5 ponto, verificada
mais atraente, reduz consumo e investimento e a todo més pela inflagdo em 12 meses; o

inflacdo cede com defasagem. Juro real ex-ante = (1 descumprimento exige seis meses seguidos fora do
+ Selic) / (1 + inflacdo esperada) - 1; acima do neutro, intervalo. Quem fixa a meta é o CMN. O Focus
politica contracionista. Compulsério menor libera resume as expectativas do mercado e sai as
recursos para empréstimo (expansao). segundas-feiras.

Politica fiscal e preco dos titulos Sucessao e regimes de bens

Resultado nominal = priméario + juros; o primario Com herdeiros necessarios, 50% é legitima e a outra
exclui juros. A divida/PIB so se estabiliza se o priméario metade é disponivel; doagdo a filho é adiantamento
cobrir a diferenca entre juro real e crescimento; sem de legitima. Na comunhéo parcial, o conjuge é

isso, sobe o prémio nos titulos longos. Gasto publico meeiro dos bens comuns e herdeiro sé dos bens

em alta perto do pleno emprego pressiona precos e particulares; heranca é particular, mas os frutos dela
juros, e o prefixado longo sofre. no casamento sdo comuns. Maior de 70 anos:

separacdo obrigatoria, afastavel por escritura publica
desde 2024 (STF).

Macetes para memorizar

(@ Sharpe x Treynor () Constant mix x CPPI

Sharpe = Sozinho (risco total, desvio). Treynor = Constant mix é contrario (compra a queda); CPPI
Time (complementa o time diversificado, beta). segue a onda (vende a queda).

@ Anualizagio @ Juro real e ganho real

Retorno vezes 12; risco vezes raiz de 12 (raiz de Fatores se dividem, taxas nao se subtraem: (1 + n)
252 se diario). /(1 +0)-1.
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@ Meta de inflagdo (¢ Dominancia

3 mais ou menos 1,5, olhada todo més; seis Mais retorno pelo mesmo risco ou mesmo
meses seguidos fora = descumprida. retorno com menos risco: o outro sai da lista.

Q CPPIl e 0 gap

Piso rompe quando a queda passa de 1/ m antes
do ajuste: m = 5 aguenta até 20%.

Tabela de memorizacao: nao confunda

Quando é... ...e quando é

Constant mix CPPI

Mercado lateral: compra o que caiu e vende o que subiu para voltar Mercado em tendéncia forte: vende na queda e

ao peso fixo. compra na alta, recalculando a exposicdo pelo
colchao.

indice de Sharpe indice de Treynor

O fundo é a carteira inteira (ou quase): importa o risco total, medido O fundo complementa uma carteira
pelo desvio padrao. diversificada: importa o risco sistematico,

medido pelo beta.

Volatilidade (risco absoluto) Tracking error (risco relativo)

Multimercado de retorno absoluto ou qualquer carteira que ndo Fundo passivo ou indexado: mede o desvio em

segue indice. relagdo ao benchmark.

Prefixado IPCA+

Inflagdo abaixo da implicita ou ciclo de cortes a vista: trava taxa Surpresa de inflacdo: levado ao vencimento,

nominal e valoriza com a queda dos juros. preserva a taxa real; o prefixado perde ganho
real.

Portabilidade/STVM de acées Venda e recompra

Muda o custodiante sem alienacao: sem IR e com custo de aquisicdo  Realiza o0 ganho e gera IR quando passa da

mantido; portabilidade digital da B3 em até 2 dias Uteis, mesma isengao.

titularidade.

Portabilidade interna Portabilidade externa

Para outro plano da mesma seguradora. Para outra seguradora; nas duas, mesma

natureza (VGBL para VGBL) e sem IR.

Numeros que caem

Item Valor

Anualizar volatilidade mensal x raiz de 12; diaria x raiz de 252
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Coeficiente de correlacdo

Meta de inflagdo

Portabilidade digital B3
Legitima com herdeiros necessarios

Reserva minima do conjuge em concorréncia com
descendentes comuns

Separacao obrigatdria de bens

Comunicacdo de Saida Definitiva

Fundo de acdes

Alertas de prova (pegadinhas)

entre-1e +1

3%, tolerancia de 1,5 ponto; descumprimento com 6
meses seguidos fora

até 2 dias uteis, mesma titularidade
50% do patrimonio

um quarto

maiores de 70 anos (afastavel por escritura publica desde
2024)

até fevereiro do ano seguinte a saida

15% no resgate, independentemente do prazo

A Alerta de prova: Ler a banda relativa de 20% como 20 pontos percentuais.

Como nao cair: Banda relativa: 20% do peso-alvo. Para alvo de 25%, sdo 5 pontos (20% a 30%).

A Alerta de prova: Mexer em classe que esta dentro da banda s6 porque se afastou do alvo.

Como nao cair: A politica s6 obriga ajustar a classe que rompeu a banda.

A\ Alerta de prova: Anualizar volatilidade multiplicando por 12 ou comparar a mensal com limite anual.

Como nao cair: Mensal x raiz de 12; diaria x raiz de 252.

Como nao cair: Isso sé vale com correlacao +1; abaixo de 1 o risco é menor.

A\ Alerta de prova: Usar média simples dos betas ou o maior beta como beta da carteira.
Como nao cair: Beta da carteira = soma de peso x beta, incluindo a parcela em renda fixa.

A Alerta de prova: Concluir que beta baixo significa baixa volatilidade ou limite de perda.

