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APRESENTAÇÃO 

 

O mercado financeiro mudou. 

O cliente investidor não procura mais apenas um gerente de banco. Ele procura um profissional 

capaz de interpretar cenários econômicos, traduzir informações complexas, estruturar soluções e 

aplicá-lo a tomar decisões financeiras melhores. 

Nesse contexto, o gerente de relacionamento evoluiu e o grande diferencial dos profissionais de 

maior performance não é apenas conhecer os produtos. 

É conseguir conectar: 

✓ Cenário econômico; 

✓ Perfil do cliente e suas necessidades; 

✓ Soluções financeiras; e 

✓ Relacionamento de longo prazo. 

 

Este treinamento foi desenvolvido pensando nisso! 
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MÓDULO 1 – FUNDAMENTOS DE BANKING, MERCADO FINANCEIRO E INVESTIMENTOS 

1.1 SISTEMA FINANCEIRO E INTERMEDIAÇÃO BANCÁRIA 

O sistema financeiro desempenha um papel essencial para o funcionamento da economia, 

permitindo que recursos financeiros circulem entre aqueles que possuem capacidade de poupança 

e aqueles que necessitam de recursos para consumir, investir ou expandir suas atividades. Nesse 

processo, os bancos assumem uma função central, atuando como intermediadores entre 

investidores e tomadores de recursos.  

Essa atividade, conhecida como intermediação financeira, constitui a essência do negócio bancário 

e é a principal forma pela qual as instituições financeiras contribuem para o desenvolvimento 

econômico.  

 

De forma simplificada: 

 

Investidor → Captação → Banco → Concessão de Crédito → Tomador 

 

As pessoas e empresas que possuem recursos disponíveis podem optar por aplicá-los em produtos 

financeiros oferecidos pelos bancos. Ao realizar uma aplicação em um CDB, uma LCI, uma LCA ou 

mesmo ao manter recursos depositados em conta, o cliente está disponibilizando dinheiro para que 

a instituição financeira possa utilizá-lo em suas operações. Esses recursos são então direcionados a 

financiamentos, empréstimos e demais modalidades de crédito contratadas por outros clientes.  

Assim, o banco conecta agentes superavitários, que possuem recursos excedentes, com agentes 

deficitários, que necessitam de capital. 

 
A base dessa relação está no conceito de valor do dinheiro no tempo. Em economia e finanças, 

considera-se que um valor disponível hoje possui maior utilidade do que o mesmo valor disponível 

no futuro. Afinal, o recurso pode ser investido, gerar rendimentos ou ser utilizado para viabilizar 

oportunidades de consumo e investimento. Os juros surgem exatamente para remunerar essa 

diferença temporal. Por essa razão, costuma-se dizer que os juros representam o “aluguel do 

dinheiro”. Quem empresta recursos recebe uma remuneração pelo período em que desiste de utilizá-

los, enquanto quem toma recursos paga por esse benefício. 

 

No contexto bancário, os juros ocupam posição central. Quando um cliente investe, o banco assume 

o compromisso de remunerar aquele recurso de acordo com as condições contratadas. Por outro 

lado, quando concede crédito, a instituição cobra juros dos tomadores. A diferença entre o que o 

banco recebe nas operações de crédito e o que paga aos investidores constitui uma das principais 

fontes de resultado financeiro da instituição. Esse mecanismo permite que os bancos cumpram sua 

função econômica e, ao mesmo tempo, gerem rentabilidade suficiente para sustentar e expandir 

suas operações. 

MÓDULO 1 – FUNDAMENTOS DE BANKING, MERCADO FINANCEIRO E INVESTIMENTOS 
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Para o Gerente de Relacionamento, compreender o funcionamento da intermediação financeira é 

fundamental. Cada aplicação captada e cada operação de crédito contratada influenciam diretamente 

a estrutura financeira do banco. Assim, muito mais do que comercializar produtos, o gerente participa 

ativamente do ciclo de captação, aplicação de recursos e geração de resultado da instituição. 

 

1.2 TESOURARIA BANCÁRIA  

Embora a intermediação financeira seja a principal atividade dos bancos, sua execução exige uma 

coordenação sofisticada de recursos, prazos e riscos. É nesse contexto que surge a importância da 

Tesouraria Bancária.  

A Tesouraria é a área responsável por administrar os recursos financeiros da instituição, garantindo 

que o banco possua liquidez suficiente para atender seus compromissos e, ao mesmo tempo, 

maximize sua rentabilidade de forma sustentável. 

Sua função é garantir que existam recursos suficientes para: 

✓ pagamentos; 

✓ saques; 

✓ resgates; 

✓ operações de crédito; 

✓ investimentos; 

✓ exigências regulatórias. 

No cotidiano de uma instituição financeira, milhões de transações ocorrem simultaneamente. 

Enquanto alguns clientes aplicam recursos, outros realizam resgates. Enquanto determinadas 

operações de crédito são contratadas, outras chegam ao vencimento. A Tesouraria acompanha 

permanentemente esses movimentos para assegurar que o banco seja capaz de cumprir todas as 

suas obrigações, independentemente das condições de mercado ou do comportamento dos clientes. 

 

Um dos principais desafios dessa área é manter o equilíbrio entre ativos e passivos. Os ativos 

representam as aplicações realizadas pela instituição, incluindo operações de crédito, financiamentos 

e investimentos financeiros.  

Já os passivos correspondem às fontes de recursos captadas pelo banco, como depósitos à vista, 

poupança, CDBs, LCIs, LCAs e Letras Financeiras. Para que a gestão seja eficiente, é necessário que 

haja compatibilidade entre os prazos, taxas de juros, indexadores e volumes envolvidos nessas 

operações. 

 

Esse equilíbrio não é estático. O cenário econômico sofre constantes alterações em razão da 

inflação, das decisões de política monetária, das mudanças na taxa Selic, da concorrência entre 

instituições financeiras e do comportamento dos investidores.  

 

Além disso, decisões comerciais tomadas diariamente pelas áreas de negócios também impactam 

diretamente a estrutura do balanço da instituição.  

Assim, a gestão financeira bancária exige monitoramento permanente e capacidade de adaptação 

às transformações do ambiente econômico. 
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Para o Gerente de Relacionamento, compreender a atuação da Tesouraria significa entender que 

cada decisão comercial produz impactos financeiros para a instituição. Uma captação relevante 

amplia a disponibilidade de recursos, enquanto a negociação de taxas excessivamente elevadas 

eleva o custo do funding e reduz a margem financeira. Dessa forma, a atuação comercial deve 

sempre buscar equilíbrio entre competitividade e sustentabilidade financeira. 

  

1.3 PRECIFICAÇÃO DE CRÉDITO E FORMAÇÃO DAS TAXAS DE JUROS 

1.3.1 O Que é Precificação? 

Quando um cliente procura o banco para contratar uma operação de crédito, sua principal 

preocupação geralmente está relacionada à taxa de juros. Para a instituição financeira, entretanto, a 

definição dessa taxa envolve uma análise muito mais ampla do que apenas a negociação comercial. 

 

A precificação consiste no processo utilizado para determinar as condições financeiras de uma 

operação de crédito. Seu objetivo é garantir que a taxa cobrada seja compatível com os recursos 

utilizados pelo banco, com os riscos assumidos e com o retorno esperado pela instituição. Em outras 

palavras, a precificação busca equilibrar risco, rentabilidade e competitividade comercial.  

Ao conceder crédito, o banco utiliza recursos previamente captados junto ao mercado, assume riscos 

de inadimplência, mobiliza estrutura operacional e aloca capital regulatório. Dessa forma, a taxa de 

juros não representa apenas o preço do dinheiro, mas a remuneração necessária para sustentar 

toda a estrutura envolvida na operação. 

  

Para o Gerente de Relacionamento, compreender esse conceito é fundamental, pois permite explicar 

aos clientes que a taxa oferecida reflete uma análise técnica e econômica, e não apenas uma decisão 

comercial isolada. 

 

A formação das taxas de crédito no Banrisul considera diversos componentes que refletem os custos 

e riscos assumidos pela instituição. A metodologia utilizada busca assegurar que as operações sejam 

sustentáveis financeiramente e compatíveis com as diretrizes estratégicas do banco. 

O processo de precificação leva em consideração não apenas o perfil do cliente, mas também fatores 

relacionados à operação, ao cenário econômico e à estrutura financeira da instituição. 

Isso explica por que dois clientes podem receber condições diferentes para operações 

aparentemente semelhantes. A taxa aplicada depende de uma combinação de fatores que envolve 

risco, garantias, prazo, finalidade dos recursos e relacionamento com a instituição.  

 
1.3.2 Componentes da Taxa de Juros 

A taxa de crédito pode ser decomposta em diversos elementos fundamentais para a sustentabilidade 

da operação.  

✓ Funding 

O funding representa o custo dos recursos utilizados pelo banco para financiar suas operações. 

Antes de emprestar dinheiro, a instituição precisa captar recursos por meio de produtos como 

depósitos à vista, poupança, CDBs, LCIs, LCAs e Letras Financeiras. Esses recursos possuem um 

custo de captação que precisa ser recuperado na operação de crédito. Segundo a Tesouraria, o 

funding é representado pelo custo de captação relacionado à curva DI para o prazo do contrato.  

 

A política de captação desempenha papel fundamental nesse processo. Ela estabelece as diretrizes 

que orientarão a instituição em relação aos volumes que deseja captar, aos prazos buscados e às 

taxas que está disposta a pagar. Essa política considera fatores como o cenário econômico, a 

estratégia do banco, os custos operacionais, a concorrência e as necessidades futuras de liquidez.  
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Em última análise, a política de captação define a estrutura de funding que sustentará as operações 

da instituição. 

A política de captação define: 

✓ quais instrumentos serão priorizados; 

✓ quais volumes deverão ser captados; 

✓ quais taxas poderão ser praticadas; 

✓ quais prazos são desejados. 

 

✓ Perda Esperada 

A perda esperada representa o custo médio associado ao risco de inadimplência. 

Mesmo com análises de crédito rigorosas, existe sempre a possibilidade de que parte das operações 

concedidas não seja integralmente recuperada. Por isso, a instituição incorpora à taxa uma estimativa 

das perdas futuras esperadas.  

✓ Capital 

Toda operação de crédito exige que o banco mantenha parte de seu capital próprio alocado para 

cobertura de riscos, conforme as regras prudenciais de Basileia. 

Esse capital possui custo econômico e, portanto, também integra a composição da taxa de juros.  

✓ Despesas Operacionais 

As despesas operacionais incluem todos os custos necessários para analisar, contratar, formalizar e 

administrar uma operação de crédito. 

Envolvem recursos humanos, tecnologia, sistemas, processos e controles internos indispensáveis 

para o funcionamento da atividade bancária.   

✓ Tributação 

A tributação incide sobre as receitas geradas pelas operações financeiras e precisa ser considerada 

na formação da taxa de juros. 

Assim, a estrutura tributária representa um componente adicional que influencia a precificação das 

operações.  

✓ Spread 

O spread corresponde à diferença entre o custo de captação dos recursos e a taxa cobrada do 

cliente. 

É por meio do spread que a instituição absorve riscos, cobre custos operacionais e gera resultado 

financeiro. 

 
1.3.3 Fatores que Impactam a Precificação 

Além dos componentes financeiros, algumas características específicas da operação influenciam 

diretamente a definição das taxas: 

Risco 

O risco representa a probabilidade de o cliente não cumprir suas obrigações financeiras. 

Clientes com histórico consistente, boa capacidade de pagamento e menor nível de inadimplência 

tendem a apresentar menor risco para a instituição e podem acessar condições mais competitivas. 

 
Prazo 

O prazo corresponde ao período necessário para que o banco recupere os recursos disponibilizados. 

Quanto maior o prazo, maior o tempo de exposição aos riscos econômicos e financeiros. 

Por essa razão, operações de longo prazo normalmente exigem remuneração adicional. 

 
Garantias 

As garantias funcionam como instrumentos de proteção para a instituição. 

Quando a operação possui garantias robustas, o risco de perda tende a ser reduzido, possibilitando 

condições mais favoráveis para o cliente. 
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Finalidade da Operação 

A finalidade informa como os recursos serão utilizados. 

Essa informação auxilia na avaliação do risco e da capacidade futura de pagamento do cliente. 

Uma operação destinada à geração de receita ou expansão empresarial pode apresentar dinâmica 

de risco diferente daquela voltada ao consumo. 

 

1.3.4 Curva de Juros e Formação das Taxas 

Outro elemento importante na precificação é a curva futura de juros. 

A curva de juros representa as expectativas do mercado para o comportamento das taxas ao longo 

do tempo e serve como referência para operações de crédito e captação. 

A precificação não depende apenas da taxa Selic atual, mas também das expectativas futuras dos 

agentes econômicos. 

Por isso, a Tesouraria acompanha permanentemente indicadores como: 

✓ Selic; 

✓ CDI; 

✓ Curva DI; 

✓ inflação; 

✓ expectativas econômicas. 

 
1.3.5 Margem Financeira 

Compreender a precificação ajuda a entender um dos conceitos mais importantes da atividade 

bancária: a margem financeira. 

A margem financeira representa a diferença entre as receitas obtidas nas operações ativas e os 

custos associados às operações passivas. 

As receitas financeiras são geradas principalmente por: 

✓ empréstimos; 

✓ financiamentos; 

✓ operações de crédito; 

✓ aplicações financeiras. 

As despesas financeiras decorrem da remuneração dos recursos captados por meio de: 

✓ depósitos; 

✓ poupança; 

✓ CDBs; 

✓ LCIs; 

✓ LCAs; 

✓ Letras Financeiras. 

A margem financeira representa, portanto, o ganho bruto obtido pela instituição em sua atividade 

de intermediação financeira. 

 
A margem financeira possui quatro funções fundamentais:  

 

Indicador de Desempenho 

Permite avaliar a eficiência do banco na administração de ativos e passivos. 

 

Apoio à Tomada de Decisão 

Contribui para a definição de estratégias relacionadas a taxas, prazos e volumes de crédito e 

captação. 
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Gestão de Riscos 

Ajuda a absorver oscilações econômicas e proteger a sustentabilidade da instituição. 

 

Crescimento e Sustentabilidade 

Garante recursos para investimentos, expansão dos negócios e fortalecimento da instituição. 

 

Pequenas Taxas, Grandes Impactos 

Diferenças aparentemente pequenas de taxa podem produzir impactos relevantes quando aplicadas 

a grandes volumes de operações. 

Uma redução de apenas 0,10 ponto percentual pode representar uma queda significativa na receita 

acumulada ao longo do prazo contratado. 

Quando multiplicada por milhares de operações, essa diferença pode representar milhões de reais 

em resultado para a instituição. 

Por isso, negociações comerciais devem sempre buscar equilíbrio entre competitividade e 

rentabilidade. 

 
1.3.6 O Papel do Gerente de Relacionamento na Margem Financeira 

O Gerente de Relacionamento participa diretamente da formação dos resultados do banco. 

Sempre que: 

✓ capta recursos; 

✓ negocia investimentos; 

✓ estrutura operações de crédito; 

✓ renegocia condições; 

✓ realiza retenção de clientes; 

está influenciando os custos, as receitas e, consequentemente, a margem financeira da instituição. 

Compreender essa relação permite uma atuação mais estratégica e alinhada aos objetivos do banco. 

 
1.3.7 BTP e Ferramentas de Apoio à Precificação 

Para apoiar a análise e a precificação das operações de crédito, o Banrisul utiliza ferramentas 

específicas que auxiliam na avaliação dos diversos fatores envolvidos na formação das taxas. 

Uma das principais ferramentas é o BTP, utilizado para apoiar a precificação e a análise das 

operações de crédito. 

O sistema considera elementos que impactam diretamente o resultado da operação, entre eles: 

✓ percentual de garantia; 

✓ atividade econômica do cliente; 

✓ prazo contratado; 

✓ periodicidade dos pagamentos; 

✓ informações cadastrais; 

✓ características da operação. 

A correta parametrização desses dados é fundamental para garantir uma análise consistente. 

 
A Importância do Parecer Comercial 

Destaca-se a importância da qualidade dos pareceres utilizados para solicitação de condições 

diferenciadas. 

Pareceres completos devem contemplar informações relevantes, como: 

✓ histórico do cliente; 

✓ relacionamento com o banco; 

✓ garantias existentes; 

✓ finalidade da operação; 

✓ operações contratadas; 

✓ capacidade de pagamento. 
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Quanto mais consistente for o parecer apresentado, maior será sua contribuição para a tomada de 

decisão pelas áreas responsáveis. 

 
Para o Gerente de Relacionamento, compreender a atuação da Tesouraria significa entender que 

cada decisão comercial produz impactos financeiros para a instituição. Uma captação relevante 

amplia a disponibilidade de recursos, enquanto a negociação de taxas excessivamente elevadas 

eleva o custo do funding e reduz a margem financeira. Dessa forma, a atuação comercial deve 

sempre buscar equilíbrio entre competitividade e sustentabilidade financeira. 

 

1.4 COMPULSÓRIOS E DIRECIONAMENTO DE RECURSOS 

Uma percepção bastante comum é imaginar que todos os recursos captados pelos bancos estão 

disponíveis para serem utilizados livremente em operações de crédito ou investimentos. Na prática, 

contudo, parte desses recursos está sujeita a regras regulatórias estabelecidas pelo Banco Central 

e por outras normas do Sistema Financeiro Nacional. Essas exigências fazem com que os recursos 

captados sigam diferentes caminhos dentro da instituição. 

 

Na prática, os recursos seguem diferentes caminhos após a captação: 

Dentre esses mecanismos regulatórios, o recolhimento compulsório ocupa posição de destaque. 

Trata-se de uma exigência imposta pelo Banco Central que determina que parte dos recursos 

captados pelas instituições financeiras seja mantida depositada junto à própria autoridade monetária. 

Esse instrumento é utilizado para controlar a liquidez da economia e influenciar a capacidade dos 

bancos de expandirem suas operações de crédito. 