Como nao cair: Beta mede sé a relagdo com o indice; o fundo pode oscilar muito por fatores proprios.

A\ Alerta de prova: Supor que o risco da carteira é a média ponderada dos riscos com qualquer
correlacao.
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A Alerta de prova: Calcular Sharpe sem descontar a taxa livre de risco ou Treynor multiplicando pelo
beta.

Como nao cair: Os dois usam excesso de retorno no numerador e dividem pelo risco (desvio padréao ou
beta).

A\ Alerta de prova: Escolher o fundo com Sharpe menos negativo como o melhor.
Como nao cair: Com excesso negativo, o indice original premia o mais volatil; leia com cautela.

A Alerta de prova: No constant mix, comprar o valor perdido; no CPPI, comprar depois da queda.
Como nao cair: Constant mix restaura pesos (compra o que caiu); CPPI reduz exposi¢do quando o
colchdo encolhe.

A Alerta de prova: Calcular juro real ou ganho real subtraindo ou multiplicando taxas.
Como nao cair: Divida os fatores: (1 + nominal) / (1 + inflagdo) - 1; subtrair sé aproxima.

A\ Alerta de prova: Achar que a transferéncia de custodia atualiza o custo de aquisi¢do ou gera IR.

Como nao cair: Nado é venda: sem IR e com o custo médio mantido; o ganho sera tributado s6 na venda.

A Alerta de prova: Achar que trocar de fundo dentro do VGBL gera IR ou que fundo de a¢des paga
22,5%.

Como nao cair: Dentro da previdéncia a troca ndo é resgate; fora dela, resgate de fundo de a¢des paga
15%.

A\ Alerta de prova: Doar cotas de fundo aberto ao filho por transferéncia direta.
Como nao cair: Doagdo ndo esta entre as excecdes; é preciso resgatar e doar os recursos.

A\ Alerta de prova: Incluir na meacdo o imoével comprado antes do casamento ou tratar meagdo como
heranca.

Como nao cair: Meacao alcanga sé bens comuns; sobre os particulares, o conjuge concorre com os
descendentes.

Como cai na prova

.

[T Como cai: Tabela com pesos atuais, alvos e bandas: qual classe rebalancear e quanto vender ou
comprar?

Como resolver: 1) Calcule os pesos atuais. 2) Calcule as bandas (relativas ou em pontos). 3) Ajuste sé o
gue rompeu. 4) Valor a negociar = valor atual - peso-alvo x patrimoénio total.
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.
[T Como cai: Dois ou mais fundos com retorno, volatilidade, beta e taxa livre de risco: qual € melhor?
Como resolver: Escolha a medida pelo uso (Sharpe se é a carteira toda, Treynor se complementa),
calcule com excesso de retorno e desconfie de excesso negativo.

\

[T Como cai: Estratégia dindmica apds uma queda (constant mix, CPPI, buy and hold): o que fazer?
Como resolver: Constant mix: compra o que caiu até o peso fixo. CPPI: recalcula m x colchdo e vende.
Buy and hold: ndo faz nada.

L
[T Como cai: Cenario macro (Selic, inflacdo, fiscal) e efeito sobre a carteira.

Como resolver: Juros para cima derrubam prefixados longos e IPCA+ longo; para baixo, valorizam e o
pds rende menos. Cripto ndo segue a Selic. Use a duration para ordenar as quedas.

L
D Como cai: Evento de vida (divorcio, sucessao, doacéo, saida do pais, troca de corretora) e
consequéncia para os investimentos.

Como resolver: Identifique a regra civil ou tributaria (meagéo, legitima, transferéncia de cotas,
portabilidade) e escolha a alternativa que evita venda e IR desnecessarios dentro da lei.

\

[T Como cai: Célculo de risco de carteira com dois ativos e correlacéo.
Como resolver: Retorno = média ponderada; risco abaixo da média ponderada se a correlacao for
menor que 1; correlagdo = covariancia / produto dos desvios.

\

Gatilhos do enunciado

Se o enunciado trouxer... Pense em

Mercado lateral, que vai e volta Constant mix lucra; CPPI perde

Piso de protecdo, colchdo e multiplicador CPPI: exposicdo = m x (carteira - piso)
Fundo que é toda a carteira do cliente indice de Sharpe

Fundo que complementa carteira ja indice de Treynor

diversificada

Fundo passivo e desvio em relacdo ao Tracking error
Ibovespa
Ciclo de cortes de juros a vista Travar taxa em prefixado ou IPCA+ com prazo casado; prefixado

longo valoriza, pés rende menos

Juros sobem e cliente tem IPCA+ 2045, Maior queda no de maior duration; Tesouro Selic quase estavel
Prefixado e Tesouro Selic

Ativo livre de risco em reais Tesouro Selic
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Objetivo com data proxima (18 meses) Pés-fixado de baixo risco de crédito ou vencimento casado

Carteira bateu o benchmark com volatilidade = O problema é o risco: reduzir a concentracao e voltar ao limite
acima da politica

Cliente vai morar fora em definitivo Comunicacao de Saida Definitiva até fevereiro do ano seguinte +
Declaracao de Saida

Casamento apds os 70 anos Separacao obrigatdria, afastavel por escritura publica desde 2024
(STF)

Redugéo do compulsoério Mais recursos para os bancos emprestarem: medida expansionista

Classe fechada (Fll, FIP) e cliente precisa de Sem resgate: s6 venda no secundario; caixa curto sai de ativo

caixa liquido

@ Se vocé lembrar de sé6 uma coisa deste capitulo...