 

Ao exigir que uma parcela dos recursos permaneça imobilizada, o Banco Central reduz a quantidade 

de dinheiro disponível para novas operações financeiras, contribuindo para o controle da inflação e 

para a estabilidade do sistema financeiro. 

  

Recursos Captados

Carteira Própria Crédito Livre
Crédito Especializado 

(incluindo direcionados 
obrigatórios)

Recolhimento 
Compulsório
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Exemplos: 

Instrumento Percentual 

Depósitos à Vista 21% 

Poupança 20% 

Depósitos a Prazo 20% 

 

 

Além do compulsório, existem regras de direcionamento obrigatório dos recursos. Essas exigências 

determinam que parte dos valores captados deve ser destinada ao financiamento de setores 

considerados estratégicos para a economia, como habitação, agronegócio e microcrédito. Dessa 

forma, o sistema financeiro não atende apenas objetivos comerciais, mas também contribui para 

políticas públicas de desenvolvimento econômico e social. 

 

Exemplos de direcionamentos obrigatórios: 

✓ Crédito Imobiliário 

65% dos depósitos de poupança.  

✓ Microcrédito 

2% dos depósitos à vista.  

✓ Crédito Rural 

31,5% dos depósitos à vista, observadas as exigibilidades previstas na 

regulamentação. 

 

O crédito imobiliário, por exemplo, possui forte relação com os recursos captados por meio da 

poupança. Da mesma forma, uma parcela dos depósitos à vista captados deve ser destinada ao 

financiamento rural, garantindo a disponibilidade de recursos para o agronegócio. Existem ainda 

exigências relacionadas ao microcrédito e a outras modalidades de crédito especializado. 

 

Após o cumprimento das exigências regulatórias, os recursos restantes podem ser direcionados para 

a carteira própria da instituição ou para operações de crédito livre.  

A carteira própria corresponde aos investimentos realizados diretamente pelo banco com o objetivo 

de administrar liquidez, rentabilidade e riscos. Já o crédito livre representa a parcela em que a 

instituição possui maior flexibilidade para definir condições comerciais, taxas, prazos e garantias, 

sendo uma das principais fontes de geração de resultado. 

 

Carteira Própria:  

✓ controlar liquidez; 

✓ administrar riscos; 

✓ preservar rentabilidade; 

✓ administrar o balanço da instituição 

 

Crédito livre, para definir:  

✓ taxas; 

✓ prazos; 

✓ garantias; 
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✓ políticas comerciais.  

É uma das principais fontes de geração de resultado da instituição. 

Para o Gerente de Relacionamento, compreender o caminho percorrido pelos recursos é 

fundamental. Quando um cliente realiza uma aplicação, ele não está apenas adquirindo um produto 

financeiro. Está contribuindo para a formação da base de recursos que sustentará operações de 

crédito, atenderá exigências regulatórias e permitirá que o banco execute sua estratégia de negócios. 

Essa visão amplia a compreensão sobre a importância da captação e reforça o papel estratégico 

desempenhado pela área comercial dentro da instituição. 

 

1.5 COMO FUNCIONA O MERCADO FINANCEIRO 

A adequada orientação dos clientes em decisões de investimento exige mais do que conhecimento 

sobre produtos financeiros. É fundamental compreender os principais fatores econômicos que 

influenciam o comportamento dos mercados e determinam o desempenho das diferentes classes 

de ativos ao longo do tempo. 

Os preços dos ativos financeiros não se movem de forma aleatória. Eles refletem expectativas sobre 

crescimento econômico, inflação, taxas de juros e percepção de risco. Dessa forma, a capacidade de 

interpretar o ambiente macroeconômico torna-se uma competência essencial para o Gerente de 

Relacionamento, especialmente ao apoiar clientes na construção e revisão de suas estratégias de 

investimento. 

Embora a dinâmica econômica seja complexa, quatro pilares exercem papel central na formação dos 

preços dos ativos financeiros: 

• Crescimento Econômico 

• Inflação 

• Taxa de Juros 

• Risco 

A interação entre esses quatro elementos influencia diretamente o comportamento dos mercados e 

ajuda a explicar por que determinados ativos apresentam melhor desempenho em alguns períodos 

e resultados mais modestos em outros. 

✓ Crescimento Econômico 

O crescimento econômico representa a expansão da capacidade produtiva de um país e é 

normalmente medido pela evolução do Produto Interno Bruto (PIB). 

Quando a atividade econômica cresce de forma consistente, observam-se, em geral: Aumento da 

renda das famílias; Expansão do consumo; Crescimento dos investimentos empresariais; Maior 

geração de empregos; Expansão do crédito. 

✓ Inflação 

A inflação corresponde ao aumento persistente e generalizado dos preços de bens e serviços ao 

longo do tempo. 

Do ponto de vista do investidor, trata-se de uma das variáveis mais relevantes da economia, pois 

afeta diretamente o poder de compra do patrimônio. 
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Uma inflação elevada reduz o valor real dos rendimentos financeiros quando estes não são capazes 

de superar a variação dos preços. Em outras palavras, uma aplicação pode apresentar rentabilidade 

positiva em termos nominais e, ainda assim, gerar perda de riqueza em termos reais. 

Além disso, pressões inflacionárias costumam influenciar as decisões de política monetária dos 

bancos centrais, afetando a trajetória das taxas de juros e, consequentemente, o desempenho dos 

mercados financeiros. 

Por essa razão, a proteção contra a inflação constitui um dos elementos centrais na construção de 

carteiras de investimento de longo prazo. 

✓ Taxa de Juros 

A taxa de juros representa o custo do dinheiro na economia e exerce influência direta sobre 

praticamente todos os ativos financeiros. 

No Brasil, a principal referência é a taxa Selic, definida pelo Comitê de Política Monetária (Copom) 

do Banco Central. 

Quando os juros estão elevados: - Crédito torna-se mais caro; - Consumo tende a desacelerar; - 

Investimento produtivo perde dinamismo; - Ativos de renda fixa ganham atratividade relativa. 

Por outro lado, em ambientes de juros mais baixos: - Crédito tende a se expandir; - Consumo é 

estimulado; - Empresas encontram condições mais favoráveis para investir; - Ativos de risco tornam-

se relativamente mais atrativos. 

Essa relação explica por que movimentos de alta ou queda da taxa Selic costumam produzir impactos 

relevantes em títulos públicos, crédito privado, ações, fundos imobiliários e demais instrumentos 

financeiros. 

✓ Risco 

O risco pode ser entendido como a possibilidade de os resultados observados serem diferentes 

daqueles inicialmente esperados. No mercado financeiro, retorno e risco são conceitos inseparáveis. 

Em condições normais, quanto maior o potencial de retorno de um investimento, maior tende a ser 

a incerteza associada ao seu desempenho. 

Entre os principais riscos enfrentados pelos investidores destacam-se: 

• Risco de mercado: oscilações nos preços dos ativos; 

• Risco de crédito: possibilidade de inadimplência do emissor; 

• Risco de liquidez: dificuldade de converter ativos em recursos financeiros sem perdas 

relevantes; 

• Risco cambial: variações nas taxas de câmbio; 

• Risco político e regulatório: alterações institucionais capazes de afetar expectativas 

econômicas e financeiras. 

A adequada gestão patrimonial não consiste em eliminar riscos, mas sim em compreender, mensurar 

e administrar aqueles que são compatíveis com os objetivos e o perfil de cada investidor.  
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1.6 CICLO ECONÔMICO 

As economias não crescem de forma linear. Ao longo do tempo, alternam períodos de aceleração e 

desaceleração da atividade econômica, fenômeno conhecido como ciclo econômico.  

Cada fase do ciclo possui características próprias e produz impactos específicos sobre empresas, 

famílias e mercados financeiros. Por esse motivo, compreender em qual estágio do ciclo a economia 

se encontra é uma ferramenta importante para a análise de investimentos e para a construção de 

portfólios mais adequados. 

Expansão 

A fase de expansão é marcada pela aceleração da atividade econômica. Nesse período, geralmente 

observamos: 

• Crescimento do consumo das famílias; 

• Aumento da geração de empregos; 

• Elevação da renda; 

• Expansão do crédito; 

• Ampliação dos investimentos empresariais. 

Em razão da melhora das expectativas econômicas, empresas ampliam receitas e lucros, favorecendo 

a valorização de ações e outros instrumentos relacionados ao crescimento econômico. Embora 

favorável aos mercados, essa fase também pode gerar pressões inflacionárias decorrentes do 

aumento da demanda agregada. 

Desaceleração 

Após um período de crescimento mais intenso, a economia pode iniciar uma fase de desaceleração. 

Nesse estágio, o crescimento continua ocorrendo, porém em ritmo menor. 

É comum observar: 

• Moderação do consumo; 

• Menor expansão do crédito; 

• Redução gradual dos investimentos privados; 

• Aumento da cautela por parte de empresas e consumidores. 

Nos mercados financeiros, os investidores passam a reavaliar expectativas de crescimento e 

lucratividade futura. Como consequência, ocorre frequentemente uma migração gradual para ativos 

mais defensivos e uma maior valorização da liquidez. 

Recessão 

A recessão caracteriza-se pela contração da atividade econômica. 

Entre suas principais consequências destacam-se: 

• Queda do nível de produção; 

• Aumento do desemprego; 

• Redução da renda das famílias; 
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• Retração do consumo e dos investimentos; 

• Maior percepção de risco nos mercados. 

Nesse ambiente, a preservação de capital tende a se tornar prioridade para os investidores. Ativos 

considerados mais seguros, particularmente determinados segmentos da renda fixa, costumam 

ganhar relevância na composição das carteiras. Ao mesmo tempo, ativos mais sensíveis ao 

crescimento econômico tendem a enfrentar maior volatilidade. 

Recuperação 

A recuperação representa a transição entre a recessão e um novo ciclo de crescimento. Nessa fase, 

começam a surgir sinais de melhora na atividade econômica: 

• Retomada gradual do emprego; 

• Recuperação da confiança de consumidores e empresas; 

• Crescimento moderado do crédito; 

• Reaceleração dos investimentos. 

 

1.7 O PAPEL DO JUROS NA ECONOMIA 

Entre todas as variáveis macroeconômicas relevantes para os mercados financeiros, poucas exercem 

influência tão ampla quanto a taxa de juros. Ela afeta decisões de consumo, poupança, investimento, 

crédito, produção e, naturalmente, a precificação dos ativos financeiros. 

No Brasil, a principal referência é a Taxa Selic, considerada a taxa básica de juros da economia. 

Definida pelo Comitê de Política Monetária (Copom) do Banco Central, a Selic constitui o principal 

instrumento utilizado para controlar a inflação e influenciar o ritmo da atividade econômica. 

Sua importância decorre do fato de funcionar como referência para diversas outras taxas praticadas 

na economia, influenciando desde financiamentos e empréstimos até os retornos dos investimentos 

financeiros. 

1.7.1 Juros como instrumento de política monetária 

O Banco Central utiliza a taxa de juros para equilibrar dois objetivos fundamentais: a estabilidade de 

preços e o crescimento sustentável da economia. Quando a inflação apresenta risco de aceleração, 

a autoridade monetária pode elevar a Selic com o objetivo de reduzir o excesso de demanda na 

economia. Juros mais elevados aumentam o custo do crédito, reduzem o consumo, desestimulam 

investimentos e favorecem a formação de poupança.  

Por outro lado, quando a atividade econômica demonstra sinais de enfraquecimento e as pressões 

inflacionárias estão sob controle, o Banco Central pode reduzir a taxa de juros para estimular o 

consumo, incentivar investimentos produtivos e favorecer a expansão do crédito. 

 

Como a Selic afeta os investimentos? 

A taxa de juros exerce influência direta sobre a atratividade relativa das diferentes classes de ativos. 

Quando os juros sobem, aumenta o retorno oferecido por ativos de menor risco, especialmente 

aqueles vinculados à taxa básica da economia. Como consequência, investidores passam a exigir 

retornos maiores para manter recursos em alternativas mais arriscadas. 
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Quando os juros caem, ocorre o movimento inverso: ativos conservadores passam a oferecer 

retornos menores, incentivando a busca por alternativas capazes de proporcionar maior rentabilidade 

no longo prazo. 

✓ Cenário de Juros Altos 

Quando a Selic se encontra em patamares elevados: 

• Aplicações pós-fixadas tornam-se mais atrativas; 

• CDBs, LCIs, LCAs, Letras Financeiras e fundos DI tendem a entregar retornos competitivos; 

• O custo do crédito aumenta; 

• Empresas enfrentam maiores despesas financeiras; 

• O consumo das famílias desacelera; 

• O mercado imobiliário tende a perder dinamismo; 

• Ativos de risco enfrentam um ambiente mais desafiador. 

Além disso, juros elevados aumentam a chamada taxa de desconto utilizada para avaliar fluxos de 

caixa futuros. Isso reduz o valor presente de empresas, imóveis e outros ativos, pressionando suas 

cotações. 

✓ Cenário de Juros Baixos 

Quando a Selic se encontra em patamares reduzidos: 

• O crédito torna-se mais acessível; 

• O consumo tende a ser estimulado; 

• Empresas encontram melhores condições para investir; 

• O mercado imobiliário ganha impulso; 

• A renda fixa pós-fixada perde parte de sua atratividade; 

• Investidores buscam alternativas com maior potencial de retorno. 

Nesse ambiente, ativos como ações, fundos imobiliários, crédito privado e estratégias multimercado 

costumam ganhar relevância nas carteiras dos investidores. 

O impacto dos juros sobre a alocação de ativos 

Um erro comum entre investidores é enxergar a taxa de juros atual como permanente. Na prática, 

os ciclos monetários mudam ao longo do tempo. O profissional que assessora clientes deve 

compreender que uma decisão adequada para o cenário atual pode não ser a melhor alternativa 

para os próximos anos. 

Por isso, o processo de alocação deve considerar não apenas os juros vigentes, mas principalmente 

as expectativas para sua trajetória futura. 

Os mercados financeiros possuem natureza antecipatória: os preços dos ativos normalmente reagem 

às expectativas sobre o futuro, e não apenas às condições observadas no presente. 
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Exemplo Prático 1: Selic Elevada 

Imagine uma economia operando com a taxa Selic em torno de 14% ao ano. 

Nesse ambiente, produtos de renda fixa pós-fixados oferecem retornos historicamente elevados com 

baixo risco. CDBs, Letras Financeiras, fundos DI e títulos públicos atrelados à Selic tornam-se 

naturalmente atrativos para a maioria dos investidores. 

No entanto, surge uma questão fundamental: E se os juros começarem a cair nos próximos 

anos? 

Nesse cenário, o investidor que concentrar integralmente seus recursos em ativos pós-fixados 

poderá enfrentar redução gradual de rentabilidade à medida que a taxa básica for sendo reduzida. 

Por essa razão, além das posições pós-fixadas, pode ser oportuno avaliar: 

• Títulos prefixados; 

• Títulos indexados à inflação de prazos mais longos; 

• Fundos multimercado; 

• Fundos imobiliários; 

• Ativos de renda variável. 

A lógica é simples: determinados ativos podem se beneficiar justamente de um futuro ciclo de queda 

de juros. 

O papel do Gerente de Relacionamento é ajudar o cliente a equilibrar os benefícios dos juros atuais 

com as oportunidades que podem surgir em um cenário futuro diferente. 

Exemplo Prático 2: Selic Baixa e Pressões Inflacionárias 

Considere agora uma situação distinta. 

A taxa Selic encontra-se em 7% ao ano, enquanto a inflação observada acelera de 3,5% para 4,2%, 

e as expectativas de mercado indicam a possibilidade de novas altas nos próximos períodos. 

À primeira vista, a taxa de juros ainda parece moderada. Entretanto, o cenário começa a sinalizar 

deterioração das expectativas inflacionárias. 

Nesse contexto, surgem alguns riscos relevantes: 

Redução dos juros reais 

O que realmente importa para o investidor não é apenas o retorno nominal, mas o retorno real, isto 

é, o ganho efetivo após descontada a inflação. Se a inflação cresce mais rapidamente do que os 

rendimentos, o poder de compra do patrimônio pode ser reduzido. 

Possível elevação futura da Selic 

Caso a inflação continue acelerando, o Banco Central poderá ser obrigado a elevar os juros para 

restabelecer a estabilidade de preços. Esse movimento tende a impactar diversos ativos financeiros. 

Maior volatilidade dos mercados 

Mudanças de expectativa sobre inflação e juros costumam gerar oscilações relevantes nos mercados 

de renda fixa e renda variável. 
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Diante desse ambiente, pode ser recomendável: 

✓ Reforçar a diversificação da carteira; 

✓ Avaliar maior exposição a ativos indexados à inflação; 

✓ Preservar níveis adequados de liquidez; 

✓ Evitar concentração excessiva em ativos mais sensíveis a choques de juros; 

✓ Reavaliar estratégias de longo prazo à luz do novo cenário econômico. 

O que o Gerente de Relacionamento deve observar: 

Ao analisar a taxa de juros, o profissional não deve limitar-se ao número divulgado pelo Banco 

Central. É necessário compreender o contexto econômico que está por trás dessa decisão. 

Perguntas importantes incluem: 

• A inflação está acelerando ou desacelerando? 

• O Banco Central está iniciando ou encerrando um ciclo de alta dos juros? 

• O mercado espera manutenção, queda ou elevação da Selic? 

• Os juros reais permanecem elevados? 

• Como diferentes classes de ativos tendem a reagir a esse cenário? 

As respostas a essas perguntas ajudam a transformar uma simples informação econômica em uma 

estratégia de investimento consistente. 

 

1.8 CDI E SUA IMPORTÂNCIA PARA O INVESTIDOR 

Após compreender o papel da Taxa Selic na economia, surge uma dúvida bastante comum entre 

investidores: por que a maioria dos investimentos bancários utiliza o CDI como referência, e não a 

Selic? 

A resposta está no funcionamento do próprio sistema financeiro. 

O CDI (Certificado de Depósito Interbancário) é o instrumento utilizado nas operações de 

empréstimo de curtíssimo prazo realizadas entre instituições financeiras. Essas operações permitem 

que os bancos ajustem diariamente suas necessidades de caixa, contribuindo para a estabilidade e 

o funcionamento eficiente do sistema financeiro. 