Beta mede sensibilidade ao indice, ndo risco total.

Correlagdo abaixo de 1 deixa o risco da carteira menor que a média ponderada dos riscos.
Constant mix compra o que caiu; CPPI vende o que caiu.

Trocar de corretora (STVM ou portabilidade) ndo é venda: sem IR e custo médio mantido.

Bater o benchmark com risco fora da politica ndo é sucesso: corrija a fonte do risco.

Essenciais para a prova (checklist)

[0 Sei calcular bandas relativas e decidir qual classe rebalancear e quanto negociar.

[ Sei a diferenca entre rebalanceamento por calendario, por banda, constant mix, CPPI e buy and hold.
[0 Sei anualizar volatilidade e calcular correlacdo a partir da covariancia.

[ Sei calcular o beta da carteira e interpretar beta baixo.

[0 Sei calcular e escolher entre Sharpe e Treynor e conheco as limitacdes das medidas.

[ Sei identificar ativos dominados e carteiras na fronteira eficiente.

[ Sei calcular juro real ex-ante e ganho real pela divisdo de fatores.

[ Sei o efeito de Selic, compulsério, meta de inflagdo e politica fiscal sobre a carteira.

[ Sei as regras de legitima, meacdo, doagdo de cotas e saida definitiva do pais.

[ Sei rebalancear evitando IR (aporte novo, portabilidade, troca dentro da previdéncia).

Questoes de revisao do capitulo
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R4.1 - Dominio 4: Analise de portfélio e monitoramento da carteira

Contexto: Na revisao, a profissional sugere duas trocas para Gabriela: (1) sair de um fundo de acées
de R$ 300 mil, com ganho de R$ 80 mil, para outro fundo de acées de gestor diferente; (2) dentro
do seu VGBL de R$ 300 mil, trocar o fundo de acoes do plano por um fundo de renda fixa do
mesmo plano, também com ganho de R$ 80 mil. Enunciado: Qual o IR devido em cada troca?

A. R$ 12 mil em cada troca, pois toda mudanca de fundo é resgate tributavel
B. R$ 18 mil na troca do fundo de acdes, pela aliquota de 22,5%; zero no VGBL
C. R$ 12 mil na troca do fundo de acdes; nenhum IR na troca dentro do VGBL
D. Nenhum IR nas duas, pois trocar por fundo da mesma classe nao é tributado

R4.2 - Dominio 4: Analise de portfélio e monitoramento da carteira

Contexto: Marcio tem carteira de R$ 1.000.000,00, com 70% em ac¢oes e 30% em renda fixa, contra
um alvo de 60% e 40%. Dialogo: Marcio: 'Para rebalancear eu teria de vender R$ 100 mil em acdes
com bastante lucro.’ Profissional: 'A venda realizaria o ganho dessa parcela, com IR de 15% sobre
ele." Marcio: 'Em marco recebo R$ 200 mil de bonus. Isso ajuda em algo?' Enunciado: Qual a
proxima fala mais adequada do profissional?

A. N&o: a venda de agdes acima de R$ 20 mil no més é isenta, entdo o melhor é vender as a¢bes agora

mesmo
B. Sim: transferindo as a¢des para outra corretora pela STVM, o lucro acumulado deixa de ser tributavel

C. Sim: aplicando todo o bonus em renda fixa, as agdes caem para cerca de 58%, sem venda e sem IR
D. Sim: aplicando o bdnus na propor¢do 60/40, as acdes ja voltam a 60% da carteira sem precisar vender

nada

R4.3 - Dominio 4: Anélise de portfélio e monitoramento da carteira

Contexto: Rui, 36 anos, quer levar a¢oes, Flls e ETFs de uma corretora para outra, ambas habilitadas
na portabilidade digital da B3. Dialogo: Rui: ‘Vou ter de preencher formulario em papel e
reconhecer firma?' Profissional: ‘Para conta de mesma titularidade existe um caminho digital.’ Rui:
‘Como funciona? Posso mandar uma parte para a conta da minha esposa?’ Enunciado: Qual a

proxima fala mais adequada do profissional?

A. Pela Area do Investidor da B3 vocé pede a portabilidade, que pode ir também para a conta da sua
esposa, sem custo algum
B. A corretora de destino vende e recompra os seus ativos em até 30 dias, e vocé confirma a operacdo na

conta nova
C. Vocé pede na corretora de destino, que liquida os ativos na origem e credita o valor em dinheiro em

até 2 dias uteis
D. Pela Area do Investidor da B3 vocé pede a portabilidade e confirma na corretora de origem; vale para

conta no seu nome
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R4.4 - Dominio 4: Analise de portfélio e monitoramento da carteira

Contexto: Débora, casada pelo regime da comunhao parcial, esta se divorciando. Ela tem CDBs de
R$ 600 mil comprados com salarios durante o casamento, acées de R$ 400 mil herdadas do pai e R$
50 mil em um fundo aberto formado s6 com dividendos dessas ac6es, recebidos durante o
casamento. Didlogo: Débora: ‘Quanto disso o meu marido leva na partilha?' Profissional: ‘Depende
do que é bem comum e do que é particular.' Débora: 'E vou ter de resgatar o fundo para pagar a
parte dele?' Enunciado: Qual a préxima fala mais adequada do profissional?