A partir dessas operações é calculada a chamada Taxa DI, conhecida no mercado simplesmente 

como CDI. Em condições normais, essa taxa acompanha muito de perto a Taxa Selic, apresentando 

diferenças pequenas e pouco relevantes para a maior parte dos investidores. 

Por essa razão, o CDI tornou-se a principal referência (benchmark) da renda fixa pós-fixada brasileira. 

O CDI como referência de rentabilidade 

Grande parte dos produtos bancários utiliza percentuais do CDI para definir sua remuneração. 

Na prática, o investidor encontrará ofertas como: 

✓ CDB com rentabilidade de 100% do CDI; 

✓ CDB com rentabilidade de 102% do CDI; 
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✓ Letra Financeira (LF) com rentabilidade de 103% do CDI; 

✓ Fundos DI que buscam acompanhar o desempenho do CDI. 

Nesses casos, a rentabilidade do investimento varia de acordo com o comportamento da taxa CDI 

ao longo do período da aplicação. 

Por exemplo, se o CDI estiver próximo de 14% ao ano: 

✓ Um investimento que rende 100% do CDI entregará aproximadamente 14% ao ano (antes 

de impostos e taxas); 

✓ Um investimento que rende 103% do CDI entregará rendimento superior ao CDI no mesmo 

período. 

Assim, o CDI funciona como uma régua de comparação para avaliar a atratividade relativa dos 

produtos de renda fixa. 

 

Comparando investimentos indexados ao CDI 

À primeira vista, pode parecer que a melhor decisão consiste simplesmente em escolher o produto 

que oferece o maior percentual do CDI. Entretanto, essa análise isolada pode levar a conclusões 

equivocadas. 

Considere o seguinte exemplo: 

✓ Produto A: 100% do CDI com liquidez diária. 

✓ Produto B: 103% do CDI com vencimento em cinco anos e sem possibilidade de resgate 

antecipado. 

Embora o Produto B ofereça maior rentabilidade potencial, ele exige que o investidor renuncie a 

liquidez por um período muito mais longo. 

Portanto, a escolha mais adequada dependerá não apenas da rentabilidade oferecida, mas também 

das necessidades específicas do cliente. 

 

Aspectos essenciais na análise de produtos indexados ao CDI 

Ao comparar investimentos pós-fixados, o Gerente de Relacionamento deve orientar o cliente a 

considerar um conjunto mais amplo de fatores: 

Liquidez 

Refere-se à facilidade de converter o investimento em recursos disponíveis. 

Investimentos com liquidez diária oferecem maior flexibilidade para lidar com imprevistos e 

necessidades de caixa. Em contrapartida, algumas aplicações com prazos mais longos podem 

oferecer remuneração superior justamente como compensação pela menor liquidez. 
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Tributação 

A rentabilidade bruta nem sempre representa o retorno efetivamente recebido pelo investidor. 

É fundamental analisar: 

✓ Incidência de Imposto de Renda; 

✓ Existência de isenções tributárias; 

✓ Prazo de aplicação e respectiva alíquota de IR; 

✓ Regras fiscais específicas que possam impactar o retorno líquido. 

Em determinadas situações, um investimento com rentabilidade aparentemente inferior pode gerar 

maior resultado líquido devido ao tratamento tributário mais favorável. 

Horizonte de investimento 

O prazo planejado para utilização dos recursos influencia diretamente a escolha da aplicação. 

Recursos destinados à reserva de emergência exigem alta liquidez e baixo risco. Já recursos voltados 

para objetivos de médio ou longo prazo podem suportar períodos maiores de imobilização em busca 

de retornos mais elevados. 

Objetivos do cliente 

O mesmo investimento pode ser adequado para um cliente e inadequado para outro. 

A análise deve considerar aspectos como: 

✓ Preservação de patrimônio; 

✓ Geração de renda; 

✓ Aposentadoria; 

✓ Aquisição de imóveis; 

✓ Planejamento sucessório; 

✓ Formação de reservas de liquidez. 

O investimento ideal é aquele que melhor atende ao objetivo financeiro do cliente, e não 

necessariamente o que apresenta a maior taxa. 

 

CDI, Selic e a construção de carteira 

Embora CDI e Selic caminhem muito próximos, o investidor não deve restringir sua análise apenas 

ao retorno oferecido em relação ao CDI. 

Uma carteira eficiente busca equilibrar: 

✓ Liquidez; 

✓ Rentabilidade; 

✓ Diversificação; 

✓ Horizonte de investimento; 

✓ Proteção contra inflação; 

✓ Gestão de riscos. 

Nesse contexto, ativos indexados ao CDI desempenham papel fundamental, especialmente na 

reserva de liquidez e na parcela mais conservadora do patrimônio. Entretanto, uma estratégia 

patrimonial robusta normalmente combina diferentes indexadores — CDI, inflação, taxas prefixadas 

e, eventualmente, ativos de risco — de acordo com os objetivos e perfil do investidor. 
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1.9 INFLAÇÃO E SEU PODER DE COMPRA 

Ao discutir investimentos, juros e planejamento financeiro, existe uma variável que conecta todos 

esses temas: a inflação. 

A inflação pode ser definida como o aumento persistente e generalizado dos preços de bens e 

serviços ao longo do tempo. Em outras palavras, ela reduz o poder de compra da moeda. Quando 

os preços sobem, uma mesma quantidade de dinheiro passa a adquirir menos produtos e serviços 

do que anteriormente. 

Embora a inflação seja um fenômeno econômico presente em praticamente todas as economias 

modernas, sua importância para o investidor é particularmente relevante. Afinal, o objetivo de investir 

não é apenas aumentar o valor nominal do patrimônio, mas preservar e ampliar seu poder de compra 

ao longo do tempo. 

Por essa razão, a simples observação da rentabilidade de uma aplicação financeira não é suficiente 

para avaliar seu sucesso. É necessário analisar quanto do ganho obtido efetivamente representou 

aumento de riqueza, após descontado o impacto da inflação. 

Rentabilidade Nominal e Rentabilidade Real 

Uma das distinções mais importantes na análise de investimentos é a diferença entre rentabilidade 

nominal e rentabilidade real. 

Rentabilidade (ou Retorno) Nominal 

É o retorno observado diretamente no investimento, sem considerar os efeitos da inflação. 

Corresponde ao percentual que aparece no extrato ou no relatório da aplicação. 

Exemplo: 

✓ Rentabilidade do investimento: 12% ao ano 

Nesse caso, o patrimônio cresceu nominalmente 12% no período. 

Rentabilidade (ou Retorno) Real 

Representa o ganho efetivo de poder de compra obtido pelo investidor após descontar a inflação. 

É esse indicador que demonstra se o patrimônio realmente cresceu em termos econômicos. 

Exemplo simplificado: 

✓ Rentabilidade do investimento: 12% 

✓ Inflação no período: 6% 

Resultado aproximado: 

✓ Ganho real: cerca de 6% 

Isso significa que, após compensar a elevação geral dos preços da economia, o investidor 

efetivamente aumentou seu poder de compra em aproximadamente 6%. 
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A importância do retorno real 

Imagine dois investidores: 

Investidor A 

✓ Rentabilidade: 10% 

✓ Inflação: 4% 

Ganho real aproximado: 6%. 

Investidor B 

✓ Rentabilidade: 15% 

✓ Inflação: 12% 

Ganho real aproximado: 3%. 

Embora o Investidor B tenha apresentado uma rentabilidade nominal superior, seu ganho efetivo de 

poder de compra foi inferior ao do Investidor A. 

Esse exemplo demonstra porque investidores profissionais, gestores de recursos e planejadores 

financeiros acompanham permanentemente a inflação ao analisar resultados e tomar decisões de 

alocação. 

Inflação e a atuação do Banco Central 

A inflação também exerce papel central na condução da política monetária. 

Quando as expectativas de inflação se elevam ou quando os índices de preços aceleram de forma 

significativa, o Banco Central pode aumentar a taxa Selic para reduzir o ritmo da atividade econômica 

e conter pressões inflacionárias. 

Da mesma forma, quando a inflação está controlada e as expectativas permanecem ancoradas, 

existe maior espaço para políticas monetárias menos restritivas, favorecendo o crescimento 

econômico. 

Por isso, inflação e juros possuem uma relação direta e constituem duas das variáveis mais 

importantes para a definição de estratégias de investimento. 

Inflação e Construção de Carteira 

Um dos principais desafios do investidor de longo prazo é proteger seu patrimônio da perda de 

poder de compra. 

Nesse contexto, diferentes classes de ativos podem exercer papéis distintos: 

✓ Ativos pós-fixados acompanham os juros da economia; 

✓ Ativos indexados à inflação oferecem proteção direta contra a elevação dos preços; 

✓ Ações e imóveis podem contribuir para a preservação patrimonial em horizontes mais 

longos; 

✓ Investimentos internacionais podem atuar como elemento adicional de diversificação. 

O papel do Gerente de Relacionamento é ajudar o cliente a compreender que a rentabilidade deve 

ser analisada sempre em conjunto com inflação, prazo e objetivos patrimoniais. 
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Exemplo Prático 

Imagine um cliente que possui R$ 1.000.000 investidos. 

Durante o ano, sua carteira obteve retorno nominal de 8%. 

Ao final do período, seu patrimônio passou para R$ 1.080.000. 

À primeira vista, o resultado parece bastante positivo. 

Entretanto, se a inflação acumulada no período foi de 6%, o ganho efetivo de poder de compra foi 

significativamente menor. 

Ou seja, embora o patrimônio tenha crescido R$ 80 mil em termos nominais, o ganho econômico 

real foi próximo de apenas 2%. 

Esse é um exemplo clássico de como a inflação pode reduzir silenciosamente a riqueza dos 

investidores. 
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MÓDULO 2 – CLIENTE INVESTIDOR, SUITABILITY E PLANEJAMENTO FINANCEIRO 

2.1 O PERFIL DOS CLIENTES INVESTIDORES 

A evolução dos mercados financeiros, a ampliação do acesso à informação e a crescente sofisticação 

dos produtos e serviços financeiros transformaram profundamente a relação entre clientes e 

instituições financeiras. Em especial no segmento de alta renda, o investidor passou a demandar 

muito mais do que soluções isoladas para aplicação de recursos: ele busca orientação qualificada 

para a gestão integrada de seu patrimônio. 

Historicamente, o gerente bancário era percebido predominantemente como um distribuidor de 

produtos financeiros, com foco na oferta de investimentos, crédito e demais soluções disponíveis no 

portfólio da instituição. No contexto atual, entretanto, espera-se que o Gerente de Relacionamento 

desempenhe um papel mais amplo e estratégico, atuando como um interlocutor capaz de 

compreender a realidade patrimonial, os objetivos financeiros e as necessidades de longo prazo de 

seus clientes. 

Essa mudança reflete uma tendência global de migração do modelo transacional para o modelo 

consultivo, no qual a relação deixa de estar centrada no produto e passa a ser orientada pela 

construção de soluções aderentes aos objetivos do investidor. 

O papel do Gerente de Relacionamento na gestão patrimonial 

Nesse contexto, o Gerente de Relacionamento atua como o principal parceiro do cliente na 

construção e preservação do seu patrimônio. Sua responsabilidade vai além da recomendação de 

produtos financeiros, exigindo uma visão ampla e integrada das necessidades, objetivos e 

expectativas do investidor:  

• Planejamento financeiro e patrimonial; 

• Estruturação de investimentos; 

• Gestão de liquidez; 

• Soluções de crédito; 

• Operações de câmbio; 

• Previdência complementar; 

• Planejamento sucessório; 

• Proteção patrimonial e gestão de riscos. 

Embora não seja necessariamente um especialista em todas essas áreas, o GR deve possuir uma 

visão abrangente que lhe permita identificar necessidades, conectar especialistas quando necessário 

e coordenar estratégias alinhadas aos interesses do cliente. 

Sua atuação exige a capacidade de interpretar o ambiente econômico e financeiro, traduzindo 

movimentos de mercado em impactos concretos sobre o patrimônio dos investidores. Dessa forma, 
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decisões relacionadas à alocação de ativos deixam de ser meramente operacionais para se tornarem 

parte de um processo estruturado de construção patrimonial. 

Ao contrário do modelo tradicional, que parte da oferta de produtos, o modelo contemporâneo de 

relacionamento inicia-se pela compreensão do patrimônio, dos objetivos e do perfil de risco do 

cliente. 

Questões como preservação do capital, geração de renda, crescimento patrimonial, planejamento 

para aposentadoria, sucessão familiar ou proteção contra eventos adversos passam a orientar a 

construção da estratégia financeira. 

A partir desse diagnóstico, torna-se possível desenvolver uma alocação de ativos coerente com os 

objetivos estabelecidos, respeitando fatores como horizonte de investimento, tolerância ao risco, 

necessidades de liquidez e condições macroeconômicas vigentes. 

Nesse processo, a gestão de riscos assume papel central. Rentabilidade e risco são dimensões 

inseparáveis da tomada de decisão financeira, exigindo que o profissional compreenda como 

diferentes classes de ativos se comportam em distintos cenários econômicos e de mercado. 

A evolução dos modelos de atendimento 

Modelo Tradicional 

Produto → Venda → Comissão 

Neste modelo, a interação é centrada na comercialização de produtos financeiros. O foco principal 

está na transação, e o sucesso da relação é frequentemente medido pelo volume vendido. A análise 

das necessidades do cliente tende a ser limitada, enquanto a recomendação concentra-se nos 

produtos disponíveis para distribuição. 

Modelo Consultivo 

Diagnóstico → Estratégia → Solução → Acompanhamento 

O ponto de partida passa a ser a compreensão das necessidades e objetivos do cliente. O 

profissional realiza um diagnóstico financeiro, avalia o contexto econômico e propõe estratégias 

adequadas ao perfil do investidor. O relacionamento torna-se contínuo, incorporando monitoramento 

e revisões periódicas. 

Modelo de Assessoria Patrimonial 

Patrimônio → Objetivos → Planejamento → Alocação → Revisão 

Representa o estágio mais avançado da relação com o cliente investidor. O foco desloca-se para a 

gestão estratégica do patrimônio ao longo do tempo. As decisões de investimento são resultado de 

um processo estruturado de planejamento financeiro, definição de objetivos, construção de portfólio 

e revisões permanentes, considerando mudanças nas condições econômicas, nos mercados e na 

situação pessoal do investidor. 

Nesse modelo, o produto deixa de ser o centro da conversa. O patrimônio e seus objetivos passam 

a orientar todas as decisões financeiras. 

  



 
 

27 
Versão 1.0 

 

2.2. PRINCIPAIS RISCOS DOS INVESTIMENTOS 

Uma das premissas fundamentais das finanças é que não existe retorno sem risco. Em mercados 

eficientes, a rentabilidade esperada de um investimento representa, em grande medida, uma 

compensação pelos riscos assumidos pelo investidor. 

Isso significa que a análise de um investimento não deve se limitar à avaliação da rentabilidade 

potencial. É igualmente importante compreender quais riscos estão associados àquela aplicação e 

se eles são compatíveis com os objetivos, o horizonte de investimento e o perfil do cliente. 

Nesse contexto, cabe ao Gerente de Relacionamento identificar, explicar e gerenciar os principais 

riscos presentes nas decisões de investimento, contribuindo para a construção de carteiras mais 

equilibradas e resilientes. 

Risco de Mercado 

O risco de mercado corresponde à possibilidade de perdas decorrentes das oscilações nos preços 

dos ativos financeiros. 

Essas variações podem ser provocadas por diversos fatores, como mudanças nas taxas de juros, 

alterações nas expectativas econômicas, divulgação de indicadores macroeconômicos, eventos 

políticos ou mudanças nas perspectivas de empresas e setores. 

Um exemplo simples ocorre quando um investidor adquire uma ação por R$ 20,00 e, algum tempo 

depois, o ativo passa a ser negociado por R$ 18,00. Caso seja necessário realizar a venda naquele 

momento, haverá uma perda de 10% sobre o capital investido. 

O risco de mercado não está restrito à renda variável. Títulos de renda fixa prefixados, títulos públicos 

de longo prazo, fundos multimercado e fundos de investimento em ações também estão sujeitos a 

oscilações de preço ao longo do tempo. 

É importante destacar que volatilidade não é sinônimo de perda permanente. Entretanto, ela 

representa uma fonte de incerteza que precisa ser considerada na construção da carteira e na 

definição do horizonte de investimento. 

Pergunta-chave para o cliente: 

"Você está preparado para conviver com oscilações temporárias em busca de retornos 

potencialmente maiores no longo prazo?" 

 

Risco de Crédito 

O risco de crédito refere-se à possibilidade de o emissor de um título ou obrigação financeira não 

cumprir integralmente seus compromissos de pagamento. 

Quando um investidor aplica recursos em um CDB, uma Letra Financeira, uma debênture ou qualquer 

instrumento de crédito, está efetivamente emprestando recursos ao emissor em troca de uma 

remuneração futura. 

Nesse contexto, a principal questão deixa de ser apenas quanto o investimento paga e passa a ser: 

"Quem está prometendo esse retorno?" 

Quanto maior for a percepção de risco associada ao emissor, maior tende a ser a remuneração 

exigida pelo mercado para compensar essa incerteza. 
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A análise do risco de crédito envolve fatores como: 

• Solidez financeira do emissor; 

• Nível de endividamento; 

• Capacidade de geração de caixa; 

• Classificações de risco (ratings); 

• Condições econômicas do setor de atuação. 

Embora mecanismos como o Fundo Garantidor de Créditos (FGC) contribuam para mitigar parte do 

risco em determinados produtos, eles não eliminam a necessidade de avaliação cuidadosa da 

qualidade do emissor. 

 

Risco de Liquidez 

Liquidez representa a capacidade de converter um ativo em dinheiro de forma rápida e com baixa 

perda de valor. 

O risco de liquidez surge quando existe dificuldade para vender um ativo ou resgatá-lo no momento 

desejado. 

Em geral, investimentos com maior liquidez oferecem maior flexibilidade ao investidor, enquanto 

aplicações com restrições de prazo podem exigir um prêmio adicional de rentabilidade. 

Um exemplo bastante conhecido é a Letra Financeira (LF). Em muitos casos, ela oferece 

remuneração superior à de um CDB equivalente. Entretanto, essa remuneração adicional é uma 

compensação pela menor liquidez, uma vez que os recursos normalmente permanecem 

indisponíveis até o vencimento do título ou dependem de negociação em mercado secundário. 

Da mesma forma, imóveis podem apresentar elevado valor patrimonial, mas frequentemente 

possuem baixa liquidez quando comparados a ativos financeiros. 

Por esse motivo, a gestão patrimonial eficiente requer que parte dos recursos esteja disponível para 

atender necessidades inesperadas, evitando que o cliente seja obrigado a vender ativos em 

momentos desfavoráveis. 

Pergunta-chave para o cliente: 

"Se surgir uma necessidade de recursos amanhã, este investimento permitirá acesso ao dinheiro de 

forma adequada?" 

 

Risco de Reinvestimento 

O risco de reinvestimento é frequentemente negligenciado pelos investidores, embora tenha grande 

relevância em períodos de mudança no ciclo de juros. 

Esse risco ocorre quando recursos retornam ao investidor e precisam ser reaplicados em condições 

menos favoráveis do que aquelas existentes originalmente. 

Imagine um cenário em que a taxa Selic se encontra em níveis elevados e um cliente realiza uma 

aplicação de curto prazo em um CDB pagando 120% do CDI. 
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À primeira vista, a oportunidade parece extremamente atrativa. Contudo, se esse investimento vencer 

poucos meses depois e o Banco Central iniciar um ciclo de redução dos juros, o investidor poderá 

encontrar dificuldades para reaplicar os recursos mantendo a rentabilidade. 

Nesse caso, o risco não está na aplicação original, mas na impossibilidade de preservar as condições 

favoráveis observadas no momento da contratação. 

Por essa razão, decisões de prazo também fazem parte da estratégia de alocação de ativos. 

Risco de Concentração 

O risco de concentração surge quando parcela excessiva do patrimônio está exposta a um único 

ativo, emissor, setor econômico ou classe de investimento. 

Embora a concentração possa gerar retornos expressivos em determinados momentos, ela aumenta 

significativamente a vulnerabilidade do patrimônio a eventos adversos. 

Esse risco é frequentemente observado entre clientes de alta renda, especialmente em situações 

como: 

• Patrimônio excessivamente concentrado em imóveis; 

• Elevada exposição a ações de uma única empresa; 

• Recursos alocados em um único banco; 

• Dependência excessiva de um único segmento econômico. 

Considere o caso de um investidor que concentra grande parte de seu patrimônio em imóveis. Ainda 

que esses ativos possam se valorizar ao longo do tempo, uma crise econômica, uma mudança 

regulatória ou uma queda na demanda pode reduzir sua liquidez justamente quando há necessidade 

de venda. 

Da mesma forma, investidores que concentram recursos em poucos ativos podem enfrentar perdas 

significativas decorrentes de eventos específicos que poderiam ser mitigados por meio da 

diversificação. 

Nesse sentido, a diversificação constitui uma das ferramentas mais eficazes de gestão de riscos 

disponíveis para o investidor. 

Princípio fundamental: 

"Diversificar não significa maximizar retornos. Significa reduzir a dependência de um único cenário, 

ativo ou decisão." 

 

O Papel da Diversificação na Gestão de Riscos 

Embora os riscos não possam ser eliminados, muitos deles podem ser reduzidos através de uma 

adequada diversificação patrimonial. 

Uma carteira robusta normalmente combina: 

• Diferentes emissores; 

• Diferentes indexadores (CDI, inflação e prefixados); 

• Diferentes classes de ativos; 
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• Diferentes prazos de vencimento; 

• Diferentes geografias e setores econômicos. 

Essa estratégia reduz a dependência de qualquer evento isolado e aumenta a resiliência do 

patrimônio ao longo dos ciclos econômicos. 

 

2.3. CAPACIDADE DE RISCO 

Um dos conceitos mais importantes na atividade de orientação financeira e construção de carteiras 

de investimentos é a distinção entre tolerância ao risco e capacidade de risco. Embora 

frequentemente utilizados como sinônimos, esses conceitos representam dimensões distintas da 

tomada de decisão financeira e devem ser avaliados de forma conjunta no processo de 

recomendação de investimentos. 

A compreensão dessa diferença é fundamental para a construção de estratégias patrimoniais 

consistentes e alinhadas às características individuais de cada investidor. Afinal, um portfólio 

adequado não é aquele que simplesmente maximiza retornos esperados, mas aquele que consegue 

ser sustentado pelo cliente ao longo do tempo, inclusive em períodos de instabilidade e volatilidade. 

Tolerância ao Risco: A Dimensão Comportamental 

A tolerância ao risco está associada aos aspectos psicológicos, emocionais e comportamentais do 

investidor. 

Trata-se da capacidade subjetiva de conviver com oscilações patrimoniais, incertezas e perdas 

temporárias sem comprometer sua disciplina de investimento. 

Em termos práticos, a tolerância ao risco busca responder à seguinte pergunta: 

Como o investidor reage quando seu patrimônio apresenta perdas temporárias ou 

oscilações relevantes? 

É comum que investidores se declarem arrojados durante períodos de estabilidade econômica e 

valorização dos mercados. Contudo, a verdadeira tolerância ao risco costuma ser revelada em 

momentos de estresse. 

Quedas expressivas nos mercados frequentemente provocam emoções como medo, ansiedade e 

aversão à perda. Nessas circunstâncias, investidores que teoricamente aceitariam elevados níveis de 

risco podem tomar decisões impulsivas, vendendo ativos em momentos desfavoráveis e 

transformando perdas temporárias em perdas permanentes. 

Essa realidade é amplamente estudada pela área de Finanças Comportamentais, que demonstra 

que as decisões financeiras nem sempre são tomadas de forma estritamente racional. Emoções, 

vieses cognitivos e experiências passadas exercem influência significativa sobre o comportamento 

dos investidores. 

Por essa razão, compreender a tolerância ao risco exige conhecer não apenas os objetivos 

financeiros do cliente, mas também sua experiência prévia com investimentos, seu histórico de 

decisões e sua reação diante de cenários adversos. 
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Capacidade de Risco: A Dimensão Financeira 

Enquanto a tolerância ao risco é de natureza comportamental, a capacidade de risco possui caráter 

essencialmente financeiro e objetivo. 

Ela procura mensurar a quantidade de risco que o investidor pode assumir sem comprometer seu 

patrimônio, seu padrão de vida ou a realização de seus objetivos futuros. 

A pergunta central passa a ser: 

Quanto risco este cliente pode assumir sem comprometer sua segurança financeira e 

seus projetos de vida? 

Essa análise depende de fatores concretos, tais como: 

• Patrimônio acumulado; 

• Renda recorrente e sua estabilidade; 

• Nível de despesas e padrão de consumo; 

• Existência de dependentes financeiros; 

• Horizonte temporal dos objetivos; 

• Necessidades de liquidez; 

• Endividamento; 

• Estágio do ciclo de vida; 

• Capacidade de reposição de renda e patrimônio. 

De forma geral, investidores com patrimônio elevado, fluxo de renda estável e objetivos de longo 

prazo tendem a possuir maior capacidade financeira para absorver oscilações temporárias. 

Em contrapartida, clientes que dependem dos recursos investidos para complementar renda, custear 

despesas correntes ou alcançar objetivos de curto prazo geralmente apresentam menor capacidade 

de assumir riscos relevantes. 

Quando Tolerância e Capacidade Não Coincidem 

Na prática, é bastante comum encontrar situações em que tolerância ao risco e capacidade de risco 

apontam para direções distintas. 

Caso 1: Alta Tolerância e Baixa Capacidade 

Imagine um cliente jovem, com perfil agressivo e forte interesse por investimentos de maior risco. 

Apesar do elevado apetite por volatilidade, esse investidor possui patrimônio reduzido, reserva de 

emergência limitada e recursos destinados à compra de um imóvel nos próximos dois anos. 

Embora sua tolerância seja elevada, sua capacidade financeira para assumir riscos pode ser limitada, 

uma vez que perdas significativas poderiam comprometer objetivos importantes. 
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Caso 2: Baixa Tolerância e Alta Capacidade 

Considere agora um investidor com patrimônio substancialmente superior às suas necessidades 

financeiras, baixa dependência dos recursos investidos e horizonte patrimonial de longo prazo. 

Sob a ótica financeira, sua capacidade de risco é elevada. 

Entretanto, se esse cliente sentir elevado desconforto com oscilações de mercado, uma carteira 

excessivamente agressiva poderá gerar ansiedade, insegurança e decisões inadequadas nos 

momentos de volatilidade. 

Nesse caso, a restrição passa a ser comportamental, e não financeira. 

 

O Papel do Gerente de Relacionamento 

Um erro recorrente entre profissionais menos experientes é construir recomendações baseando-se 

exclusivamente no apetite ao risco declarado pelo cliente ou apenas em sua situação patrimonial. 

Uma estratégia eficiente exige a avaliação simultânea das duas dimensões. 

A alocação adequada não deve ser determinada apenas pela pergunta: 

"Quanto risco o cliente quer assumir?" 

Mas também por: 

"Quanto risco o cliente pode assumir?" 

O papel do Gerente de Relacionamento é encontrar o equilíbrio entre essas duas variáveis, 

construindo uma carteira que seja financeiramente adequada e emocionalmente sustentável. 

Uma estratégia tecnicamente perfeita perde sua utilidade se o cliente não conseguir mantê-la 

durante períodos de estresse de mercado. Da mesma forma, uma carteira excessivamente 

conservadora pode comprometer a realização de objetivos patrimoniais de longo prazo. 

O Conceito de Suitability 

É justamente da combinação entre tolerância e capacidade de risco que surge o conceito de 

suitability, um dos pilares da recomendação de investimentos. 

Mais do que uma exigência regulatória, o suitability representa um processo contínuo de 

entendimento do cliente, envolvendo seus objetivos, sua situação financeira, sua experiência com 

investimentos e sua disposição para assumir riscos. 

O objetivo não é encontrar o investimento de maior rentabilidade potencial, mas sim a estratégia 

mais adequada para cada investidor. 
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2.4. A MENTALIDADE DO GERENTE DE RELACIONAMENTO COM FOCO EM 

INVESTIMENTOS 

Os profissionais de maior destaque na atividade de relacionamento com clientes investidores 

compartilham uma característica fundamental: eles compreendem que investimentos não são o 

ponto de partida da conversa, mas a consequência de um processo estruturado de planejamento 

financeiro e patrimonial. 

Enquanto abordagens tradicionais concentram-se na distribuição de produtos financeiros, 

profissionais de excelência concentram-se na compreensão dos objetivos, necessidades e desafios 

que seus clientes buscam resolver. Sob essa perspectiva, investimentos deixam de ser um fim em si 

mesmos e passam a atuar como instrumentos para a realização de objetivos patrimoniais. 

A diferença pode parecer sutil, mas produz impactos profundos na qualidade do relacionamento. 

A pergunta central deixa de ser: 

"Qual produto podemos oferecer ao cliente?" 

E passa a ser: 

"Qual objetivo financeiro este cliente deseja alcançar e como podemos ajudá-lo a chegar lá?" 

Essa mudança de mentalidade transforma o Gerente de Relacionamento em um parceiro estratégico 

de longo prazo, capaz de gerar valor por meio de orientação qualificada, visão patrimonial integrada 

e apoio à tomada de decisões em diferentes momentos do ciclo de vida do investidor. 

O verdadeiro diferencial competitivo não está no conhecimento de um produto específico, mas na 

capacidade de conectar cenário econômico, planejamento financeiro, gestão de riscos e objetivos 

pessoais em uma estratégia coerente e sustentável. 

O Processo Consultivo em Cinco Etapas 

Embora cada cliente possua características próprias, a atividade de orientação patrimonial costuma 

seguir uma metodologia estruturada composta por cinco etapas fundamentais. 

Etapa 1: Diagnóstico 

Toda recomendação de qualidade começa pela compreensão profunda do cliente. 

Nesta etapa, o Gerente de Relacionamento busca desenvolver uma visão abrangente da realidade 

pessoal, familiar, profissional e financeira do investidor. 

Mais do que coletar informações, o objetivo é compreender: 

• Como o cliente construiu seu patrimônio; 

• Quais são suas prioridades; 

• Quais preocupações financeiras possui; 

• Como toma decisões; 

• Quais riscos estão dispostos a assumir. 

Uma recomendação será tão boa quanto a qualidade do diagnóstico que a antecede. 
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Etapa 2: Entendimento Patrimonial 

Após compreender o contexto do cliente, torna-se necessário realizar o mapeamento completo de 

sua estrutura patrimonial. 

Essa análise deve contemplar: 

• Ativos financeiros; 

• Participações societárias; 

• Imóveis; 

• Fontes de renda; 

• Endividamento; 

• Obrigações futuras; 

• Estruturas patrimoniais e sucessórias existentes. 

O objetivo é construir uma visão consolidada da situação econômica do cliente, evitando decisões 

isoladas que considerem apenas parte de seu patrimônio. 

O Gerente de Relacionamento deve olhar para o patrimônio total do cliente e não apenas para os 

recursos aplicados na instituição financeira. 

 

Etapa 3: Definição de Objetivos 

Sem objetivos claros, não existe investimento adequado. 

A definição de objetivos é o elemento que dá sentido à construção da estratégia de investimentos. 

Nessa etapa, o profissional ajuda o cliente a transformar intenções genéricas em metas concretas, 

com valores, prioridades e prazos definidos. 

Entre os objetivos mais comuns estão: 

• Formação de reserva financeira; 

• Complementação de renda; 

• Aposentadoria; 

• Educação dos filhos; 

• Aquisição de imóveis; 

• Independência financeira; 

• Planejamento sucessório; 

• Preservação patrimonial. 

Cada objetivo possui exigências distintas de liquidez, risco e horizonte temporal, tornando impossível 

a existência de uma solução única para todos os investidores. 
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Etapa 4: Construção da Solução 

Somente após compreender o cliente, seu patrimônio e seus objetivos é que se inicia o processo de 

construção da carteira. 

Essa sequência é fundamental. 

Em um modelo verdadeiramente consultivo, os produtos não são o ponto de partida do 

relacionamento; são a consequência natural da estratégia definida. 

Nesta etapa são estabelecidos: 

• A alocação estratégica dos recursos; 

• A distribuição entre classes de ativos; 

• Os níveis adequados de liquidez; 

• Os mecanismos de gestão de risco; 

• Os veículos de investimento mais apropriados. 

A construção da carteira deve refletir as necessidades do cliente e não as condições comerciais de 

determinado produto. 

Etapa 5: Monitoramento Contínuo 

O planejamento financeiro não é um evento isolado. Trata-se de um processo contínuo e dinâmico. 

Ao longo do tempo, mudam: 

• Os ciclos econômicos; 

• As taxas de juros; 

• A inflação; 

• A legislação; 

• A situação familiar; 

• O patrimônio; 

• Os objetivos pessoais do cliente. 

Uma estratégia adequada hoje pode não ser a melhor alternativa daqui a alguns anos. 

Por essa razão, o Gerente de Relacionamento deve atuar como parceiro permanente do investidor, 

revisando periodicamente a estratégia e realizando os ajustes necessários para manter a aderência 

entre carteira e objetivos. 

O verdadeiro valor da atividade consultiva é construído ao longo do tempo, por meio do 

acompanhamento contínuo e da capacidade de adaptação às mudanças. 
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2.5 CONSTRUÇÃO DE PORTFÓLIOS  

A construção de portfólios é uma das atividades centrais da gestão patrimonial moderna. Ao 

contrário do que muitos investidores imaginam, investir não consiste em selecionar os ativos que 

apresentaram os melhores retornos no passado recente. Trata-se de um processo estruturado de 

alocação de recursos que busca compatibilizar objetivos financeiros, horizonte de tempo, 

necessidades de liquidez e tolerância ao risco. 

Em sua essência, a construção de uma carteira tem como objetivo maximizar a probabilidade de 

realização dos objetivos do investidor dentro de níveis de risco compatíveis com sua situação 

financeira e comportamental. 

Uma carteira bem estruturada deve equilibrar quatro dimensões fundamentais: 

• Liquidez 

• Rentabilidade 

• Segurança 

• Horizonte de Investimento 

A adequada combinação desses elementos constitui a base de uma estratégia patrimonial 

consistente e sustentável ao longo do tempo. 

 

Liquidez 

A liquidez corresponde à facilidade, rapidez e previsibilidade com que um ativo pode ser convertido 

em dinheiro sem perdas relevantes de valor. 

Embora frequentemente negligenciada pelos investidores em momentos de mercado favorável, a 

liquidez torna-se uma variável crítica durante períodos de instabilidade ou quando surgem 

necessidades inesperadas de recursos. 

Do ponto de vista patrimonial, não basta possuir patrimônio; é necessário que parte dele esteja 

acessível quando necessário. 

Por essa razão, recursos destinados a objetivos de curto prazo ou à formação de reserva financeira 

não devem estar excessivamente concentrados em ativos com baixa liquidez, como determinados 

investimentos estruturados, imóveis ou títulos com longo prazo de vencimento. 

O Gerente de Relacionamento deve sempre procurar responder à seguinte pergunta: 

Quando o cliente precisará utilizar esses recursos? 

A resposta ajudará a definir o nível de liquidez adequado para cada parcela do patrimônio. 

 

Rentabilidade 

A rentabilidade representa o retorno esperado dos investimentos ao longo do tempo. 

Contudo, um dos princípios fundamentais das finanças é que rentabilidade não pode ser analisada 

isoladamente. Retornos mais elevados normalmente exigem a assunção de maiores riscos e maior 

exposição às oscilações dos mercados. 
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Não existe investimento capaz de oferecer simultaneamente: 

• Elevada rentabilidade; 

• Máxima segurança; 

• Liquidez imediata. 