A. Ele tem direito a R$ 325 mil, mas cota de fundo aberto nunca muda de titular, e sera preciso resgatar
B. Ele tem direito a R$ 325 mil, e as cotas do fundo podem passar para ele pela partilha, sem resgate

C. Ele tem direito a R$ 300 mil, s6 metade dos CDBs; o fundo é seu, porque veio das a¢des herdadas

D. Ele tem direito a R$ 525 mil, metade de tudo, e as cotas do fundo precisam ser resgatadas antes

Respostas comentadas

R4.1. C) R$ 12 mil na troca do fundo de a¢oes; nenhum IR na troca dentro do VGBL

Por qué: Por qué: no rebalanceamento, trocar fundos fora da previdéncia significa resgatar e reaplicar, o que
realiza o ganho; nos fundos de a¢des, a aliquota é de 15% no resgate, sem come-cotas. Na previdéncia, a lei
dispensa o IR sobre os rendimentos das provisdes; trocar de fundo dentro do plano ndo gera imposto, que
incide s6 no resgate ou beneficio.

X A) Incorreta. Dentro do VGBL a troca de fundo ndo é resgate: o IR fica para quando o participante resgatar ou receber o

beneficio.
X B) Incorreta. Fundos de a¢des tém aliquota de 15% independentemente do prazo; 22,5% é a primeira faixa da tabela

regressiva da renda fixa.
X D) Incorreta. A troca entre fundos de acdes exige resgate do primeiro, que é fato gerador do IR de 15% sobre o ganho.

Dica de prova: Trocar de fundo fora da previdéncia = resgate com IR; trocar de fundo dentro do
PGBL/VGBL ndo gera IR.

R4.2. C) Sim: aplicando todo o bonus em renda fixa, as acoes caem para cerca de 58%, sem venda
esemIR

Por qué: Por qué: no rebalanceamento, vender a classe que subiu realiza o ganho e gera IR. Quando ha
entradas de recursos (bonus, rendimentos, aportes), direciona-las para a classe abaixo do alvo corrige os
pesos sem vender. Aqui o aporte em renda fixa leva as acdes de 70% para cerca de 58%, perto do alvo de
60%.

X A) Incorreta. A isencéo vale para vendas de até R$ 20 mil no més em acbes no mercado a vista; vender R$ 100 mil gera IR
sobre o ganho.

X B) Incorreta. A transferéncia de custédia mantém o custo de aquisicdo; o ganho continua tributavel quando as a¢es forem
vendidas.

X D) Incorreta. Aplicando 60/40, as a¢des iriam a R$ 820 mil de R$ 1,2 milh&do, ou 68,3%; o aporte precisa ir para a classe
abaixo do alvo.

Dica de prova: Rebalancear com aporte novo na classe abaixo do alvo evita realizar ganho e pagar IR.
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R4.3. D) Pela Area do Investidor da B3 vocé pede a portabilidade e confirma na corretora de
origem; vale para conta no seu nome

Por qué: Por qué: a portabilidade digital da B3 substitui, nas corretoras habilitadas, o pedido por formulario
(STVM) para acdes, Flls, ETFs e BDRs. O cliente solicita na Area do Investidor, confirma na corretora de saida,
e a posicdo chega a nova corretora em até 2 dias Uteis, para conta de mesma titularidade, sem venda e sem
custo para o investidor.

X A) Incorreta. A portabilidade digital atende contas de mesma titularidade; levar ativos para outra pessoa ndo é portabilidade
e envolve outras regras, como doagao.

X B) Incorreta. A portabilidade transfere os ativos sem venda e sem recompra, e o prazo informado pela B3 é de até 2 dias
Uteis.

X C) Incorreta. Os ativos sdo transferidos como estdo, sem liquidacdo; receber dinheiro exigiria vender, com apuracdo de IR.

Dica de prova: Portabilidade digital B3: pedido na Area do Investidor, confirmacéo na corretora de
origem, mesma titularidade, até 2 dias Uteis.

R4.4. B) Ele tem direito a R$ 325 mil, e as cotas do fundo podem passar para ele pela partilha,
sem resgate

Por qué: Por qué: na comunhao parcial, heranca é bem particular, mas os frutos (dividendos, juros, aluguéis)
dos bens particulares percebidos durante o casamento entram na comunhao (art. 1.660, V, do Cédigo Civil).
Na partilha, as cotas de fundo aberto podem ser transferidas ao ex-cénjuge, excecdo prevista no art. 16 da
Resolucao CVM 175, o que evita resgatar e antecipar o IR.

X A) Incorreta. A Resolucdo CVM 175 admite a transferéncia de cotas de classe aberta na dissolugdo de casamento por via
judicial ou escritura publica que disponha sobre a partilha.

X Q) Incorreta. Os frutos dos bens particulares percebidos durante o casamento entram na comunhéo; o fundo de dividendos
€ bem comum.

X D) Incorreta. As acbes herdadas sdo bem particular e ndo entram na partilha; e a partilha permite transferir as cotas sem

resgate.

Dica de prova: Comunhao parcial: heranca é particular, mas os frutos dela no casamento sdo comuns;
partilha permite transferir cotas.
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DIA DA PROVA

Estratégia de prova

.

A C-Pro R é uma prova de relacionamento: quase todo enunciado traz um cliente com nome, idade,
renda, patriménio e objetivo, e pede a andlise ou a proxima fala do profissional em uma arvore de
didlogo. As alternativas erradas sao plausiveis e costumam acertar metade da resposta (a conta certa
com a concluséo errada, a regra certa com o prazo errado). Os calculos sdo curtos, mas cada distrator
corresponde a um erro tipico: base bruta em vez de liquida, faixa vizinha da tabela, média simples em vez
de ponderada, taxas subtraidas em vez de fatores divididos. A prova valoriza a conduta adequada ao
perfil e a regulagdo, nunca a fala que agrada o cliente ou promete retorno.