Esse conceito, conhecido como trade-off (risco-retorno), está presente em todas as decisões de 

investimento. 

Dessa forma, o objetivo do processo de alocação não é buscar os maiores retornos possíveis, mas 

os retornos adequados para cada finalidade patrimonial. 

Mais importante do que superar indicadores de mercado é garantir que a estratégia escolhida seja 

capaz de atender aos objetivos financeiros estabelecidos pelo cliente. 

 

Segurança 

A segurança está associada à capacidade de preservação do capital investido e à probabilidade de 

ocorrência de perdas permanentes. 

Seu significado varia conforme o contexto e os objetivos do investidor. 

Para um cliente que pretende utilizar recursos nos próximos meses, segurança normalmente significa 

baixa volatilidade e elevada previsibilidade dos resultados. 

Por outro lado, para um investidor com horizonte de décadas, a verdadeira segurança pode envolver 

a capacidade de preservar o poder de compra do patrimônio contra a inflação e capturar crescimento 

real ao longo do tempo. 

Nesse sentido, segurança não deve ser confundida apenas com ausência de risco de mercado. Uma 

carteira excessivamente conservadora também pode representar um risco, especialmente quando 

os retornos obtidos são insuficientes para preservar o patrimônio em termos reais. 

A análise adequada exige avaliar simultaneamente: 

• Risco de perdas; 

• Risco inflacionário; 

• Risco de crédito; 

• Risco de liquidez; 

• Capacidade de cumprimento dos objetivos futuros. 

 

Horizonte de Investimento 

O horizonte de investimento corresponde ao período durante o qual os recursos podem permanecer 

investidos antes de serem utilizados. 

Trata-se de uma das variáveis mais importantes para a definição da estratégia de alocação. 

Em finanças, tempo é um dos principais aliados do investidor. 
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Horizontes mais longos aumentam a capacidade de absorção das oscilações de mercado e permitem 

capturar os chamados prêmios de risco, associados a investimentos como: 

• Ações; 

• Fundos multimercado; 

• Fundos imobiliários; 

• Investimentos internacionais; 

• Ativos alternativos. 

Por outro lado, objetivos de curto prazo exigem maior previsibilidade dos resultados e menor 

exposição a ativos sujeitos a volatilidade significativa. 

Assim, antes de discutir quais ativos selecionar, é essencial estabelecer claramente quando os 

recursos serão necessários. 

 

A Importância da Adequação aos Objetivos 

A principal evolução da indústria de investimentos nas últimas décadas foi a migração de uma lógica 

centrada em produtos para uma lógica centrada em objetivos. 

O foco deixa de ser: 

"Qual é o melhor investimento?" 

Para se tornar: 

"Qual é o investimento mais adequado para este objetivo específico?" 

Essa mudança é fundamental porque diferentes objetivos exigem diferentes combinações de 

liquidez, rentabilidade e risco. 

Não existe uma carteira universalmente ideal. 

Existe uma carteira adequada para cada investidor e para cada propósito. 

 

Reserva de Emergência 

A reserva de emergência tem como objetivo proteger o investidor contra eventos inesperados. 

Sua principal função não é maximizar rentabilidade, mas garantir disponibilidade imediata dos 

recursos. 

Por essa razão, a estratégia normalmente privilegia: 

• Elevada liquidez; 

• Baixo risco; 

• Estabilidade patrimonial. 

Nesse caso, a preservação do capital é mais importante do que a busca por retornos adicionais. 
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Objetivos de Médio Prazo 

Projetos como a compra de um imóvel, aquisição de um veículo, abertura de um negócio ou 

pagamento de despesas futuras previsíveis possuem horizonte relativamente definido. 

Nessas situações, a carteira deve buscar equilíbrio entre crescimento patrimonial e preservação dos 

recursos. 

Uma prática amplamente utilizada consiste em reduzir gradualmente a exposição ao risco à medida 

que o objetivo se aproxima, diminuindo a probabilidade de que oscilações de mercado comprometam 

sua realização. 

 

Aposentadoria e Acumulação de Longo Prazo 

Objetivos de longo prazo permitem uma abordagem diferente. 

Como o horizonte temporal é mais extenso, o investidor possui maior capacidade para absorver 

volatilidade e aproveitar períodos de valorização dos mercados. 

Por essa razão, a estratégia pode incorporar de forma mais significativa ativos voltados à geração 

de crescimento real do patrimônio. 

O grande desafio da aposentadoria não é apenas acumular recursos, mas garantir que o patrimônio 

cresça consistentemente acima da inflação ao longo de décadas. 

 

 

Planejamento Sucessório e Proteção Patrimonial 

Nos segmentos de alta renda e alta renda superior, a gestão patrimonial frequentemente ultrapassa 

a esfera dos investimentos tradicionais. 

Questões relacionadas à sucessão familiar, governança patrimonial, eficiência tributária e proteção 

de patrimônio passam a exercer papel relevante na definição das estratégias. 

Nesse contexto, a construção de portfólios deve estar integrada a um planejamento patrimonial mais 

amplo, considerando não apenas rentabilidade, mas também aspectos jurídicos, societários e 

tributários. 

O Gerente de Relacionamento assume o papel de coordenador dessas necessidades, conectando o 

cliente aos especialistas adequados quando necessário. 

 

Portfólios São Estruturas Dinâmicas 

Uma carteira de investimentos não deve ser tratada como uma estrutura estática. 

Mercados evoluem. Ciclos econômicos mudam. Taxas de juros variam. A legislação tributária é 

modificada. Os objetivos dos clientes se transformam ao longo das diferentes fases da vida. 

Por essa razão, a gestão patrimonial eficiente exige monitoramento contínuo e revisões periódicas. 

O sucesso de uma estratégia não depende apenas da alocação inicial, mas da capacidade de adaptá-

la às mudanças do ambiente econômico e às novas necessidades do investidor. 
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MÓDULO 3 – PRODUTOS DE TESOURARIA E INVESTIMENTOS BANCÁRIOS NA 

PRÁTICA CONSULTIVA 

3.1 O PAPEL DOS PRODUTOS DE TESOURARIA NO PORTFÓLIO 

Antes de analisar individualmente cada instrumento de captação bancária, é fundamental 

compreender o papel estratégico que esses produtos desempenham dentro da construção 

patrimonial de um cliente. 

Um dos erros mais frequentes observados entre investidores e até mesmo entre profissionais menos 

experientes é enxergar produtos de tesouraria apenas como alternativas de renda fixa destinadas à 

obtenção de rentabilidade. Na prática, essa visão é limitada. Cada produto deve ser entendido como 

uma ferramenta específica dentro de uma estratégia patrimonial mais ampla. 

Em um processo moderno de Gerente de Relacionamento, a recomendação não começa pelo 

produto. Ela começa pela identificação da necessidade que o produto deverá atender. O mesmo 

instrumento pode ser adequado para um cliente e inadequado para outro, dependendo do contexto 

patrimonial, do horizonte de investimento, das necessidades de liquidez e dos objetivos financeiros 

envolvidos. 

Os produtos de tesouraria normalmente cumprem quatro funções principais dentro de uma carteira 

de investimentos. 

✓ Reserva de Liquidez 

A reserva de liquidez representa a parcela do patrimônio destinada a atender necessidades imediatas 

ou situações inesperadas. 

Seu principal objetivo não é maximizar retornos, mas garantir disponibilidade rápida dos recursos 

quando necessário. Em momentos de emergência, volatilidade ou oportunidades não planejadas, a 

liquidez possui valor econômico próprio. 

Nessa categoria enquadram-se produtos que permitem resgates rápidos e baixa exposição a 

oscilações relevantes de mercado, tais como: 

• CDBs com liquidez diária; 

• Contas remuneradas; 

• Outras estruturas de curto prazo. 

A construção de uma reserva de liquidez adequada reduz a necessidade de desmontar posições 

estratégicas em momentos desfavoráveis de mercado. 

✓ Reserva de Oportunidade 

Investidores de maior patrimônio frequentemente mantêm parte dos recursos em instrumentos de 

alta liquidez não apenas para emergências, mas também para aproveitar oportunidades. 

MÓDULO 3 – PRODUTOS DE TESOURARIA E INVESTIMENTOS BANCÁRIOS NA PRÁTICA CONSULTIVA 
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Mudanças nos ciclos econômicos, correções de mercado, emissões diferenciadas ou oportunidades 

táticas podem exigir disponibilidade imediata de recursos. 

Nesse contexto, determinados produtos de tesouraria cumprem a função de "caixa estratégico", 

permitindo rápida realocação patrimonial quando surgem oportunidades de investimento com melhor 

relação risco-retorno. 

✓ Estratégia de Carregamento 

Enquanto os recursos de liquidez possuem horizonte curto, existe uma parcela do patrimônio 

destinada a permanecer investida durante períodos mais longos. 

Essa parcela costuma ser direcionada para estratégias de carregamento ("buy and hold"), nas quais 

o investidor pretende manter o produto até seu vencimento. 

Nesse grupo enquadram-se normalmente: 

• Letras Financeiras; 

• CDBs de longo prazo; 

• Estruturas prefixadas; 

• Títulos destinados à captura de prêmios de prazo. 

Nessas situações, a menor liquidez é compensada por retornos potencialmente superiores. 

✓ Estratégia de Rentabilização 

Em diversos momentos do ciclo econômico, investidores buscam superar a remuneração básica 

associada ao CDI tradicional. 

Nesse contexto surgem produtos capazes de entregar um prêmio adicional em troca de 

características específicas, como prazo mais longo, menores possibilidades de resgate ou valores 

mínimos de aplicação mais elevados. 

O objetivo passa a ser aumentar a eficiência da carteira sem necessariamente ampliar 

significativamente o risco de crédito assumido. 

✓ Regra de Ouro da Recomendação 

Independentemente do produto analisado, toda recomendação deve estar fundamentada em cinco 

pilares essenciais: 

• Objetivo do investimento; 

• Necessidade de liquidez; 

• Horizonte temporal; 

• Impacto tributário; 

• Perfil e capacidade de risco do investidor. 

A taxa oferecida é apenas uma variável dentro do processo decisório. 

O Gerente de Relacionamento de excelência não pergunta qual produto paga mais. Ele pergunta 

qual produto gera maior eficiência para determinado objetivo patrimonial. 
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3.2 CERTIFICADO DE DEPÓSITO BANCÁRIO (CDB) 

O Certificado de Depósito Bancário, conhecido pela sigla CDB, é um dos instrumentos mais 

tradicionais e utilizados no mercado financeiro brasileiro. 

Sob a ótica econômica, o funcionamento do produto é simples. Quando um investidor aplica recursos 

em um CDB, ele está emprestando dinheiro para uma instituição financeira. Em troca desse 

empréstimo, o banco compromete-se a devolver o principal acrescido de uma remuneração 

previamente estabelecida. 

Trata-se, portanto, de uma operação de captação bancária. 

Como os Bancos Utilizam os Recursos Captados? 

Os bancos atuam como intermediários financeiros entre agentes superavitários e deficitários. 

De um lado encontram-se investidores que possuem recursos disponíveis para aplicação. Do outro 

lado estão empresas, consumidores e produtores que necessitam de financiamento. 

O banco capta recursos através de instrumentos como CDBs, LCIs, LCAs e Letras Financeiras e 

posteriormente direciona esses recursos para operações de crédito, financiamentos, capital de giro 

e diversas modalidades de empréstimos. 

A diferença entre o custo de captação e a taxa cobrada nas operações de crédito compõe parte 

relevante da margem financeira da instituição. 

De forma simplificada: 

Banco capta recursos → Banco concede crédito → Banco recebe juros superiores → Banco 

obtém resultado financeiro. 

Principais Modalidades de CDB 

Embora existam inúmeras estruturas disponíveis no mercado, a maior parte das emissões está 

concentrada em três categorias principais. 

✓ CDB Pós-Fixado 

O CDB pós-fixado possui remuneração vinculada ao CDI. 

Nesse modelo, o investidor conhece o percentual contratado, mas não o retorno final exato, pois o 

resultado dependerá do comportamento futuro da taxa de juros. 

A principal vantagem dessa modalidade está na simplicidade e na aderência aos ciclos de juros 

elevados. Como a remuneração acompanha a taxa básica da economia, o produto tende a se adaptar 

naturalmente às condições monetárias vigentes. 

Por outro lado, o investidor não consegue travar uma taxa específica para o longo prazo, 

permanecendo dependente da evolução futura da política monetária. 

Se o CDI médio de determinado período for de 12% ao ano e o produto remunerar 103% do CDI, 

a rentabilidade bruta aproximada será de 12,36% ao ano. 

✓ CDB Prefixado 

No CDB prefixado, a taxa de rentabilidade é conhecida no momento da aplicação. 

O investidor sabe exatamente qual será a remuneração acordada desde o primeiro dia até o 

vencimento do título. 
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Essa característica proporciona previsibilidade e facilita o planejamento financeiro. 

O grande atrativo surge quando existe expectativa de queda das taxas de juros futuras. Nesses 

cenários, travar uma taxa elevada por longos períodos pode gerar retornos bastante competitivos. 

Em contrapartida, se os juros subirem substancialmente após a contratação, o investimento pode 

perder atratividade relativa frente às novas oportunidades disponíveis no mercado. 

✓ CDB Híbrido 

Os CDBs híbridos combinam proteção inflacionária e remuneração real. 

Sua estrutura normalmente associa uma taxa fixa a um índice de inflação, como o IPCA. 

Exemplo: IPCA + 7% ao ano 

TRIBUTAÇÃO DOS CDBs  

Um dos aspectos mais importantes da recomendação consultiva é a análise do retorno líquido. 

Muitos investidores concentram suas decisões exclusivamente na taxa de rentabilidade anunciada, 

ignorando o impacto dos tributos sobre o resultado. 

Os CDBs seguem a tabela regressiva de Imposto de Renda aplicável aos investimentos de renda 

fixa. 

Quanto maior o prazo da aplicação, menor tende a ser a alíquota incidente sobre os rendimentos. 

As alíquotas são: 

• Até 180 dias: 22,5%; 

• De 181 a 360 dias: 20%; 

• De 361 a 720 dias: 17,5%; 

• Acima de 720 dias: 15%. 

A lógica do regime regressivo é estimular o investimento de longo prazo. 

Sob a ótica comercial, esse tema possui enorme relevância. Dois clientes aplicando no mesmo 

emissor e no mesmo produto podem obter resultados líquidos significativamente diferentes 

dependendo do horizonte de investimento utilizado. 

Por essa razão, o Gerente de Relacionamento deve sempre traduzir taxas brutas em retorno líquido 

esperado, permitindo uma comparação mais adequada entre diferentes alternativas.  
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3.2.1 CDBs BANRISUL  

O portfólio de captação do Banrisul contempla diferentes modalidades de CDB, cada uma desenhada 

para atender necessidades específicas dos investidores. 

CDB Pré Fixado Banrisul: 

✓ CDB Automático Pré 

É uma modalidade de aplicação automática vinculada à conta corrente, com rentabilidade prefixada. 

Sempre que houver saldo disponível acima do limite definido pelo cliente, os recursos são aplicados 

automaticamente. É indicado para clientes que desejam simplicidade, praticidade e previsibilidade 

de retorno. 

 

✓ CDB Pré Progressivo 

Produto de renda fixa prefixado, em que o cliente conhece a taxa de rentabilidade no momento da 

aplicação. Sua principal característica é a remuneração crescente conforme o prazo de permanência 

dos recursos, incentivando estratégias de investimento de médio prazo. 

 

✓ CDB Pré com Resgate no Vencimento 

Indicado para estratégias de carregamento. 

O investidor aplica os recursos com a intenção de mantê-los até a maturidade do título, priorizando 

a eficiência da rentabilidade em detrimento da liquidez. 

✓ CDB Pop Invest Pré 

Produto destinado a investidores que desejam iniciar sua trajetória em investimentos com valores 

reduzidos. Possui aplicação acessível permitindo que o cliente tenha acesso ao mercado de renda 

fixa de forma simples e descomplicada. 

✓ CDB 100 

CDB de rentabilidade prefixada, no qual o investidor conhece antecipadamente a taxa contratada e 

mantém essa remuneração até o vencimento da aplicação. É indicado para clientes que buscam 

previsibilidade e desejam aproveitar cenários de juros elevados. 
 

CDB Pós Fixado Banrisul 

 

✓ CDB Automático Pós 

É a modalidade tradicional de aplicação automática com rentabilidade pós-fixada, vinculada a um 

indexador de mercado. Foi desenvolvido para rentabilizar os recursos disponíveis em conta corrente 

de forma automática, acompanhando a evolução das taxas de juros da economia.  

 

✓ CDB Pop Invest Pós 

Produto destinado a investidores que desejam iniciar sua trajetória em investimentos com valores 

reduzidos. Possui aplicação acessível permitindo que o cliente tenha acesso ao mercado de renda 

fixa de forma simples e descomplicada. 

✓ CDB PJ – Liquidez Diária 
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Produto voltado para empresas que necessitam de flexibilidade na gestão do caixa. Permite 

aplicações e resgates com liquidez diária, possibilitando rentabilizar recursos de curto prazo sem 

comprometer a disponibilidade financeira para as operações da empresa. 

 

✓ CDB Empresarial 

Aplicação destinada ao público empresarial que busca maior rentabilidade para recursos excedentes 

de caixa. Possui características voltadas à gestão financeira de empresas e é mais adequado para 

recursos que podem permanecer investidos por períodos mais longos. 

 

✓ CDB Pós DI 

É a alternativa mais tradicional da linha de produtos pós-fixados. 

Sua remuneração é vinculada ao CDI e normalmente varia conforme critérios como volume investido, 

segmento do cliente e prazo contratado. 

Costuma ser amplamente utilizado para gestão de liquidez e estratégias conservadoras de curto e 

médio prazo. 

✓ CDB Afinidade 

O CDB Afinidade é direcionado para investidores com maiores volumes de aplicação. 

Em geral, oferece percentuais mais atrativos do CDI, especialmente em aplicações de maior prazo e 

valor financeiro mais elevado. 

Seu objetivo é aumentar a eficiência da rentabilidade sem alterar significativamente o perfil de risco 

da operação. 

✓ CDB Ganhe Mais 

Produto estruturado para investidores que desejam combinar horizonte mais longo com possibilidade 

de resgates. 

Seu diferencial está na redução gradual das penalidades de saída ao longo do período de 

permanência, criando incentivos para manutenção da aplicação. 

✓ Super CDB 

Possui características semelhantes às do Ganhe Mais e busca equilibrar três elementos 

fundamentais: 

• Liquidez; 

• Rentabilidade; 

• Permanência de longo prazo. 

Trata-se de uma solução intermediária para investidores que desejam remuneração superior sem 

abrir mão completamente da flexibilidade. 

Quando Oferecer um CDB? 

A recomendação deve refletir a necessidade específica do cliente. 

Para reservas financeiras, os CDBs com liquidez diária tendem a ser mais adequados. 

Para clientes aguardando a compra de imóveis ou outros compromissos já programados, CDBs de 

curto prazo geralmente oferecem melhor aderência. 
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Investidores conservadores normalmente encontram nos CDBs pós-fixados uma solução eficiente 

de preservação patrimonial. 

Já investidores com convicção de queda dos juros podem se beneficiar de estruturas prefixadas. 

Quando o objetivo for superar a remuneração padrão do CDI, produtos com prazos mais longos e 

estruturas diferenciadas podem tornar-se alternativas mais interessantes. 

3.3 LCI E LCA 

As Letras de Crédito Imobiliário (LCI) e as Letras de Crédito do Agronegócio (LCA) figuram 

historicamente entre os produtos mais populares do mercado de renda fixa brasileiro. 

Seu sucesso decorre da combinação entre baixa complexidade operacional, risco geralmente 

percebido como reduzido e elevada eficiência tributária. 

✓ O que é uma LCI? 

A Letra de Crédito Imobiliário é um título emitido por instituições financeiras e lastreado em 

operações de crédito vinculadas ao setor imobiliário. 

Os recursos captados são direcionados para financiar atividades relacionadas ao mercado imobiliário. 

✓ O que é uma LCA? 

A Letra de Crédito do Agronegócio segue lógica semelhante. 

Nesse caso, os recursos são utilizados para financiar atividades ligadas à cadeia produtiva do 

agronegócio. 

Características Fundamentais 

As LCIs e LCAs costumam apresentar características como: 

• Estrutura simples; 

• Baixa complexidade operacional; 

• Prazo determinado; 

Forte aceitação por investidores conservadores. 

Por que se Tornaram Tão Populares? 

Muitos investidores concentram suas análises apenas na taxa nominal oferecida. 

Contudo, a comparação correta deve considerar o retorno líquido. 

É comum observar situações nas quais uma LCI ou LCA remunerando percentual inferior ao CDI 

entrega resultado líquido semelhante ou até superior a determinados CDBs, dependendo da 

estrutura tributária envolvida. 

Essa característica foi responsável por grande parte da popularidade desses instrumentos ao longo 

dos últimos anos. 

Contexto Operacional Atual 

Conforme o ambiente regulatório vigente em agosto de 2026, as LCIs e LCAs continuam sendo 

emitidas normalmente pelas instituições financeiras. Nos últimos anos, esses instrumentos passaram 

por ajustes regulatórios relacionados principalmente aos prazos mínimos e às condições de emissão, 

mantendo, contudo, sua relevância como fontes de financiamento para os setores imobiliário e do 

agronegócio e preservando a isenção de Imposto de Renda para pessoas físicas. 
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O Gerente de Relacionamento deve conduzir essa transição de forma consultiva, explicando ao 

cliente qual função aquele produto exercia na carteira e quais instrumentos atuais podem cumprir 

papel semelhante dentro da estratégia patrimonial. 

3.3.1 LCI e LCA Banrisul  

LCI e LCA Pós Fixado Banrisul 

✓ LCI Pós DI 

A LCI Pós DI é uma Letra de Crédito Imobiliário cuja rentabilidade está vinculada ao CDI. Os recursos 

captados são destinados ao financiamento de operações imobiliárias e o produto possui isenção de 

Imposto de Renda para pessoas físicas, o que aumenta sua atratividade em relação a investimentos 

tributados. 

✓ LCA Pós DI 

A LCA Pós DI é uma Letra de Crédito do Agronegócio com rentabilidade atrelada ao CDI. Os recursos 

captados financiam operações do setor agropecuário e, assim como a LCI, conta com isenção de 

Imposto de Renda para pessoas físicas, proporcionando eficiência tributária ao investidor. 

 
✓ LCA Pós DI Afinidade 

A LCA Pós DI Afinidade é destinada aos clientes do segmento Afinidade e busca oferecer condições 

de rentabilidade mais competitivas em relação às versões tradicionais do produto. Mantém as 

características da LCA, incluindo a vinculação ao CDI e a isenção de Imposto de Renda para pessoas 

físicas 
 

LCA e LCI Pré Fixado Banrisul 

 

✓ LCI Pré-Fixado 

A LCI Pré-Fixada oferece uma taxa de rentabilidade definida no momento da aplicação, permitindo 

ao investidor conhecer antecipadamente o retorno do investimento caso permaneça aplicado até o 

vencimento. É indicada para quem busca previsibilidade e proteção em cenários de redução dos 

juros futuros. 

✓ LCA Pré-Fixado  

A LCA Pré-Fixada possui rentabilidade definida no momento da contratação, permitindo que o 

investidor saiba exatamente quanto receberá no vencimento da aplicação. É uma alternativa para 

investidores que desejam combinar previsibilidade de retorno com os benefícios tributários 

oferecidos pelas Letras de Crédito do Agronegócio. 

 

3.4 LETRA FINANCEIRA (LF) 

A Letra Financeira tornou-se um dos instrumentos mais relevantes dentro da estratégia de 

investimentos para clientes de alta renda. 

Trata-se de um título de captação de longo prazo emitido por instituições financeiras, concebido para 

investidores que conseguem renunciar a liquidez em troca de maior eficiência financeira.  
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O Diferencial Estratégico da LF 

Enquanto muitos produtos bancários buscam conciliar remuneração e flexibilidade, a LF foi 

desenhada para capturar o prêmio associado ao prazo. 

A lógica econômica é simples: quanto maior o comprometimento do investidor com a permanência 

dos recursos, maior tende a ser o potencial de remuneração oferecido pelo emissor. 

A Questão da Liquidez 

O aspecto mais importante da LF é a inexistência de liquidez durante o período contratado. 

Diferentemente de diversos CDBs, o investidor deve permanecer com o título até o vencimento. 

Essa característica exige planejamento financeiro prévio e adequado dimensionamento da reserva 

de liquidez. 

Como a LF Compensa a Falta de Liquidez? 

Normalmente através de: 

• Rentabilidade superior; 

• Prazos mais longos; 

Ganhos de eficiência para recursos que não serão utilizados no curto prazo. 

✓ LF Pós-Fixada 

Apresenta remuneração vinculada ao CDI. 

No material de referência, as taxas indicativas situam-se entre aproximadamente 101,75% e 103% 

do CDI, variando conforme prazo e valor investido. 

✓ LF Prefixada 

Permite ao investidor travar uma taxa previamente conhecida. 

As referências apresentadas no material indicam remunerações na faixa de 13,8% a 14,2% ao ano, 

dependendo das características de cada operação. 

Valor Mínimo de Aplicação 

O valor mínimo informado para contratação é de R$ 50.000,00. 

Essa característica reforça seu posicionamento voltado principalmente aos segmentos de maior 

patrimônio. 

Tributação 

Segundo o material de referência, a alíquota aplicável é de 15% 

Perfil Ideal 

A LF tende a ser adequada para investidores que apresentam simultaneamente: 

• Perfil conservador; 

• Patrimônio relevante; 

• Horizonte financeiro bem definido; 

Baixa necessidade de liquidez. 
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3.4.1 LF Banrisul  

LF Pós Fixada Banrisul: 

✓ LF Pós DI 

A Letra Financeira Pós DI é um instrumento de captação de longo prazo emitido pelo Banrisul, com 

rentabilidade vinculada ao CDI. Destina-se a investidores que buscam retornos acompanhando o 

comportamento das taxas de juros da economia e que podem manter os recursos aplicados por 

períodos mais longos. Um diferencial importante é que os recursos captados por meio de LF não 

possuem recolhimento compulsório nem direcionamento obrigatório, proporcionando maior 

flexibilidade para a instituição. 

✓ LF Afinidade 

A LF Afinidade é direcionada aos clientes do segmento Afinidade e busca oferecer condições mais 

competitivas de rentabilidade para aplicações de maior valor financeiro. Possui as mesmas 

características estruturais das Letras Financeiras, incluindo prazo de investimento mais longo e 

ausência de cobertura do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), sendo indicada para investidores 

com perfil patrimonial mais desenvolvido. 

 

LF Pré Fixada Banrisul: 

 

✓ LF Pré-Fixada 

A Letra Financeira Pré-Fixada oferece uma taxa de rentabilidade definida no momento da 

contratação, permitindo que o investidor conheça antecipadamente o retorno da aplicação caso 

permaneça até o vencimento. É indicada para clientes que desejam previsibilidade de resultados e 

acreditam em um cenário de estabilidade ou redução das taxas de juros futuras. Por ser uma Letra 

Financeira, possui prazo mínimo de dois anos e não permite resgate antecipado. 

  
Situações em que a LF não deve ser recomendada 

A LF não deve ser utilizada para recursos associados a necessidades de curto prazo. 

Reservas de emergência, aquisição de imóveis em horizonte próximo ou despesas já previstas 

exigem instrumentos mais líquidos e flexíveis. 

 

3.5 ASPECTOS OPERACIONAIS DE INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA 

No atendimento diário aos clientes, o Gerente de Relacionamento deve conhecer os 

principais procedimentos operacionais relacionados aos investimentos de Renda Fixa, 

garantindo orientações corretas e segurança nas movimentações. 

Os clientes possuem acesso a dois tipos de extrato: Extrato Diário e Extrato Mensal. O 

Extrato Mensal apresenta uma projeção do Imposto de Renda considerando a alíquota 

prevista para o vencimento da aplicação, normalmente correspondente a 15%.  
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Já o Extrato Diário demonstra o valor efetivamente disponível para resgate na data da 

consulta, considerando a alíquota vigente naquele momento. 

 

Como os investimentos seguem a tabela regressiva de tributação, é comum que o 

rendimento líquido apresentado no Extrato Mensal seja superior ao do Extrato Diário. 

Nesses casos, o GR deve esclarecer ao cliente que a diferença ocorre devido à 

metodologia de cálculo do imposto utilizada em cada extrato. 

 

Quando houver necessidade de cancelar uma movimentação realizada no mesmo dia, o 

procedimento deverá ser realizado pelo seguinte caminho: 

Investimentos → Movimentação → Cancelamento → Cancelar Pedido.  

É importante reforçar que o cancelamento somente é permitido no dia da operação. Após 

esse prazo, a movimentação não poderá mais ser revertida pelo sistema. 

3.5.1 Cadastramento e resgate de aplicações automáticas 

O sistema de conta corrente, após utilizar o saldo disponível na conta, obedece a seguinte 

ordem de resgate automático: 

Poupança Integrada > CDB Automático Pré > CDB Automático Pós DI > Fundos 

Automáticos: depósitos mais antigos.   

Como característica do CDB Automático, sempre são resgatados os contratos mais 

recentes, prestigiando a remuneração dos contratos mais antigos. 

Atenção! 

Caso o Gerente de Relacionamento tiver interesse em cadastrar CDB Automático em 

Contas com Poupança Integrada, pode gerar descontentamento do cliente. Assim que o 

CDB Automático for cadastrado, os valores disponíveis em Conta Corrente serão aplicados 

automaticamente neste produto. Entretanto, o resgate será feito inicialmente pela 

Poupança Integrada, não sendo possível reaplicar neste produto, que está fechado para 

novas captações. 

O cadastro e o descadastro do CDB Automático devem ser realizados exclusivamente pelo 

sistema BGN-Investimentos.  
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Como melhoria operacional, o sistema permite o envio da documentação para assinatura 

digital por meio da opção "Enviar para Portal de Assinaturas", agilizando a formalização da 

contratação.  

 

3.5.2 Procedimentos de Contas Conjuntas 

Os investimentos vinculados a contas conjuntas são registrados exclusivamente em nome 

e CPF do primeiro titular da conta corrente. Apesar de o segundo titular poder realizar 

movimentações enquanto o primeiro titular estiver vivo, a propriedade dos investimentos 

permanece vinculada ao primeiro titular. Principais orientações: 

✓ Os investimentos sempre pertencem ao primeiro titular da conta; 

✓ O segundo titular pode movimentar os contratos enquanto autorizado; 

✓ Não é possível vincular investimentos ao segundo titular; 

✓ Para alterar a ordem dos titulares da conta, todos os investimentos deverão ser 

previamente resgatados.  

Em caso de falecimento do primeiro titular: 

✓ As poupanças poderão continuar sendo movimentadas pelo segundo titular; 

✓ Contas correntes com investimentos ativos não poderão ser movimentadas até a 

regularização documental; 

✓ O inventariante deverá apresentar Inventário, Formal de Partilha ou Alvará Judicial.  

Após o recebimento da documentação, deve ser seguido o fluxo: 

Workflow → Fluxo → Investimentos → Liberação de Investimento Cliente Falecido. 

3.5.3 Aplicações para menores de idade 

Menores de idade podem realizar aplicações financeiras em produtos emitidos pelo banco 

desde que possuam conta corrente própria e figurem como primeiro titular. Além disso, 

todas as exigências cadastrais para abertura da conta devem estar devidamente 

atendidas.  

O gerente deve observar que: 

✓ Contas de Mesada Eletrônica não permitem aplicações; 

✓ Contas Jovem classificadas como extracontábeis também não permitem aplicações; 

✓ O Informe de Imposto de Renda será emitido em nome do menor investidor  
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3.5.4 Relatório BBZR146 e atuação comercial 

O relatório BBZR146 apresenta os investimentos vencidos e resgatados em uma data 

específica, segregados por agência. Esse relatório deve ser utilizado como ferramenta de 

relacionamento e prospecção comercial.  

Passos recomendados: 

1. Consultar o relatório diariamente; 

2. Identificar clientes com aplicações vencidas ou resgatadas; 

3. Realizar contato ativo com o cliente; 

4. Avaliar novas oportunidades de investimento; 

5. Incentivar a reaplicação dos recursos disponíveis.  

✓ Horários limite de Movimentações: 

 

 

✓ Observação: Para alguns produtos é possível aplicar após os horários informados, contudo 

serão agendadas para o próximo dia útil. 

 

Consulta de informações complementares 

Para esclarecimento de dúvidas operacionais sobre CDB, LCA, LCI, LF e Poupança, o 

gerente deverá consultar: 

Normativos → Investimentos → FAQ Investimentos CDB/LCA/LCI/LF e Poupança.  

Dessa forma, o GR garante a correta execução dos procedimentos operacionais, maior 

segurança nas orientações prestadas e uma melhor experiência para o cliente durante 

toda a jornada de investimentos. 

 

3.6 FUNDO GARANTIDOR DE CRÉDITO (FGC) 

Ao recomendar produtos de investimento aos clientes, não basta compreender apenas aspectos 

relacionados à rentabilidade, liquidez e tributação. Também é fundamental conhecer os mecanismos 

de proteção existentes no mercado financeiro, capazes de oferecer maior segurança aos investidores 

em determinadas situações. 

Nesse contexto, destaca-se o Fundo Garantidor de Créditos (FGC), uma entidade privada sem fins 

lucrativos criada com o objetivo de contribuir para a estabilidade do Sistema Financeiro Nacional e 

proteger investidores em determinados produtos financeiros emitidos por instituições autorizadas a 

funcionar pelo Banco Central.  

 

TIPO INVESTIMENTOS PRODUTO HORÁRIO LIMITE

Operações Compromissadas 16h30

Letras Financeiras - LF's 17h

Letras de Crédito do Agronegócio - LCA's

Letras de Crédito Imobiliário - LCI's

Certificados de Depósito Bancário - CDB's

APLICAÇÃO/

RESGATE
RENDA FIXA

18h
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Na prática, o FGC funciona como uma rede de proteção para o investidor. Caso uma instituição 

financeira emissora enfrente problemas graves e não consiga cumprir suas obrigações junto aos 

clientes, o Fundo Garantidor de Créditos poderá realizar o ressarcimento dos valores aplicados 

dentro dos limites estabelecidos pela regulamentação vigente. Essa proteção contribui para 

aumentar a confiança dos investidores e reduzir o risco percebido em produtos bancários.  

É importante destacar que nem todos os investimentos possuem cobertura do FGC. Entre os 

principais produtos protegidos estão: 

✓ CDB (Certificado de Depósito Bancário); 

✓ LCI (Letra de Crédito Imobiliário); 

✓ LCA (Letra de Crédito do Agronegócio); 

✓ Depósitos de Poupança. 

 

O limite de cobertura atualmente considera até R$ 250 mil por CPF ou CNPJ em cada conglomerado 

financeiro, observando ainda o limite global previsto na regulamentação do fundo.  

Para o Gerente de Relacionamento, compreender esse mecanismo é extremamente importante, pois 

a proteção oferecida pode representar um argumento relevante durante as conversas comerciais. 

Muitos clientes associam risco exclusivamente à rentabilidade dos investimentos, quando na 

realidade a segurança da instituição emissora e os mecanismos de proteção disponíveis também 

devem fazer parte da análise. 

 

Entretanto, é fundamental deixar claro que a existência do FGC não elimina completamente a 

importância da análise de risco. O investidor continua exposto a fatores como liquidez, prazo, 

necessidade de resgate antecipado e eventuais riscos de mercado. O FGC deve ser visto como uma 

camada adicional de proteção, e não como um substituto da adequada avaliação de investimentos.  