Como responder

|
|
|
|
|
(
|
|

v Sao 45 itens em 2h30, cerca de 3 minutos e 20 segundos por item: resolva primeiro os conceituais e
marque os casos com conta longa para a segunda passada.

v A aprovacgao exige 32 acertos (71%); Indicacao de investimentos vale 40% da prova, entéo priorize
tributacdo, previdéncia, FGC e fundos na revisdo final.

v Na arvore de didlogo, leia a ultima fala do cliente duas vezes: ela define o que a proxima fala precisa
corrigir ou responder.

v Antes de olhar as alternativas, anote a férmula e a base (renda liquida, dividas de 12 meses, dias
corridos, prazo de cada aporte).

v Quando duas alternativas tiverem o mesmo ndmero, a diferenca esta na conclusdo; quando tiverem a

mesma conclusdo, confira a conta.

v Descarte falas que reforcam o viés do cliente, prometem retorno ou ignoram a adequacao ao perfil.

v Em tributagdo, pergunte sempre: qual € a base, qual é a aliquota do prazo e o que ja foi retido (IOF,
come-cotas, 1% do day trade).

v A C-Pro R exige ter a CPA: revise rapidamente os fundamentos de produtos que a prova supde
conhecidos.

Erros que derrubam candidatos
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X Usar renda bruta, patriménio total ou ativos volateis onde a formula pede renda liquida e ativos
liquidos.

X Confundir limite de vendas com limite de lucro nas isen¢des de ac¢des e cripto.

X Trocar as regras de PGBL e VGBL ou usar a idade do plano no regime regressivo.

perfil).

X Confundir vieses vizinhos sem checar se ha prejuizo proprio, prego de referéncia, grupo ou noticia no
caso.

X Usar média simples em vez de ponderada em pontuagéo de risco, beta e retorno da carteira.

X Subtrair taxas para achar juro real ou inflacdo implicita em vez de dividir os fatores.

[ X Escolher a fala que agrada o cliente em vez da que cumpre a regra (alerta, declaracdo, verificacdo do

Na semana da prova

[0 Refaga as provas completas com cronédmetro de 2h30 e confira se chega a 32 acertos com folga.

[ Revise as tabelas de numeros (IR, IOF, FGC, previdéncia, LCI/LCA, Fll, pontuacao de risco) até sabé-las
sem consulta.

[ Releia as pegadinhas de cada capitulo e anote as que vocé errou nos simulados.
O Treine as formulas dos indices pessoais e das medidas de performance com papel e calculadora.

[0 Na véspera, revise sé os macetes e o checklist; durma bem e confira documento e horario do exame.
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REVISAO FINAL

Folha de cola

Leia na véspera e na manha da prova: os gatilhos e as pegadinhas mais importantes de cada dominio.

1. Dominio 1: Prospeccao e relacionamento
com a pessoa investidora

» 'S6 vendo quando voltar ao preco que paguei' — Efeito
disposicdo (aversao a perda)

» 'Todo mundo est4 comprando, ndo quero ficar para tras' —
Efeito manada

> 'Prefiro deixar como esta' diante de opcdo
comprovadamente melhor — Viés do status quo

» Ganhou = mérito meu; perdeu = culpa do mercado — Viés
de autoatribuicao

» Cliente |é so6 os relatérios que concordam com a tese —
Viés de confirmacgdo; antidoto: listar o que faria a tese dar
errado

A Avesso ao risco coerente escolheria a perda certa também.
Escolhas opostas com valores esperados iguais = aversao a
perda.

A Sem posicdo propria no prejuizo ndo ha aversao a perda;
um ndmero de partida que puxa a estimativa é ancoragem.

A\ KYC: aceitar, visitar, controlar, atualizar, beneficiario final e
veto. Perfil, pontuagdo e limites sdo suitability.

2. Dominio 2: Analise de informacées do
cliente

» ‘Tenho mais de R$ 2 milhGes, ndo tenho problema de
liquidez' — Liquidez corrente abaixo de 1: patriménio alto
nao é caixa

» Autdbnomo, empresario ou renda que oscila muito —
Reserva acima da faixa geral (a politica do caso costuma
pedir 12 meses)

» Casal que trabalha na mesma empresa ou no mesmo setor
— Reserva no topo da faixa ou acima: o mesmo evento
atinge as duas rendas

» CLT diz que FGTS e seguro-desemprego sao a reserva —
Essas verbas cobrem demissao sem justa causa, nao
doenca ou conserto

» Divida cara (CDC a 2,2% ou cheque especial a 7,9% ao més)
ao lado de aplicagdo rendendo perto de 1% ao més — Quitar
a divida mais cara e recompor a reserva com os juros que
deixa de pagar

A\ PL = ativos a mercado menos todas as dividas, inclusive as
de curto prazo.

A Os dois usam a renda liquida; INSS e IR retidos nunca
chegam ao orgamento.

A Pagamento de divida vai para o endividamento; poupanca
é s6 o que foi aplicado (CDB, previdéncia).