 
Conectando com a Prática 

Um cliente possui R$ 200 mil aplicados em um CDB e demonstra preocupação com notícias 

envolvendo dificuldades financeiras de determinadas instituições do mercado. 

Nesse momento, o GR pode explicar como funciona a proteção oferecida pelo FGC e qual a cobertura 

aplicável ao produto contratado. Essa abordagem ajuda a aumentar a confiança do cliente e 

demonstra domínio técnico sobre os investimentos oferecidos pelo banco. 

Você Sabia? 

Nem todos os produtos de captação possuem cobertura do FGC. As Letras Financeiras (LF), por 

exemplo, não contam com essa garantia, razão pela qual normalmente são direcionadas a 

investidores que possuem maior patrimônio financeiro e horizonte de investimento mais longo.  

 

3.7 MERCADO SECUNDÁRIO 

Quando um investidor aplica recursos em um produto financeiro, normalmente assume um prazo 

acordado para o vencimento da operação. Em muitos casos, entretanto, surgem necessidades 

inesperadas que levam o cliente a desejar transformar seu investimento em liquidez antes da data 

originalmente prevista. 

É nesse contexto que surge a importância do mercado secundário. 

 

O mercado secundário corresponde ao ambiente no qual títulos e investimentos já emitidos podem 

ser negociados entre investidores após sua emissão inicial. Diferentemente do mercado primário, 

onde o recurso é aplicado diretamente junto à instituição emissora, no mercado secundário o título 

passa de um investidor para outro.  

 

No caso dos produtos apresentados durante a formação, o mercado secundário possibilita a 

negociação de determinados títulos de renda fixa, permitindo que investidores vendam suas posições 

antes do vencimento originalmente contratado.  
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Essa alternativa amplia a flexibilidade e cria oportunidades tanto para quem deseja vender quanto 

para quem procura adquirir investimentos com condições potencialmente diferenciadas.  

Imagine, por exemplo, um cliente que aplicou recursos em uma Letra Financeira com prazo de dois 

anos. Após alguns meses, surge uma necessidade de liquidez não prevista inicialmente. 

 Caso exista mercado secundário para aquele ativo, poderá haver a possibilidade de negociação do 

título com outro investidor interessado, sem a necessidade de aguardar o vencimento da operação.  

 

Do ponto de vista do comprador, o mercado secundário também pode representar oportunidades 

interessantes. Em determinados momentos, é possível adquirir produtos com taxas mais atrativas 

do que aquelas disponíveis nas novas emissões do mercado primário. Isso ocorre porque as 

condições econômicas, as taxas de juros ou a demanda por determinados ativos podem ter se 

alterado ao longo do tempo.  

 

Um aspecto importante que o Gerente de Relacionamento deve compreender é que o mercado 

secundário não garante liquidez imediata em todas as situações. A efetivação de uma negociação 

depende da existência de compradores e vendedores interessados nas condições propostas. Por 

essa razão, produtos negociados nesse ambiente continuam apresentando determinado grau de 

risco de liquidez.  

 

Sob a ótica do cliente, os principais benefícios do mercado secundário incluem maior flexibilidade, 

ampliação das alternativas de investimento e possibilidade de acesso a produtos que eventualmente 

não estejam disponíveis para novas aplicações. Sob a ótica da instituição financeira, o mercado 

secundário contribui para o fortalecimento do relacionamento com os investidores, melhora a 

experiência do cliente e reduz a resistência à contratação de produtos com prazos mais longos.  

 
Exemplo Prático 

Imagine que um cliente adquira uma Letra Financeira com vencimento em dois anos. Após um ano, 

ele identifica uma oportunidade de investimento imobiliário e precisa de recursos. 

Sem mercado secundário, seria necessário aguardar o vencimento do título. 

Com mercado secundário, pode existir a possibilidade de venda desse ativo para outro investidor 

interessado, permitindo acesso antecipado aos recursos.  

 
Conectando com a Prática 

Muitos clientes rejeitam produtos de prazo mais longo por receio de perder acesso aos seus 

recursos. 

Conhecer o funcionamento do mercado secundário permite ao GR explicar que alguns produtos 

podem possuir alternativas de negociação antes do vencimento, aumentando a flexibilidade da 

estratégia de investimento. 

 
Atenção 

Mercado secundário não significa garantia de liquidez imediata. 

A negociação depende da existência de investidores interessados e das condições de mercado no 

momento da venda. Por isso, a avaliação do horizonte de investimento continua sendo um dos 

fatores mais importantes durante o processo de suitability. 
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3.8 COMO COMPARAR PRODUTOS COM O CLIENTE 

Um dos papéis centrais do Gerente de Relacionamento é transformar a análise de investimentos em 

um processo racional e estruturado. 

Em vez de discutir apenas taxas, o profissional deve conduzir a avaliação utilizando critérios 

consistentes: 

✓ Critério 1: Liquidez 

A primeira pergunta deve ser: 

Quando o dinheiro poderá ser necessário? 

Liquidez inadequada é uma das principais causas de insatisfação dos investidores. 

✓ Critério 2: Prazo 

Todo investimento deve estar alinhado ao horizonte temporal do objetivo. 

O prazo é um dos fatores que mais influenciam a construção adequada da carteira. 

✓ Critério 3: Rentabilidade 

A análise da rentabilidade deve considerar tanto o retorno esperado quanto os riscos necessários 

para obtê-lo. 

✓ Critério 4: Tributação 

Retornos líquidos são mais importantes do que retornos brutos. 

A tributação pode alterar substancialmente a atratividade relativa entre diferentes produtos. 

✓ Critério 5: Objetivo 

A pergunta mais importante de todas é: 

Esse investimento resolve a necessidade do cliente? 

Se a resposta for negativa, mesmo uma taxa elevada não justifica a recomendação.  
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3.9 VISÃO DE PORTFÓLIO 

Clientes de alta renda raramente deveriam manter a totalidade do patrimônio financeiro concentrada 

em um único produto ou estratégia. 

A construção patrimonial eficiente depende da diversificação entre objetivos, horizontes temporais e 

necessidades de liquidez. 

Considere um investidor com patrimônio financeiro de R$ 1 milhão. 

Uma estrutura conceitual poderia contemplar: 

20% em reserva de liquidez; 

40% em estratégias vinculadas ao CDI; 

20% em estratégias de longo prazo; 

20% em fundos e diversificação. 

Mais importante do que os percentuais específicos é compreender a lógica por trás da construção. 

Cada parcela do patrimônio possui uma função distinta: proteção, liquidez, rentabilidade, 

diversificação ou crescimento de longo prazo. 

A verdadeira sofisticação na gestão patrimonial não está em identificar o produto com maior taxa 

disponível em determinado momento, mas em combinar diferentes instrumentos de forma coerente 

para atender objetivos financeiros de curto, médio e longo prazo. 

Essa visão integrada de portfólio servirá como base para os próximos módulos, nos quais serão 

exploradas estratégias mais avançadas de alocação, diversificação e construção de soluções 

patrimoniais voltadas ao segmento de alta renda. 
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MÓDULO 4 – FINANÇAS COMPORTAMENTAIS E COMUNICAÇÃO CONSULTIVA 

 

4.1. O QUE SÃO FINANÇAS COMPORTAMENTAIS? 

Durante décadas, a teoria financeira tradicional assumiu que os investidores tomavam decisões 

racionais, processavam informações de forma objetiva e buscavam consistentemente a maximização 

de seus resultados financeiros. 

A realidade mostrou algo bastante diferente. 

Investidores são seres humanos. E seres humanos possuem emoções, crenças, medos, expectativas 

e limitações cognitivas. 

Consequentemente, decisões financeiras são frequentemente influenciadas por fatores psicológicos. 

As finanças comportamentais surgem justamente para estudar esse fenômeno. 

Podem ser definidas como o campo que analisa como emoções, vieses cognitivos e processos 

psicológicos influenciam decisões relacionadas ao dinheiro. 

✓ A Importância para o Gerente de Relacionamento 

Grande parte das objeções apresentadas pelos clientes não é técnica. 

É emocional. 

Quando um investidor afirma: 

"Não quero perder dinheiro." 

Ele não está realizando uma análise quantitativa de risco. 

Está expressando uma preocupação emocional. 

Compreender essa diferença é fundamental para conduzir uma conversa produtiva. 

 

 4.2. O VIÉS DA AVERSÃO À PERDA 

A aversão à perda é provavelmente o viés comportamental mais presente no universo dos 

investimentos. 

Diversos estudos demonstram que indivíduos normalmente sofrem mais com uma perda do que se 

satisfazem com um ganho equivalente. 

Ganhar R$ 10.000 gera satisfação. 

Perder R$ 10.000 costuma gerar um desconforto psicológico muito mais intenso. 

✓ Consequências Práticas 

MÓDULO 4 – FINANÇAS COMPORTAMENTAIS E COMUNICAÇÃO CONSULTIVA 
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Esse fenômeno leva muitos investidores a: 

• Vender posições vencedoras precocemente; 

• Permanecer excessivamente expostos a posições perdedoras; 

• Evitar riscos mesmo quando racionalmente adequados; 

• Abandonar estratégias de longo prazo durante períodos de volatilidade. 

 

✓ O Papel do Gerente de Relacionamento 

A atuação consultiva consiste em deslocar o foco da conversa das oscilações de curto prazo para 

os objetivos de longo prazo. 

O centro da discussão deve ser: 

✓ O objetivo; 

✓ O horizonte temporal; 

✓ O planejamento financeiro. 

Não a variação diária dos mercados. 

 

4.3. O VIÉS DA ANCORAGEM 

A ancoragem ocorre quando uma pessoa utiliza uma referência específica do passado como base 

para suas decisões atuais. 

No mercado financeiro, esse fenômeno aparece constantemente. 

Alguns exemplos comuns incluem: 

• “Antes eu conseguia 110% do CDI.” 

• “Meu gerente anterior pagava mais.” 

• “Comprei essa ação a R$ 30.” 

O problema é que essa referência histórica pode deixar de fazer sentido diante das novas condições 

econômicas. 

Como o Gerente de Relacionamento Deve Atuar 

O objetivo não é discutir o passado, mas ajudar o cliente a tomar melhores decisões daqui para 

frente. 

Uma pergunta extremamente útil costuma ser: 

"Considerando o cenário atual, o que faz sentido para os seus objetivos daqui em diante?" 

Essa abordagem reduz a influência da ancoragem e traz a análise para o contexto presente. 
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4.4. O VIÉS DA MANADA 

Os seres humanos possuem tendência natural a buscar conforto psicológico em decisões 

compartilhadas pelo grupo. 

Nos investimentos, esse comportamento é conhecido como efeito manada. 

Frases como: 

✓ “Todo mundo está investindo nisso.” 

✓ “Meus amigos compraram.” 

✓ “Vi várias pessoas recomendando.” 

✓ são manifestações clássicas desse viés. 

O risco é que a decisão deixe de ser financeira para se tornar meramente social. 

✓ O papel do Gerente de Relacionamento é recentrar a análise em elementos objetivos: 

✓ Objetivos financeiros; 

✓ Perfil do investidor; 

✓ Capacidade de risco; 

✓ Patrimônio disponível; 

✓ Horizonte de investimento. 

A melhor decisão nem sempre é a mais popular. 

 

4.5. EXCESSO DE CONFIANÇA 

O excesso de confiança aparece com frequência entre investidores experientes, empresários de 

sucesso e profissionais acostumados a tomar decisões relevantes em suas áreas de atuação. 

A confiança é uma qualidade importante. O problema surge quando ela leva à subestimação dos 

riscos. 

Os comportamentos mais comuns incluem: 

• Concentração excessiva de patrimônio; 

• Operações frequentes; 

• Convicção exagerada sobre cenários futuros; 

• Redução da percepção de risco. 

 

✓ Como Conduzir a Conversa 

A melhor abordagem não é confrontar diretamente o cliente. 

Em vez de afirmar: 

"O senhor está errado." 

Um Gerente de Relacionamento experiente tende a dizer: 

"Vamos analisar também alguns cenários alternativos antes de tomar essa decisão."  

Essa postura estimula reflexão sem gerar resistência. 
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4.6. O VIÉS DA LIQUIDEZ 

Poucos vieses são tão frequentes quanto a preferência excessiva por liquidez. 

É comum ouvir investidores afirmando: 

"Quero deixar tudo disponível." 

Embora a liquidez seja extremamente importante, ela possui um custo econômico. 

Recursos permanentemente estacionados em estruturas de curtíssimo prazo frequentemente 

sacrificam rentabilidade sem uma necessidade real. 

Uma Pergunta Poderosa 

Uma das perguntas mais eficazes para explorar esse tema é: 

"Quando foi a última vez que o senhor realmente precisou utilizar esses recursos?" 

Essa simples reflexão costuma revelar que parte significativa do patrimônio poderia estar alocada de 

maneira mais eficiente. 

 

4.7. COMO O CLIENTE REALMENTE TOMA DECISÕES 

Embora a indústria financeira frequentemente enfatize números e rentabilidades, pesquisas de 

comportamento mostram que a tomada de decisão normalmente gira em torno de três fatores 

centrais. 

✓ Segurança 

O investidor procura saber: 

"Meu patrimônio está protegido?" 

✓ Compreensão 

O cliente deseja entender: 

"Eu realmente compreendi o que estou comprando?" 

✓ Confiança 

Talvez o fator mais importante seja: 

"Eu confio na pessoa que está me recomendando essa estratégia?" 

Em diversos momentos, a confiança exerce influência maior do que diferenças marginais de 

rentabilidade. 

O relacionamento continua sendo um dos ativos mais valiosos do processo consultivo. 
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4.8. TRANSFORMANDO OBJEÇÕES EM OPORTUNIDADES 

Uma das principais diferenças entre vendedores de produtos e Gerente de Relacionamentos 

consultivos está na forma como tratam objeções. 

O vendedor responde rapidamente. 

O Gerente de Relacionamento investiga primeiro. 

Quando o cliente afirma: 

"Outro banco paga mais." 

A reação consultiva não é defender imediatamente a taxa. 

A abordagem mais eficaz pode ser: 

"Além da rentabilidade, quais características o senhor mais valoriza em um investimento?" 

Da mesma forma, quando o cliente diz: 

"Não gosto de fundos." 

Uma pergunta mais produtiva seria: 

"O que aconteceu nas experiências anteriores?" 

Esse tipo de investigação permite identificar a verdadeira preocupação por trás da objeção 

apresentada. 

 

 4.9. O PROCESSO DECISÓRIO DO INVESTIDOR DE ALTA RENDA 

A decisão de investimento raramente ocorre de forma instantânea. 

Normalmente o investidor percorre um processo composto por cinco etapas: 

1. Percepção da Necessidade 

Surge um objetivo, uma preocupação ou uma oportunidade. 

2. Busca de Informações 

O investidor passa a coletar dados, opiniões e referências. 

3. Comparação de Alternativas 

As opções disponíveis são analisadas e comparadas. 

4. Tomada de Decisão 

O cliente escolhe a solução que considera mais adequada. 

5. Confirmação Pós-Decisão 

Após investir, inicia-se uma fase de validação psicológica. 

O investidor procura evidências de que tomou uma boa decisão. 

É exatamente nesse momento que o relacionamento consultivo se fortalece ou se deteriora. 
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O acompanhamento contínuo, a comunicação periódica e a capacidade de contextualizar 

movimentos de mercado tornam-se elementos essenciais para consolidar confiança e construir 

relacionamentos de longo  

 

 

MÓDULO 5 - OFICINA CONSULTIVA GERENTE DE RELACIONAMENTO 

 

INTRODUÇÃO 

Ao longo dos módulos anteriores foram apresentados os principais fundamentos que sustentam a 

atividade de Investment Gerente de Relacionamento e Wealth Management. Foram explorados os 

conceitos relacionados ao ambiente econômico, à dinâmica das taxas de juros, à inflação, aos 

instrumentos de captação bancária, aos fundos de investimento, à previdência privada, à tributação 

e aos aspectos comportamentais que influenciam a tomada de decisões financeiras. 

Em síntese, estudamos: 

✓ Mercado financeiro e cenários econômicos; 

✓ Taxa Selic, CDI e inflação; 

✓ Certificados de Depósito Bancário (CDBs); 

✓ Letras Financeiras (LFs); 

✓ Fundos de investimento; 

✓ Previdência privada; 

✓ Tributação dos investimentos; 

✓ Finanças comportamentais. 

Entretanto, o verdadeiro diferencial de um Gerente de Relacionamento não está apenas no domínio 

conceitual desses temas. O mercado raramente recompensa quem possui mais informações. O 

mercado recompensa quem consegue transformar conhecimento em soluções concretas para seus 

clientes. 

Nesse sentido, este módulo representa a transição entre teoria e prática. 

O Gerente de Relacionamento não é avaliado pela quantidade de conceitos que conhece, mas pela 

sua capacidade de traduzir esses conceitos em estratégias patrimoniais consistentes, compreensíveis 

e alinhadas aos objetivos de cada investidor. 

O foco deixa de ser o produto. 

O foco passa a ser a tomada de decisão. 
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5.1 O MODELO CONSULTIVO DE 6 ETAPAS 

A construção de uma recomendação patrimonial profissional não deve ocorrer de forma improvisada. 

Existe uma sequência lógica que organiza o processo decisório e aumenta significativamente a 

qualidade das recomendações. 

Embora diferentes instituições utilizem nomenclaturas distintas, a essência do processo consultivo 

pode ser estruturada em seis etapas fundamentais. 

 

Etapa 1: Descoberta 

A primeira reunião não deve ter como objetivo apresentar investimentos. 

Sua finalidade é compreender o cliente. 

Nesse momento, o Gerente de Relacionamento busca levantar informações relacionadas à situação 

patrimonial, necessidades financeiras, projetos futuros e preocupações existentes. 

Entre as perguntas mais relevantes destacam-se: 

✓ Qual é o principal objetivo financeiro? 

✓ Existe prazo definido para esse objetivo? 

✓ Qual é a necessidade de liquidez? 

✓ Como está distribuído o patrimônio atualmente? 

✓ Existem investimentos concentrados? 

✓ Há dependência de alguma fonte específica de renda? 

A qualidade das informações coletadas nessa fase determinará a qualidade de toda a estratégia 

posterior. 

Etapa 2: Diagnóstico 

Após compreender a situação do cliente, inicia-se o processo de análise. 

O objetivo é identificar riscos, vulnerabilidades, oportunidades e possíveis desequilíbrios patrimoniais. 

Nessa fase, o Gerente de Relacionamento procura responder questões como: 

• Existe concentração excessiva de patrimônio? 

• A reserva financeira é adequada? 

• Há recursos excessivamente ociosos? 

• O portfólio possui ativos para o longo prazo? 

• Os objetivos estão alinhados com as estratégias atuais? 

O diagnóstico transforma informações em insights. 

Etapa 3: Planejamento 

Com base no diagnóstico, o Gerente de Relacionamento passa a estruturar a estratégia patrimonial. 

A pergunta central desta etapa é: 

O que o patrimônio precisa fazer para ajudar o cliente a atingir seus objetivos? 

Essa mudança de perspectiva é fundamental. 
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Em vez de perguntar quais investimentos serão utilizados, o Gerente de Relacionamento procura 

definir primeiro a função que cada parcela do patrimônio deverá exercer. 

Etapa 4: Recomendação 

Somente após as três etapas anteriores surge o momento adequado para falar de produtos. 

A recomendação transforma a estratégia em investimentos específicos. 

Nesse contexto, CDBs, Letras Financeiras, fundos e previdência deixam de ser o foco principal e 

passam a atuar como ferramentas de implementação. 

 

Etapa 5: Implementação 

Uma estratégia bem elaborada possui pouco valor se não for adequadamente executada. 

Nessa fase ocorre a efetiva construção da carteira, respeitando os percentuais definidos durante o 

planejamento. 

Etapa 6: Acompanhamento 

Nenhuma carteira é definitiva. 

Objetivos mudam. 

Mercados se transformam. 

Patrimônios evoluem. 

Por essa razão, o monitoramento contínuo é parte integrante do processo consultivo e não uma 

etapa opcional. 

✓ Regra de Ouro do Investment Gerente de Relacionamento 

Um princípio deve orientar todas as reuniões de investimento: 

O cliente não compra produtos. O cliente compra soluções. 

Sempre que uma conversa estiver excessivamente centrada em taxas, produtos ou rentabilidades 

isoladas, provavelmente o Gerente de Relacionamento está se afastando da essência da atividade 

consultiva. 
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5.2 ENTENDIMENTO PATRIMONIAL 

Após realizar o diagnóstico inicial do cliente, o próximo passo do processo consultivo consiste em 

compreender seu patrimônio de forma ampla e estruturada. Muitos profissionais concentram suas 

análises apenas nos investimentos mantidos na instituição financeira, porém um atendimento 

verdadeiramente consultivo exige uma visão mais abrangente da situação patrimonial do cliente. 

O patrimônio de uma pessoa é formado por todos os seus ativos, direitos e recursos financeiros 

acumulados ao longo da vida. Isso inclui não apenas aplicações financeiras, mas também imóveis, 

participações societárias, reservas de liquidez, previdência privada, veículos e outros bens relevantes. 

Para o Gerente de Relacionamento, compreender o patrimônio do cliente é fundamental porque as 

decisões de investimento não devem ser tomadas isoladamente. Um mesmo investimento pode ser 

extremamente adequado para um cliente e inadequado para outro, mesmo que ambos possuam o 

mesmo valor disponível para aplicação. 

Considere dois clientes com R$ 500 mil investidos. O primeiro possui ainda imóveis, empresa própria 

e outras aplicações financeiras. O segundo possui apenas esse valor como patrimônio acumulado. 

Apesar de possuírem o mesmo saldo financeiro, suas necessidades, capacidade de risco e objetivos 

podem ser completamente diferentes. 

Por essa razão, o entendimento patrimonial deve buscar responder algumas questões fundamentais: 

✓ Como o patrimônio está distribuído? 

✓ Existe elevada concentração em um único ativo? 

✓ Qual o nível de liquidez disponível? 

✓ Existe dependência excessiva de um único fluxo de renda? 

✓ Há exposição relevante a riscos específicos? 

✓ O cliente possui necessidades futuras conhecidas? 

Mais importante do que coletar números é compreender o significado daquele patrimônio para o 

cliente. Para alguns investidores, o patrimônio representa segurança. Para outros, representa 

independência financeira, sucessão familiar ou preservação de legado. 

O papel do GR é desenvolver uma visão integrada da realidade patrimonial do cliente para que as 

recomendações futuras estejam alinhadas com suas necessidades reais e não apenas com o saldo 

disponível para aplicação. 

 

Conectando com a Prática 

Um médico possui R$ 1 milhão aplicado em renda fixa no banco. Durante a conversa, o gerente 

identifica que ele também possui clínicas, imóveis e participações societárias avaliadas em R$ 8 

milhões. 

Nesse caso, o risco patrimonial total é diferente daquele percebido ao analisar apenas os recursos 

financeiros investidos no banco. O entendimento patrimonial permite uma visão muito mais completa 

do cliente. 
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Pergunta para Reflexão 

Você conhece apenas os investimentos de seus principais clientes ou consegue compreender seu 

patrimônio de forma integrada? 

 

5.3. DEFINIÇÃO DE OBJETIVOS 

Após compreender a situação patrimonial do cliente, o próximo passo do processo consultivo é 

identificar claramente seus objetivos. 

Clientes não investem em produtos financeiros. Clientes investem para realizar objetivos. 

Essa mudança de perspectiva é uma das principais diferenças entre uma abordagem transacional e 

uma abordagem consultiva. 

Em uma venda tradicional, a conversa costuma girar em torno do produto: 

✓ Qual a taxa? 

✓ Qual o prazo? 

✓ Quanto rende? 

Já em um modelo consultivo, a conversa passa a ser orientada pelas necessidades do cliente: 

✓ Para que você está investindo? 

✓ Quando pretende utilizar os recursos? 

✓ O que deseja conquistar? 

✓ Quais são suas prioridades financeiras? 

Os objetivos funcionam como uma bússola para todas as recomendações futuras. 

Sem objetivos claros, o cliente tende a tomar decisões baseadas apenas em rentabilidade, 

comportamento de mercado ou influência de terceiros. Como consequência, muitas vezes assume 

riscos incompatíveis com suas necessidades ou mantém recursos excessivamente conservadores 

para metas de longo prazo. 

Os objetivos financeiros podem ser classificados em diferentes horizontes temporais. 

Objetivos de curto prazo costumam envolver necessidades de liquidez, reserva financeira ou 

aquisições planejadas para os próximos meses. 

Objetivos de médio prazo podem incluir compra de imóvel, troca de veículo, abertura de negócio ou 

formação de capital. 

Já objetivos de longo prazo normalmente estão relacionados à construção patrimonial, 

aposentadoria, proteção familiar e sucessão. 

Durante essa etapa, é importante que o gerente ajude o cliente a transformar desejos genéricos em 

metas concretas. 

Por exemplo: 

Em vez de: 
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"Quero investir melhor." 

O objetivo pode ser traduzido para: 

"Desejo acumular recursos para complementar minha renda de aposentadoria daqui a quinze anos." 

Quando os objetivos se tornam claros, a construção da estratégia de investimento passa a ter direção 

e propósito. 

 

Conectando com a Prática 

Dois clientes possuem patrimônio semelhante e perfil moderado. 

O primeiro pretende utilizar os recursos em seis meses para aquisição de um imóvel. 

O segundo pretende acumular patrimônio para a aposentadoria daqui a vinte anos. 

Apesar das aparentes semelhanças, as estratégias de investimento provavelmente serão bastante 

diferentes. 

 

Atenção 

Uma das armadilhas mais comuns na atividade comercial é recomendar produtos antes de 

compreender os objetivos do cliente. 

Clientes podem esquecer produtos. 

Mas dificilmente esquecem profissionais que os ajudam a alcançar seus objetivos. 

 

5.4. CONSTRUÇÃO DA SOLUÇÃO 

Depois de compreender a situação patrimonial e identificar os objetivos do cliente, o Gerente de 

Relacionamento finalmente chega ao momento de construir sua recomendação. 

Essa é a etapa em que conhecimento técnico e habilidade consultiva precisam trabalhar juntos. 

Muitos profissionais cometem o erro de iniciar uma reunião já pensando na solução. O modelo 

consultivo segue o caminho contrário: primeiro compreende-se o cliente e somente depois são 

apresentadas alternativas. 

Uma recomendação de qualidade deve ser resultado lógico das informações coletadas nas etapas 

anteriores. 

A solução construída precisa considerar simultaneamente: 

✓ objetivos do cliente; 

✓ horizonte de investimento; 

✓ necessidades de liquidez; 

✓ perfil de risco; 

✓ capacidade financeira; 

✓ patrimônio existente; 
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✓ cenário econômico. 

A função do gerente não é selecionar o produto com a maior rentabilidade potencial. Seu papel é 

estruturar uma solução coerente, sustentável e compatível com o contexto do investidor. 

Em muitos casos, essa solução não será composta por um único produto, mas por uma combinação 

de alternativas. 

A diversificação assume um papel importante exatamente por reconhecer que diferentes ativos 

podem desempenhar funções distintas dentro da estratégia patrimonial. 

Enquanto uma parcela da carteira pode ser destinada à liquidez e à segurança, outra pode buscar 

proteção contra inflação, geração de renda ou crescimento patrimonial no longo prazo. 

Outro aspecto relevante é a capacidade de o gerente traduzir conceitos técnicos em linguagem 

compreensível. 

Uma solução bem estruturada perde valor se o cliente não compreender os motivos pelos quais ela 

foi recomendada. 

Por isso, além de montar uma proposta adequada, o GR deve ser capaz de explicar: 

✓ o papel de cada investimento; 

✓ os riscos envolvidos; 

✓ os benefícios esperados; 

✓ os prazos necessários; 

✓ o alinhamento com os objetivos definidos. 

Ao final dessa etapa, o cliente deve perceber que não recebeu uma simples oferta de produtos, mas 

uma recomendação construída especificamente para sua realidade financeira. 

Exemplo Prático 

Imagine um cliente com os seguintes objetivos: 

✓ manter reserva de emergência; 

✓ adquirir um imóvel em três anos; 

✓ complementar aposentadoria em vinte anos. 

Uma abordagem consultiva dificilmente concentraria todos os recursos em um único investimento. 

A tendência seria estruturar uma carteira contendo instrumentos diferentes para cada objetivo, 

respeitando os prazos e necessidades identificadas. 

 

Conectando com a Prática 

Sempre que estiver construindo uma recomendação, faça uma pergunta simples: 

"Se eu retirar o nome dos produtos desta proposta, ainda consigo explicar claramente por que esta 

solução faz sentido para o cliente?" 

Se a resposta for positiva, provavelmente a estratégia está baseada nas necessidades do cliente e 

não apenas nos produtos disponíveis para venda. 
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Diagnóstico → Entendimento Patrimonial → Objetivos → Solução. 

Essa sequência representa a essência do atendimento consultivo e diferencia um vendedor de 

produtos de um verdadeiro Gerente de Relacionamento. 

 

5.5. Caso prático 1: cliente conservador de alta renda 

Perfil 

Carlos, 65 anos, possui patrimônio financeiro de aproximadamente R$ 2,5 milhões e renda mensal 

de R$ 40 mil. 

Seu principal objetivo é preservar patrimônio, mantendo estabilidade financeira para si e sua família. 

A necessidade de liquidez existe, mas não é excessivamente elevada. 

O Erro Mais Comum 

Muitos profissionais iniciariam a conversa apresentando o produto com maior remuneração 

disponível. 

Essa abordagem ignora elementos essenciais da situação patrimonial. 

Antes de qualquer recomendação, é necessário compreender: 

✓ Qual parcela do patrimônio precisa permanecer disponível; 

✓ Qual parcela pode ser investida com horizonte mais longo; 

✓ Existem objetivos sucessórios; 

✓ Existe necessidade futura de geração de renda. 

 

• Estrutura Ilustrativa 

Uma carteira compatível com esse perfil poderia contemplar: 

✓ 20% em liquidez; 

✓ 40% em CDBs; 

✓ 25% em Letras Financeiras; 

✓ 15% em previdência. 

 

Fundamentação Técnica 

A reserva de liquidez proporciona conforto e flexibilidade. 

Os CDBs atuam como núcleo de estabilidade patrimonial. 

As Letras Financeiras buscam melhorar a eficiência da rentabilidade para recursos sem necessidade 

imediata. 

A previdência contribui para organização sucessória e planejamento de longo prazo. 

Reflexão 

Uma questão importante para discussão é: 

Qual parcela do patrimônio realmente precisa permanecer acessível a qualquer momento? 

Frequentemente essa parcela é menor do que o próprio cliente imagina. 
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5.6. Caso prático 2: empresário com alta geração de caixa 

Perfil 

Marcelo possui 48 anos e patrimônio financeiro de aproximadamente R$ 8 milhões. 

É proprietário de uma empresa com faturamento relevante e forte geração de caixa. 

Sua necessidade de liquidez é reduzida. 

Diagnóstico 

A análise patrimonial revela que aproximadamente 90% de sua riqueza está ligada ao próprio 

negócio. 

Esse é um cenário extremamente comum entre empresários brasileiros. 

Principal Risco 

O problema não está na qualidade da empresa. 

O problema está na concentração. 

O patrimônio do cliente torna-se excessivamente dependente de um único setor, um único mercado 

e uma única fonte de geração de riqueza. 

Oportunidade de Planejamento 

O objetivo principal passa a ser separar duas dimensões patrimoniais distintas: 

✓ Patrimônio empresarial; 

✓ Patrimônio financeiro. 

Estrutura Ilustrativa 

Uma possível alocação poderia incluir: 

✓ 10% liquidez; 

✓ 40% tesouraria; 

✓ 20% multimercados; 

✓ 15% fundos de ações; 

✓ 15% previdência. 

 

Objetivo da Conversa 

Demonstrar que diversificação não significa reduzir confiança no negócio. 

Significa reduzir a dependência exclusiva dele. 

Reflexão 

Por que empresários frequentemente apresentam excesso de confiança em decisões financeiras? 

A resposta normalmente está relacionada ao sucesso obtido em sua atividade principal, que muitas 

vezes gera a percepção de que a mesma capacidade de previsão pode ser aplicada aos mercados 

financeiros. 
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5.7. Caso prático 3: o cliente obcecado por liquidez 

Perfil 

Fernanda possui patrimônio de R$ 1,8 milhão. 

Seu objetivo é acumulação patrimonial. 

Apesar disso, busca manter praticamente todos os recursos disponíveis para resgate imediato. 

O Erro do Gerente de Relacionamento 

Confrontar diretamente o cliente. 

Argumentos como: 

"A senhora está errada." 

ou 

"Não faz sentido deixar tudo líquido.” 

tendem a produzir resistência. 

A Abordagem Correta 

O Gerente de Relacionamento deve investigar. 

Algumas perguntas particularmente úteis incluem: 

✓ Quando foi a última vez que utilizou esses recursos? 

✓ Existe alguma despesa relevante prevista? 

✓ Qual percentual da carteira realmente precisa permanecer disponível? 

 

 

Diagnóstico 

Após aprofundar a conversa, descobre-se que a cliente não utiliza o patrimônio há mais de cinco 

anos. 

Nesse contexto, a necessidade percebida de liquidez é diferente da necessidade real. 

Estratégia 

A recomendação passa por segmentar a carteira em três blocos: 

✓ Reserva financeira; 

✓ Objetivos de médio prazo; 

✓ Objetivos de longo prazo. 

Aprendizado 

Nem toda necessidade declarada representa uma necessidade efetiva. 

Parte importante da atuação consultiva consiste justamente em identificar essa diferença. 
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 5.8. Caso prático 4: cliente com foco em aposentadoria 

Perfil 

Cliente com 52 anos, patrimônio de R$ 1,2 milhão e objetivo de aposentar-se aos 65 anos. 

O horizonte financeiro disponível é de aproximadamente treze anos. 

Erro Mais Frequente 

Manter integralmente o patrimônio em aplicações de liquidez diária. 

Embora essa estratégia reduza a volatilidade, ela também limita significativamente o potencial de 

crescimento patrimonial. 

Conversa Consultiva 

O Gerente de Relacionamento deve explicar conceitos como: 

✓ Horizonte de longo prazo; 

✓ Juros compostos; 

✓ Diversificação; 

✓ Planejamento previdenciário; 

✓ Gestão de risco adequada ao prazo. 

✓ Estrutura Ilustrativa 

Uma carteira compatível poderia incluir: 

✓ 10% liquidez; 

✓ 35% tesouraria; 

✓ 20% multimercados; 

✓ 20% fundos de crescimento; 

✓ 15% previdência. 

 

Reflexão 

Por que muitos investidores de longo prazo assumem menos risco do que deveriam? Na maioria 

das vezes, isso ocorre porque eles avaliam investimentos utilizando horizontes curtos, mesmo 

quando seus objetivos são de longo prazo. 
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 5.9 Caso prático 5: o cliente que compara taxas 

Perfil 

Investidor de alta renda com patrimônio de R$ 5 milhões. 

Sua principal objeção é: 

"O concorrente paga mais." 

Resposta Inadequada 

Transformar a reunião em uma disputa de taxas. 

Essa abordagem tende a reduzir a percepção de valor do relacionamento e concentrar toda a 

negociação em diferenças marginais de rentabilidade. 

Resposta Consultiva 

O Gerente de Relacionamento deve ampliar o escopo da discussão. 

Questões relevantes incluem: 

✓ A comparação considera liquidez? 

✓ Considera tributação? 

✓ Considera risco? 

✓ Considera prazo? 

✓ Considera a composição da carteira como um todo? 

A Mensagem Essencial 

A melhor recomendação não é necessariamente aquela que apresenta a maior taxa. 

É aquela que oferece a melhor combinação entre: 

✓ Retorno; 

✓ Risco; 

✓ Liquidez; 

✓ Tributação; 

✓ Objetivos patrimoniais. 
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