3. Dominio 3: Indicacao de investimentos

» Reserva + parcela de valor certo em data marcada +
aposentadoria — Tesouro Selic, Prefixado casado e IPCA+
longo

» Cliente pergunta se o COE 'garantido’ tem FGC — Nao:
risco de crédito do emissor; protecao sé6 no vencimento

» Familia com cotas do mesmo Fll ou Fiagro — Somar as
fatias: 30% ou mais perde a isencao

» Resgate de fundo DI antes de 30 dias — IOF regressivo
primeiro e IR de 22,5% sobre o restante

» Cliente no modelo simplificado ou isento pergunta sobre
PGBL — VGBL

A O limite é sobre o total vendido no més; passou, o ganho
liquido do més é tributado inteiro a 15%.

A\ Conte os dias corridos: 180, 360 e 720 sdo os marcos; 400
dias = 17,5%.

A\ Primeiro o IOF da tabela, depois o IR sobre o que sobrou.

4. Dominio 4: Analise de portfélio e
monitoramento da carteira

» Mercado lateral, que vai e volta — Constant mix lucra;
CPPI perde

» Piso de protecao, colchdo e multiplicador — CPPI:

exposicao = m x (carteira - piso)
» Fundo que é toda a carteira do cliente — indice de Sharpe

» Fundo que complementa carteira j4 diversificada — indice
de Treynor

» Fundo passivo e desvio em relacdo ao Ibovespa — Tracking
error

A Banda relativa: 20% do peso-alvo. Para alvo de 25%, sdo 5
pontos (20% a 30%).

A\ A politica s6 obriga ajustar a classe que rompeu a banda.

A\ Mensal x raiz de 12; diaria x raiz de 252.
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GABARITO

Respostas do diagnostico

D1. C) Efeito disposicao (aversao a perda): realizar ganhos cedo e adiar a realizacao de perdas -
revise o capitulo 1

Por qué: O efeito disposicao, explicado pela aversédo a perda e pela contabilidade mental, é a tendéncia de
vender cedo os ativos que estdo no lucro e manter por tempo demais os que estdo no prejuizo, esperando
"voltar ao prego pago"”. O preco de compra € irrelevante para a decisdo futura; o que importa é a

perspectiva de cada ativo e a necessidade de caixa.

X A) Incorreta. Ela vende a acdo A; o problema nao é inércia, e sim a escolha de qual acdo vender.

X B) Incorreta. O caso ndo mostra Priscila observando outros investidores; a decisdo nasce da relacdo dela com o proprio
preco de compra.

X D) Incorreta. Nenhuma noticia é citada; o critério dela é o preco que pagou pela agéo B.

Dica de prova: "S6 vendo quando voltar ao preco que paguei” = efeito disposicdo (aversdo a perda).

D2. C) Resgate solicitado e ainda nao convertido nem liquidado - revise o capitulo 1

Por qué: As Regras e Procedimentos de Distribuicdo admitem a transferéncia de produtos de mesma
titularidade entre distribuidores (cotas de fundos e custddia dos demais produtos). O pedido é feito ao
cedente, de preferéncia por meio eletronico; o cedente verifica titularidade e bloqueios e repassa as
informacgdes ao cessionario em até 2 dias Uteis, no caso de cotas de fundos. A recusa s6 cabe nas hipoteses

previstas, como resgate pendente de conversao e liquidacao.

X A) Incorreta. O prazo de vencimento do CDB nao esta entre as hipdteses de recusa da transferéncia de custddia.

X B) Incorreta. A norma recomenda que o pedido seja feito justamente por meio eletrénico; isso ndo é motivo de recusa.
X D) Incorreta. Ter contrato com o administrador fiduciario é condicdo para a transferéncia de cotas; recusa caberia se a
corretora ndo tivesse esse contrato.

Dica de prova: Recusa de transferéncia: bloqueio, desisténcia, cadastro inconsistente, posi¢do ndo
reconhecida, resgate pendente, cessionario sem contrato com o administrador.

D3. D) CDB prefixado com vencimento em 2 anos, de banco com nota compativel com o risco
Brasil - revise o capitulo 1

Por qué: As Regras e Procedimentos de Distribuicdo da ANBIMA dispensam do capitulo de suitability:
fundos de renda fixa simples, LFT e CDB ou RDB que atendam, ao mesmo tempo, a emissor com nota
compativel com o risco Brasil, liquidez didria ou vencimento em até 6 meses e risco de mercado pos-fixado
(salvo regra diferente na politica da instituicdo). Fora dessas hipoteses, a recomendagao depende do perfil

do cliente.

X A) Incorreta. Fundos, classes ou subclasses tipificados como renda fixa e classificados como simples estdo entre os
dispensados.

X B) Incorreta. A LFT esta expressamente dispensada das regras de suitability nas Regras e Procedimentos de Distribuicao.
X Q) Incorreta. Esse CDB atende aos trés critérios cumulativos da dispensa: nota do emissor compativel com o risco Brasil,

liquidez diaria e remuneracgédo pos-fixada.

Dica de prova: CDB sem suitability = risco Brasil + liquidez diaria ou até 6 meses + pds-fixado, os trés
juntos.
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D4. A) Cada objetivo tem o seu: o carro pede pés-fixado liquido ou com vencimento em 1 ano; os
de 9 e 25 anos admitem ativos longos e volateis - revise o capitulo 2

Por qué: Por qué: o horizonte de tempo é fator decisério na escolha do investimento. Objetivos longos
admitem prazos de maturacdo maiores, caréncia e volatilidade; recursos com uso proximo pedem ativos
conservadores, de curto prazo e liquidez. A Resolu¢do CVM 30 manda analisar o periodo em que o cliente
deseja manter o investimento.

X B) Incorreta. Usar 1 ano para tudo sacrifica o retorno dos objetivos de 9 e 25 anos, que podem suportar oscilagdes em
busca de crescimento.

X C) Incorreta. Um prazo médio colocaria o dinheiro do carro em ativos de longo prazo, sujeitos a perda no resgate daqui a
um ano.

X D) Incorreta. Aplicar 25 anos a tudo expde os R$ 60 mil do carro a volatilidade incompativel com o uso em 1 ano.

Dica de prova: Horizonte é por objetivo, ndo da carteira: separe o dinheiro de cada meta pelo prazo
de uso.

D5. D) Os saques equivalem a 6% ao ano e superam o retorno real de cerca de 4%, consumindo o
principal; é preciso rever gastos, prazo ou contratar renda - revise o capitulo 2

Por qué: Por qué: na aposentadoria/usufruto, o patrimonio passa a gerar renda e a carteira prioriza liquidez,
estabilidade e protecdo contra a inflagdo. Se a taxa de retirada supera o retorno real, o principal é
consumido. As saidas sdo reduzir gastos, aceitar consumo planejado do principal ou transferir o risco de
longevidade a uma seguradora com renda vitalicia.

X A) Incorreta. Na fase de usufruto, a carteira precisa de liquidez e estabilidade para os saques; elevar muito o risco pode
forcar vendas em queda e ndo elimina o risco de longevidade.

X B) Incorreta. Os saques sao corrigidos pela inflacdo; a comparacao certa é com o retorno real (4%), ndo com o nominal (9%).

X Q) Incorreta. 0,5% é a proporgdo mensal; no ano, os saques somam 6% do patrimonio.

Dica de prova: Usufruto: compare a taxa de saque anual com o retorno real, ndo com o nominal.

D6. C) Despesas mensais e ativos liquidos de curto prazo; renda liquida e parcelas mensais de
dividas - revise o capitulo 2

Por qué: Por qué: a coleta de informacdes precisa ser orientada pela anélise que se quer fazer. A Resolucéo
CVM 30 exige conhecer receitas, patrimonio e necessidades futuras do cliente; para os indicadores de saude
financeira, o profissional organiza esses dados em orcamento (renda liquida, despesas, parcelas) e balanco
(ativos liquidos, ativos totais, dividas).

X A) Incorreta. Patrimonio total inclui bens iliquidos e ndo mede cobertura; e o indice do fluxo usa parcelas mensais sobre
renda liquida, ndo saldo devedor sobre renda bruta.

X B) Incorreta. Esses dados calculam o indice de poupanca e o endividamento patrimonial, que ndo foram pedidos.

X D) Incorreta. Esses dados servem ao balanco e ao endividamento patrimonial; nenhum dos dois indicadores pedidos usa
renda bruta ou valor de imdveis.

Dica de prova: Cobertura: ativos liquidos e despesas. Endividamento (fluxo): parcelas e renda liquida.
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D7. B) Queda de cerca de R$ 4.200,00, ou 2,1% - revise o capitulo 3

Por qué: A duration modificada mede a sensibilidade do preco a taxa: variacdo % do preco = - duration
modificada x variagdo da taxa. Cupons antecipam fluxos e encurtam a duration; por isso um zero cupom de
mesmo prazo, cuja duration é igual ao prazo, oscila mais. Para quem leva o titulo até o vencimento, a
oscilacdo ndo se realiza, mas aparece na marca¢do a mercado.

X A) Incorreta. Preco e taxa se movem em sentidos opostos: a alta da taxa reduz o valor de mercado.
X C) Incorreta. Esse calculo ignora a duration e aplica s6 a variacdo da taxa ao valor da posicao.
X D) Incorreta. Esse valor usa variacdo de 1 ponto percentual, o dobro da alta de 0,5 ponto do enunciado.

Dica de prova: Perda aproximada = duration modificada x alta da taxa x valor da posi¢do; mais
cupons, menor duration.

D8. B) RS 89.900,00, com IR de 17,5% sobre o rendimento - revise o capitulo 3

Por qué: O IR da renda fixa incide s6 sobre o rendimento (aqui, R$ 12.000,00), com aliquota definida pelo
prazo da aplicacdo: 22,5% até 180 dias, 20% de 181 a 360, 17,5% de 361 a 720 e 15% acima de 720 dias.
Com 400 dias, a aliquota é 17,5%, retida na fonte pelo emissor ou custodiante.

X A) Incorreta. 15% sé vale para prazos acima de 720 dias; Renata ficou 400 dias.
X C) Incorreta. 20% vale para aplicagdes de 181 a 360 dias; com 400 dias a faixa ja é a de 17,5%.
X D) Incorreta. 22,5% é a aliquota de aplicacGes de até 180 dias.

Dica de prova: Conte os dias corridos da aplicacdo e localize a faixa: 180, 360 e 720 dias sao os
marcos da tabela regressiva.

D9. D) ‘Sem o vesting cumprido, essa parte nao é sua; como o contrato é omisso, ela é revertida
aos demais participantes em até dois anos." - revise o capitulo 3

Por qué: Por qué: vesting é o conjunto de cldusulas do contrato coletivo entre a EAPC e a instituidora que o
participante precisa cumprir para ter direito aos recursos das contribui¢cdes da empresa (Circular SUSEP
698/2024, art. 5°). A EAPC controla separadamente os valores de quem ndo cumpriu o vesting (art. 19); sem
cldusula de destinacdo, eles sdo revertidos aos participantes existentes em até dois anos. A parte formada
pelas contribui¢des do proprio Leandro pode ser resgatada ou portada.

X A) Incorreta. Com o contrato omisso, a regra é a reversao em favor dos demais participantes do plano, ndo a devolucéo a
empresa.

X B) Incorreta. O vesting depende do vinculo previsto no contrato coletivo; ao sair antes do prazo, ele deixa de cumprir a
condi¢do e ndo tem direito a essa parcela.

X C) Incorreta. Nao existe liberagcdo proporcional imposta pela SUSEP. As condi¢des de vesting sdo as do contrato coletivo, e
Leandro ndo cumpriu o prazo de cinco anos.

Dica de prova: Vesting: quem define é o contrato coletivo; quem regulamenta sdo CNSP e SUSEP.
Contrato omisso: parcela ndo adquirida vai aos demais participantes em até 2 anos.

Guia de preparacdo C-PRO R ANBIMA - https://strechtsimulados.com.br/ - pagina 60



D10. A) Os dois podem sair com desagio pela alta das taxas, e na debénture ha ainda o risco de
nao achar comprador a precgo justo - revise o capitulo 4

Por qué: Por qué: titulos com taxa contratada sdo marcados a mercado; se as taxas sobem, vender antes do
vencimento significa vender com desagio. Em crédito privado pouco negociado soma-se o risco de liquidez.
Recursos com data de uso em 10 meses devem estar em ativos com prazo ou liquidez compativeis, como
pos-fixados de baixo risco.

X B) Incorreta. O Tesouro Direto permite vender antes do vencimento, a prego de mercado, e debéntures ndo tém cobertura
do FGC.

X C) Incorreta. Antes do vencimento vale o preco de mercado, que cai quando as taxas sobem; a correcdo pela inflagdo mais a
taxa contratada s6 é garantida no vencimento.

X D) Incorreta. Resgate antecipado pelo emissor depende de previsdo na escritura e de decisdo da empresa; ndo é um direito
do investidor pelo valor da curva.

Dica de prova: Venda antes do vencimento: preco de mercado (pode haver desagio); crédito privado
ainda tem risco de liquidez.

D11. B) Fll e FIP nao admitem resgate: a saida é vender as cotas no secundario, e no FIP a liquidez
costuma ser baixa - revise o capitulo 4

Por qué: Por qué: a classe fechada é aquela cujo regulamento ndo admite o resgate de cotas; o investidor sé
sai vendendo no mercado secundario, sujeito a preco e liquidez. Alternativos como FIP tém prazo longo e
mercado restrito. Para necessidades de caixa, a primeira fonte deve ser um ativo liquido e de baixa oscilacao,
como o Tesouro Selic.

X A) Incorreta. O VGBL permite resgate na fase de acumulagéo, respeitada a caréncia do plano, com IR sobre os rendimentos.
X C) Incorreta. O FIP é constituido como classe fechada; ndo ha resgate a pedido do cotista, e o valor patrimonial nao é
garantido na venda.

X D) Incorreta. Cotas de Fll listado sdo vendidas na bolsa, ao preco do mercado, que pode diferir bastante do valor

patrimonial.

Dica de prova: Classe fechada (Fll, FIP) ndo tem resgate: s6 venda no secundario; caixa curto sai de
ativo liquido.
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D12. B) Apresentar a Comunicacao de Saida Definitiva até fevereiro de 2028 e a Declaracao de
Saida, e avisar as instituicdes - revise o capitulo 4

Por qué: Por qué: pelas regras da Receita, quem se retira em carater permanente deve apresentar a
Comunicacdo de Saida Definitiva do Pais até o ultimo dia de fevereiro do ano seguinte, entregar a
Declaracao de Saida Definitiva relativa ao periodo de residente e quitar o imposto apurado. Com isso passa
a ser ndo residente desde a data da saida, e os rendimentos no Brasil seguem as regras de ndo residente, o
que exige atualizar o cadastro nas institui¢oes.

X A) Incorreta. A Declaracdo de Saida Definitiva cobre s6 o periodo de residente do ano da saida e é entregue no ano
seguinte, ndo antes do embarque.

X C) Incorreta. Deixar de entregar declara¢cdes ndo encerra a residéncia fiscal; 184 dias é critério para estrangeiro que entra no
Brasil com visto temporario.

X D) Incorreta. O prazo de 12 meses vale para a saida temporaria; na saida permanente com a comunicacao, a pessoa é nao
residente desde a data da saida.

Dica de prova: Saida definitiva: Comunicagéo até fevereiro do ano seguinte + Declaracédo de Saida;
nao residente desde a saida.

Agora, treine no formato real

Faca as 6 provas completas do curso C-PRO R ANBIMA: 270 questdes inéditas, tempo do exame,
explicacdo de cada alternativa e link da documentacao para revisar.

Ver as 6 provas completas e o cupom do més —

Até o dia da prova, uma revisao por dia no seu feed

7~ N 7 ™
Instagram @strecht.simulados YouTube Strecht Simulados
Um post de prova por dia: questdo comentada, Shorts didrios com pegadinhas de prova e, aos sabados,
pegadinhas e o "ndo confunda” de cada certificacdo. um simulado comentado.
Seguir no Instagram - Inscrever-se no canal —

Material independente de preparagdo, sem afiliagdo ou endosso de ANBIMA. As questbes sdo inéditas e ndo reproduzem a prova real.
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